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Aula 1 - Sistema Financeiro Nacional (SFN)

Sistema Financeiro Nacional (SFN)

Sistema Financeiro Nacional (SFN) € o conjunto de érgaos responsavel por fiscalizar e regulamentar as
operacoes relacionadas com a circulacao de moeda e com o funcionamento do sistema de credito na
economia brasileira. O Sistema é regido pelo Conselho Monetario Nacional, seu orgao maximo.

O que o Sistema Financeiro Nacional faz?

Sua funcao é organizar, gerenciar e executar atividades ligadas a transac¢oes financeiras, assegurando
gue ocorram de forma legal e equilibrada.

Estrutura SFN

A estrutura do Banco Central esta dividida em 6rgaos normativos, 60rgaos supervisores e 0rgaos
operadores.

Normativos - Os 0rgaos normativos determinam regras gerais para o bom funcionamento do Sistema
Financeiro Nacional.

CMN

O Conselho Monetario Nacional (CMN) é o 6rgao superior do Sistema Financeiro Nacional (SFN) e tem
a responsabilidade de formular a politica da moeda e do credito. Seu objetivo € a estabilidade da
moeda e o desenvolvimento econdmico e social do pais.

e Composi¢cao do CMN
e Ministro de Estado da Fazenda (presidente do Conselho)
e Ministro de Estado do Planejamento e Orcamento

e Presidente do Banco Central do Brasil

e Link: https://www.gov.br/fazenda/pt-br/assuntos/cmn

e Supervisores - As entidades supervisoras trabalham para que os cidadaos e os integrantes do
sistema financeiro sigam as regras definidas pelos orgaos normativos. Orgaos supervisores nos
temos o banco central e temos a CVM.

©
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« BACEN

O Banco Central € uma autarquia de natureza especial, criado pela Lei n® 4.595/1964 e com autonomia
estabelecida pela Lei Complementar n® 179/2021, que tem como missao garantir a estabilidade do
poder de compra da moeda, zelar por um sistema financeiro solido, eficiente e competitivo, e fomentar
o0 bem-estar econdmico da sociedade. A instituicao € responsavel por executar a estratégia
estabelecida pelo Conselho Monetario Nacional (CMN) para manter a inflacdo sob controle e atua como
secretaria executiva desse 0rgao.

e Composicao do BACEN

e Presidente do BACEN

e DIRAD: diretor administrativo

e DIREX: diretor de assuntos internacionais e de gestao de riscos corporativos

o DIFIS: diretor de fiscalizacao

e DIORF: diretor de organizacao do Sistema Financeiro e controle de operacdes do credito rural
o DIPEC: diretor de politica econdémica

e« DIPOM: diretor de politica monetaria

e DIPOM: diretor de politica monetaria

e DINOR: diretor de Regulacao

 DIREC: diretor de relacionamento institucional e cidadania

e Link: https://www.bcb.gov.br

CMN

A Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) foi criada em 07/12/1976 pela Lei 6.385/76, com o objetivo
de fiscalizar, normatizar, disciplinar e desenvolver o mercado de valores mobiliarios no Brasil.

A CVM e uma entidade autarquica em regime especial, vinculada ao Ministerio da Fazenda, com
personalidade juridica e patrimdnio proprios, dotada de autoridade administrativa independente,
auséncia de subordinag¢ao hierarquica, mandato fixo e estabilidade de seus dirigentes, e autonomia
financeira e orcamentaria.

O banco central € composto por oito diretores e o presidente, a CVM por mais que ela esteja ligada ao
Ministério da Fazenda ela € um orgao independente.

Link: https://www.gov.br/cvm/pt-br/composicao/estrutura
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Operadores

Os operadores sao as instituicdes que lidam diretamente com o publico, no papel de intermediario
financeiro.

e Elementos do SFN

e Moeda: € o mercado que fornece a economia papel-moeda e moeda escritural, aquela
depositada em conta corrente;

e Cambio: € o mercado de compra e venda de moeda estrangeira;

o Crédito: € o mercado que fornece recursos para o consumo das pessoas em geral e para o
funcionamento das empresas;

o Capitais: € o mercado que permite as empresas em geral captar recursos de terceiros €,
portanto, compartilhar os ganhos e 0s riscos.
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BSM - Bolsa de Supervisao e Mercado

Ela € um orgao a parte. Ela fica entre a bolsa e a CVM. F responsavel por pegar fraudes tanto de
empresas gquanto de pessoas fisicas e encaminhar para a CVM.

Situacao de ressarcimento de prejuizo. A corretora me stopou, o que fazer?

Quando o ocorrido é condizente procura-se a BSM. Um registro é aberto e apurado, caso a corretora
falhe, ela sera multada e vai ter que pagar indenizacao.

Entdo caso haja algum problema de ressarcimento de prejuizo porque a corretora fez algo indevido, é
necessario recorrer.

Aula 2 - Introducao a Politicas Economicas

e Objetivo do governo com as politicas econdomicas é de:

e Promover desenvolvimento econdomico:

e Garantir pleno emprego e sua estabilidade;

e Equilibrio de volume de transacdes com exterior;
o Estabilidade de preco e controle de inflagao;

e Distribuicao de riqgueza e das rendas.

Aula 3 - Produto Interno Bruto

O PIB é a soma de toda a rigueza gerada por um pais, ou seja, hao € o quanto o pais tem de riqueza é
guanto o pais tem de capacidade de gerar e ndo quanto ele tem.

O PIB é o consumo, mais os investimentos, mais 0s gastos, mais exportacao e menos importacao, ou
seja, balanca comercial.

O consumo esta relacionado as pessoas, 0s investimentos as empresas, com 0s gastos ao governo e as
exportacoes e importacdes relacionados as transacdes internacionais.
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E muito importante entender que essa formula ndo é uma simples férmula.

PB=C+I|+G+E-I|

C = consumo (pessoas) — politica de renda
| = investimentos (empresas) — politica monetaria
G = gastos (governo) — politica fiscal

E el = exportacao e importacdes (balanca comercial) — politica cambial

Se o0 PIB e o quanto o pais pode gerar de rigueza entdo estamos olhando pra atividade econdmica de
um pais .

Desafio: Manter em equilibrio cada numerador do PIB

Obs.: Os fatores devem crescer em equilibrio para um desenvolvimento no longo prazo. Notem que se
crescermos somente o:

e« Aumento somente do Consumo - gera inflacao;

e Aumento de Investimentos - pode gerar destruicao de rigueza, dinheiro gasto de forma ruim.
Exemplo: guando os Estados Unidos tiveram a sua crise eles investiram demais, ou seja, houve
muito investimento. E qual o problema que os Estados Unidos enfrentou? A quantidade investida
gerou uma bolha e essa bolha acabou gerando um endividamento no pais;

« Aumento somente Gastos - 0 governo nao gera recursos, arrecada por impostos ou contraindo
divida, carga elevada demais, as pessoas nao trabalham. Os gastos estdo relacionados aos gastos
do governo entao quanto mais gastar, mais impostos tera que cobrar;

 Balanca comercial - exportar toda producao aumenta moeda em circulagao com entrada de
dolares e tera menos mercado disponivel gerando inflacdo. Pode ter uma falta de produtos e
aumento de precos. Se eu importar reais eu vou ter menos producao e com ISSO eu pP0oSso gerar
menos emprego.

A formula do Produto Interno Bruto (PIB) é essencial para entender a economia de um pais,
incorporando variaveis como consumo, investimento, gastos governamentais, exportacoes e
importacoes. Este calculo reflete uma ampla gama de atividades econdémicas e e fundamental para a
analise de diferentes aspectos econdmicos, como inflacao, investimentos, despesas publicas e
transacoes internacionais.

No cotidiano, a aplicacao da formula do PIB ndo segue um metodo unico ou "formula magica"; ao
contrario, envolve o manejo de diversos fatores econdmicos gue estao constantemente interagindo e
iInfluenciando a economia. O governo, nesse contexto, desempenha um papel crucial ao buscar
constantemente um equilibrio entre esses elementos para sustentar um desenvolvimento econdémico

saudavel.
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Aula 4 - PIB e PNB

O Produto Interno Bruto (PIB) € um indicador econdmico fundamental que mede o valor de todos os
bens e servicos produzidos dentro de um pais. Ele € baseado no local de producao, o que significa que
gualquer atividade econbmica realizada dentro das fronteiras do pais € considerada parte do seu PIB.

O Produto Nacional Bruto (PNB) € um indicador que se concentra na nacionalidade dos produtores.

O PNB soma ao PIB a renda liquida enviada ao exterior, que inclui os rendimentos gerados por nacionais
gue estao operando em outros paises.

A diferenca entre PIB e PNB é crucial para entender como a atividade econdmica é distribuida
globalmente e como ela afeta a economia nacional. Em um cenario ideal para o Brasil, por exemplo,
teriamos uma alta producao nacional, tanto de empresas brasileiras quanto de multinacionais operando
no pais, com pouca producao de empresas brasileiras no exterior. Isso resultaria em uma renda liquida
enviada ao exterior positiva, aumentando assim o PNB em relacao ao PIB.

Entender a distincdo entre PIB e PNB é essencial para avaliar a saude econdmica de um pais de uma
perspectiva mais ampla, gue considera tanto a producao interna quanto as relacoes economicas
internacionais. Ao analisar esses indicadores, podemos ter uma visao mais clara sobre o fluxo de
capital e a real contribuicao das atividades econdmicas nacionais e internacionais para a economia de
um pais.

Aula 5 - Politica Monetaria e Instrumentos de Politica Monetaria

Politica Monetaria € o controle de oferta e demanda de moeda e da taxa de juros (Selic) com objetivo
de controle de inflacao, visando o desenvolvimento economico de longo prazo.

As politicas monetarias sao ferramentas essenciais usadas pelos bancos centrais para influenciar a
economia de um pais.

+ moeda em circulacao + inflacao
- moeda em circulacao - inflacao

Os tipos de politica monetaria:

Expansionista - A politica monetaria expansionista visa estimular a economia aumentando a quantidade
de moeda em circulacao. Quando mais moeda circula, a demanda por bens e servi¢cos tende a
aumentar, o que pode levar a um aumento dos precos, ou seja, inflacao. Este tipo de politica é
geralmente adotado em periodos de baixo crescimento econdmico e alto desemprego.
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Contracionista - Envolve reduzir a quantidade de moeda em circulacao, tornando o credito mais caro e
menos acessivel. Essa reducao na oferta de moeda ajuda a baixar os precos dos bens, estabilizando
assim a economia. A politica monetaria contracionista € adotada para combater a inflacao excessiva.

O banco central que coordena essa politica monetaria acaba fazendo com que em determinados
momentos seja mais expansionista ou mais contracionista.

O Banco Central € o executor dessa politica e pode utilizar instrumentos como:

Deposito compulsorio

O Deposito Compulsorio € um instrumento de politica monetaria utilizado por bancos centrais para
controlar a quantidade de dinheiro em circulagao na economia. Para compreender seu funcionamento,
considere o seguinte exemplo pratico:

Suponha que um cliente deposite R$ 100 em um banco. De acordo com a taxa de depdsito compulsorio
estabelecida pelo Banco Central, que neste exemplo € de 25%, o banco deve depositar R$ 25 dessa
guantia em uma conta especifica no Banco Central. Esta porcao do deposito nao fica disponivel para
empréstimos ou outros fins comerciais do banco. Portanto, dos R$ 100 depositados, apenas R$ 75
permanecem disponiveis para o banco utilizar em atividades como empréstimos e outras operacoes
financeiras.

Exemplo llustrativo de Deposito Compulsorio
1. Depdsito Inicial: Cliente deposita R$ 100 no banco.

2. Aplicacao da Taxa Compulsoria: Banco aloca 25% (R$ 25) do depdsito para a conta de deposito
compulsorio no Banco Central.

3. Dinheiro Disponivel para Circulacao: R$ 75 restantes ficam disponiveis para o banco usar no
mercado, seja concedendo créditos ou financiamentos.

Este sistema tem implicagdes significativas para a liguidez econdmica. Com menos dinheiro disponivel
para empréestimos, a oferta de dinheiro no mercado diminui, 0 que pode ajudar a controlar a inflacao.
Por outro lado, se o Banco Central reduz a taxa de deposito compulsorio, mais dinheiro fica disponivel
para emprestimos, o que pode estimular a economia.

Monitorar essas taxas e as mudanc¢as anunciadas pelo Banco Central permite antecipar tendencias do
mercado e ajustar estratégias financeiras de acordo.
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Redesconto

Redesconto € uma linha de empréstimo concedida pelo Banco Central do Brasil a outro Banco. O
redesconto € como um cheque especial da pessoa fisica ele € o cheque especial dos bancos.

Toda vez que um banco procura um redesconto automaticamente pode ligar um alarme no banco
central de que aquela instituicao pode estar tendo problemas de caixa.

Open Market

No open market, as operagdes ocorrem quando um banco com déficit de reservas (Banco A) precisa de
dinheiro para equilibrar sua conta de reservas. Este banco entdo solicita empréstimos a outro banco
que tenha excedente de liquidez (Banco B). As transacdes sao geralmente garantidas por titulos
publicos, que servem como lastro para os emprestimos, proporcionando seguranca ao credor.

Além desses instrumentos tradicionais, outras medidas incluem o controle de crédito subsidiado pelo
governo, ou seja, o governo pode conceder credito e subsidiar em determinado momento para fazer
com gue a economia rode mais.

Outro ponto tambem € o aumento ou a reducao da taxa de pagamento minimo do cartdo de credito e
politicas especificas para incentivar importacdes ou exportacoes.

Estas acdes sao usadas em momentos especificos para estimular a economia ou controlar o0 excesso
de gastos, e sao cruciais para entender como o governo pode influenciar a economia e 0 mercado
financeiro.

Aula 6 - Politica Monetaria - Inflagcao e Regime de Metas

Antes de 1999 o Brasil sofreu muito com a inflagcao, que foi o aumento generalizado dos precos. C om
ISSO 0 banco central tomou como medida criar o regime de metas para controlar a inflagao.

Inflacao € o aumento generalizado de pre¢o na economia, porem, nao se trata apenas sobre o aumento
de precos, e sim, sobre perda do poder de compra.

Para medi-la sdo construidos indices de precos, que tomam uma media de diversos precos qgue 0S
resumem em um unico numero.

Esse regime € o conjunto de procedimentos para garantir a estabilidade de precos no pais,
estabelecida pela CMN e exercida pelo BACEN através de politicas monetarias.
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e 3,25% para 2023
e 3,00% para 2024
e 3,00% para 2025

Desvios de 1,5% do centro para o piso e teto.

Em conformidade sobre o gue o CMN determinou um outro ponto interessante é se a meta nao for
cumprida o presidente do Banco Central tem que comunicar em uma carta aberta ao CMN o porgue
nao foi cumprido.

Aula 7 - Politica Monetaria - Copom, Selic Meta, Selic Over

O Comité de Politica Monetaria (Copom) é o 6rgdo do Banco Central, formado pelo seu Presidente e 8
diretores, que define, a cada 44/45 dias, a taxa basica de juros da economia — a Selic.

As reunides normalmente ocorrem em 2 dias seguidos e o calendario de reunides de um determinado
ano é divulgado até o més de junho do ano anterior.

E realizado uma avaliacdo macroecondémica para identificar se a inflacdo esta dentro da meta conforme
solicitado ali pelo CMN.

A reunido do Copom segue um processo que procura embasar da melhor forma possivel a sua decisao.
Os membros do Copom assistem a apresentacdes técnicas do corpo funcional do BC, que tratam da
evolucao e perspectivas das economias brasileira e mundial, das condicoes de liquidez e do
comportamento dos mercados. Assim, o Comité utiliza um amplo conjunto de informacoes para
embasar sua decisao. Depois, a reuniao € reservada para a discussao da decisao entre os membros. A
decisdo € tomada com base na avaliacao do cenario macroecondmico € 0s principais riscos a ele
associados. Todos os membros do Copom presentes na reuniao votam e seus votos sao divulgados. As
decisbes do Copom sao tomadas visando com que a inflagao medida pelo IPCA se situe em linha com a
meta definida pelo CMN.

A decisao do Copom é divulgada no mesmo dia da decisdo por meio de Comunicado na internet. As
Atas das reunides do Copom sao publicadas no prazo de até quatro dias uteis apos a data da
realizacao das reunioes.

Normalmente, as reunides do Copom ocorrem em tercas e quartas-feiras e a ata é divulgada na terca-
feira da semana seguinte, as 8:00.

Uma vez definida a taxa Selic, o Banco Central atua diariamente por meio de operacoes de mercado
aberto - comprando e vendendo titulos publicos federais — para manter a taxa de juros proxima ao valor
definido na reuniao (meta).

()
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Em conformidade sobre o que o CMN determinou um outro ponto interessante € se a meta nao for
cumprida o presidente do Banco Central tem que comunicar em uma carta aberta ao CMN o porgue
nao foi cumprido.

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

Para que a politica monetaria atinja seus objetivos de maneira eficiente, o Banco Central precisa se
comunicar de forma clara e transparente. Além do comunicado e da ata da reunidao, o Banco Central
publica, a cada trimestre, o Relatorio de Inflacdo, gue analisa a evolucao recente e as perspectivas da
economia, com énfase nas perspectivas para a inflacao.

Quando o Banco Central sinaliza mudancas na taxa de juros, como uma diminuic¢ao prevista de 11% para
9% ao longo do ano, o mercado financeiro ajusta seus precos em resposta a essas expectativas. Este
processo é conhecido como precificacdao do mercado. Se, durante o ano, o Banco Central anuncia que
continuara a reduzir a taxa, mas em um ritmo mais lento do que inicialmente esperado (por exemplo, de
0,5% para 0,25%), isso também influenciara a precificacdo do mercado.

E essencial para operadores do mercado entender o quanto dessa nova informacao ja esta refletida nos
precos e o quanto ainda nao esta. Este entendimento ajuda a determinar as estratégias de negociacao
apos o anuncio do Banco Central.

Além disso, o Banco Central fornece outros recursos informativos, como o Relatério Trimestral de
Inflacdo (RTI), que oferece insights valiosos sobre a analise econdémica do banco e suas expectativas
para os proximos meses. Este relatorio pode incluir dados cruciais para operadores, como a paridade
do poder de compra, especialmente relevante para quem opera com moedas estrangeiras, como O
dolar.

Em resumo, entender as dire¢cdes da politica monetaria, como a taxa SELIC e a SELIC over, €
acompanhar os comunicados e relatorios do Banco Central sao fundamentais para os participantes do
mercado financeiro. Isso permite que ajustem suas estratégias e operacdes baseadas nas tendéncias
econdmicas e nas expectativas de mudancas nas taxas de juros.

Selic over

Sao as operacoes que acontecem no mercado interfinanceiro e que o banco central atua caso saia da
expectativa da Meta.

A taxa SELIC ¢é a taxa de juros estabelecida pelo Banco Central do Brasil como meta para controlar a
politica monetaria, enquanto a taxa SELIC over (ou apenas SELIC over) é a taxa efetivamente praticada
no mercado interbancario em operacdoes de um dia. Se a taxa SELIC meta esta em 10,75%, a SELIC over
geralmente opera em torno de 10,65%, refletindo pequenas variacoes nas condi¢coes de mercado.

(2
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Durante operacoes de open market, onde bancos emprestam dinheiro uns aos outros, a taxa SELIC
over é crucial como base dessas transacdes. Se houver desvios significativos entre a SELIC meta e a
SELIC over, o Banco Central intervém para ajustar as condicdes de mercado e alinhar a SELIC over com
a meta estabelecida. Essa diferenca entre as duas taxas € principalmente operacional, indicando como
o Banco Central atua para manter as taxas de juros alinhadas com seus objetivos de politica monetaria.

COMN =)
wm o G By
O QUE O COPOM

CONSIDERA EM SUAS DECISOES:

T

Atvidade
ECONOMmICa S Cenano externo

v
£

i

A g

"
-

Contas Publicas

\

Entenda como Funciona a reunido do Copom

Y
£

.
Tepuncla wevida (Larde da

Reunido do Copom

- Prmesrs whinds [erca-feers Quarta feira)
a2 -l — # maidid cla nmn:l.’.rr-..; .lﬂlh-;l;:l.u
- sy decisio ¢ divudgagdo da
taxa Sellc

8
o




gustavo
felomo

Mddulo 1 E_’B
Teoria Economica

Aula 8 - Politica Monetaria - Titulos Publicos

As tesourarias realizam operacodes diarias baseadas nas taxas de juros, especialmente nos dias de
leildes de titulos publicos, que ocorrem tipicamente as tercas e quintas-feiras. Neste contexto, é
fundamental entender a dinamica dos titulos publicos e como eles sdo negociados no mercado.

Entendimento Basico sobre Titulos Publicos:

e Taxalpu e PU: A "Taxa lpu" refere-se a taxa percentual de juros, enquanto o "PU" (Preco
Unitario) € o valor pelo qual um titulo € comprado. Comprar um PU significa adquirir um titulo a
um preco unitario definido e, inversamente, estar vendido em taxa.

e Titulos Pre-fixados: Sao titulos publicos com rentabilidade definida no momento da compra. O
investidor sabe exatamente o valor que ira receber se ficar com o titulo até a data do seu
vencimento. S3o titulos do Tesouro prefixado (LTN) e os tesouros prefixados com juros
semestrais (NTN-F).

a. Tesouro Prefixado (LTN) - possui fluxo de pagamento simples, ou seja, o investidor faz a
aplicacao e recebe o valor de face (valor investido somado a rentabilidade), na data de
vencimento do titulo.

Fluxo de Pagamentos do Tesouro Prefixado (LTN)

Valor deé face (Valor

lmyestido 4
Data da '::EIITIFI'T:I H'F'l'ltaul:lﬂa':f'l

r

Vakar Uata da Vencimento
investido

Informacgoes importantes sobre titulos:
Edital dos titulos 10h30 - de tercas e quintas;
Horario da operacao das 11h as 11h30;

Resultado a partir das 11h45.

b. Tesouro Prefixado com Juros Semestrais (NTN-F) - o rendimento da aplicacdo é recebido
pelo investidor ao longo do investimento, por meio do pagamento de juros semestrais (cupons de
juros), e na data de vencimento do titulo, guando do resgate do valor de face (valor investido
somado a rentabilidade) e pagamento do ultimo cupom de juros. O fluxo de cupons semestrais de
juros aumenta a liquidez, possibilitando reinvestimentos.
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Fluxo de Pagamentos do Tesouwro Prefixado com Juros Semestrais (NTN-F)

Fagamento d& Cupom de Juros {(Semestral)

oy,

&
. Wakor de face [Vabor
L Investido + Rentabilidade)
_ " y.
Data da Comgpra T T T T T T =  Cupom de purod
' -
W alor J Cata do Vet imento
Irpvestido -
L

Caracteristicas dos titulos prefixados:

e O investidor sabe exatamente quanto recebera no futuro, se permanecer com o titulo até o
seu vencimento. Para cada unidade de titulo, o valor bruto a ser recebido é de R$ 1.000,00.

e |Indicados para o investidor que acredita que a taxa prefixada sera maior que a taxa de juros
basica da economia (Selic).

e Por serem titulos prefixados, seu rendimento € nominal, ou seja, nao considera a taxa de
Inflacao.

2. Titulos Pos-Fixados

Sao titulos publicos cujo valor € corrigido pelo seu indexador. Assim, a rentabilidade do titulo
depende tanto do desempenho do seu indexador, quanto da taxa contratada no momento da
compra. Sao trés os titulos pos-fixados no Tesouro Direto:

2.1 - Titulos indexados ao IPCA

a. Tesouro IPCA+ (NTN-B Principal) - possui fluxo de pagamento simples, ou seja, o investidor
faz a aplicacao e resgata o valor de face (valor investido somado a rentabilidade) na data de
vencimento do titulo.

Fluxo de Pagamentos do Tesowro IPCA* (NTN-B Principal)
F

Valor de face (Valor

.

ineestido + Rentabeldade)
Oata da Compra

3
Valar Data do Vencimento
Ifnvestito
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1. O IPCA (indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo) é o indice oficial de referéncia para
0 regime de metas de inflacdo calculado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE) e reflete a variacdo dos precos das cestas de consumo das familias com recebimento
mensal de 1 a 40 salarios minimos, qualquer que seja a fonte de renda, nas regioes
metropolitanas de Belém, Fortaleza, Recife, Salvador, Belo Horizonte, Rio de Janeiro, So
Paulo, Curitiba e Porto Alegre, alem de Brasilia e Goiania.

b. Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais (NTN-B) - o rendimento da aplicacao é recebido pelo
investidor ao longo do investimento, por meio do pagamento de juros semestrais (cupons de
juros), e na data de vencimento do titulo, qguando do resgate do valor de face (valor investido
somado a rentabilidade) e pagamento do ultimo cupom de juros.

Fluxo de Pogamentos do Tesouro IPCA" com Juros Semestrais (NTN-B):

Fagamenio de Cophm S8 Junds {Sermeiiral )

5 Vablor de face [Valor

i stida + Renfabilidade|

4 =

.
Bata da Cormpra 'I I T T = Lupdm e Juros

W ator Irnensticho hata do Venclmento
<

2.2 - Titulos indexados a taxa Selic

Titulos pos-fixados cuja rentabilidade segue a variacao da taxa SELIC, a taxa de juros basica da
economia. Sua remuneracao é dada pela variacao da taxa SELIC diaria registrada entre a data de
liguidacao da compra e a data de vencimento do titulo, acrescida, se houver, de agio ou desagio
no momento da compra. Sdo os Tesouro Selic (LFT):

a. Tesouro Selic (LFT) - possui fluxo de pagamento simples, ou seja, o investidor faz a aplicacao
e recebe o valor de face (valor investido somado a rentabilidade) na data de vencimento do

titulo.

Fluxo de Pagameéntos do LFT
r '

::h Yalor de Bace (Valor
Inveitido = Rerrtabiiidade)

Dats da Comgera

g i
Elor nrvecthido l Doats 8 VEndimen! n
i
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Caracteristicas dos titulos indexados a taxa Selic:

Indicado para o investidor gue deseja uma rentabilidade pos-fixada indexada a taxa de juros da
economia (Selic); O valor de mercado do Tesouro Selic (LFT) apresenta baixa volatilidade,
evitando perdas no caso de venda antecipada. Sua rentabilidade tende a ser mais baixa que a
dos demais titulos.

2.3 - Titulos indexados ao IGP-M

Titulos publicos com rentabilidade vinculada a variacao do IGP-M3 , acrescida de juros definidos
no momento da compra. Sao os Tesouro IGPM+ com Juros Semestrais (NTN-C). Tesouro IGPM+
com Juros Semestrais (NTN-C) - o rendimento da aplicacao é recebido pelo investidor ao longo
do investimento, por meio de cupons semestrais de juros, € na data de vencimento do titulo,
guando do resgate do valor de face (valor investido somado a rentabilidade) e pagamento do
ultimo cupom de juros.

3. O IGP-M (indice Geral de Precos do Mercado) é um indice calculado pela Fundacéo Getdlio
Vargas (FGV) com base na média ponderada do indice de Precos por atacado, do indice de
precos ao Consumidor, e do indice de Nacional de Custos e Construcgo Civil.

Fagamento de Cupdm de Juros |Semestral)

Valor de face (Valor
_ e _ _ J' I hiio = Bentabhlidese)
Cata da Compra T T I T T :]‘ Cupom o Jisnos
’

Valor inwestidp

! Lata do Yenomenio

Os Tesouro IGPM+ com Juros Semestrais (NTN-C) ndo sao ofertadas para compra no Tesouro
Direto desde 2006. Atualmente o Tesouro Nacional atua apenas na recompra desses titulos.

Fonte: Caracteristicas_Titulos_Publicos.pdf (tesourodireto.com.br)

Durante os leildes, as tesourarias observam atentamente as taxas e quantidades ofertadas, pois
estas influenciam diretamente as estratégias de hedge e as operacdes no mercado de cambio.
Por exemplo, se uma tesouraria antecipa a necessidade de aplicacado em titulos e a quantidade
ofertada pelo Tesouro Nacional € menor que a demanda, ajustes precisam ser feitos rapidamente
para realinhar as posicoes, o que pode Iincluir operacoes no mercado de derivativos para mitigar
rIScos.

Estrangeiros e Marcacao a Mercado: Investidores estrangeiros geralmente evitam o risco de
marcacao a mercado em titulos pré-fixados brasileiros, preferindo operagdes que combinem
compras de PU com a venda de taxa em mercados de derivativos, garantindo assim uma
cobertura contra variacoes indesejadas nas taxas de juros.
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Operacoes Sintetizadas: Ao travar operacdes de titulos pré-fixados com contratos de DI no
mercado de derivativos, os investidores podem efetivamente transformar uma operacao pre-
fixada em pos-fixada, aproveitando movimentos da taxa SELIC sem incorrer em perdas
significativas por marcacao a mercado.

Essas operacdoes sao complexas e requerem um profundo entendimento de como os mercados
de titulos e derivativos interagem, especialmente em relacao a influéncia das decisdes de politica
monetaria e fiscal sobre os precos dos titulos e taxas de cambio. Portanto, & vital para os
operadores compreenderem esses mecanismos € acompanhar de perto as publicacoes e
resultados dos leildes para otimizar suas estrategias e posicdoes no mercado.

Aula 9 - PPC - Olhar de Tesouraria

Uma informacao que no relatorio trimestral de inflacao que € a Paridade do poder de compra. Na bolsa
chamam de Purchasing Power Parage.

Poder de PPC e PPP significa que € onde esta o equilibrio de duas moedas no mesmo poder de
compra.

Podemos levar em consideracao dois paises para poder chegar na paridade de equilibrio dessas
moedas.

Cestas de Bens e Servigcos P1 = Taxa de Cambio 1

Cestas de Bens e Servicos P2 = Taxa de Cambio 2

Exemplo:

e Cesta Produtos EUA = USD 200
e Cesta Produtos Europa = Euro 160

Taxa Cambio Equilibrio = 1,25 USD/Euro

Algumas premissas:

e N30 sao consideradas barreiras comerciails
e Mercados competitivos em ambos paises

e Bens “tradeable” (Como avaliar uma casa por exemplo?)
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Indice Big Mac - Quanto estd valendo cada moeda de cada pais? Quanto custa um Big Mac no
Brasil e quanto custa nos Estados Unidos? Quanto custa pela quantia de dolares no Brasil e
guanto custa no Estados Unidos? Dessa informacao surge mais ou menos a taxa de cambio.
Entao calcula-se que uma paridade do poder de compra pelo indice Big Mac. Afirma-se que o
McDonald’s € tao grande que tirando os custos de logistica de frete, consegue-se chegar
exatamente no guanto vale cada moeda.

PIB PPC (PPP)
Ajustado ao poder de compra da moeda

Renda BR (R$): RS 1.000 \ in:em BR (RS): RS 200 PCBR: 5 \

Renda EUA (USS): USS 1.000 | | Cesta EUA [USS): USS 100 | PCEUA: 10

Taxa Nominal de Cimbio (e¥): USS 1=RS 5

| Renda EUA(R$): RS 5.000 | | Cesta BR[RS): RS 200 | PCEUA:ZS

Toxa Real % Ciiibio: e® = 5 {%} =325

Renda EUA (RS): RS 2.500 | ‘ Cesta EUA [RS): RS 250 \ | PCEUA:10 | |

PIB PPC (PPP)
Ajustado ao poder de compra da moeda

‘ Taxa Nominal de Cimbio (e¥): US5 1=R55 ‘

P L+t
Taxa Real de Cimbio: &® = ¥ tjr:ﬂ'} { Taxa Real de Cimbio: &™ = &% { - '",,}I |

| Taxa Nominal de Cambio em 31/12/19: US5 1 = RS 4

\ Taxa Nominal de Cambio em 30/04/20; U551 = RS 5,42 \

e’ =4 - = 3497

PPC - Olhar da Tesouraria
Calculos de Tesouraria - IPCA, IGP-M x CPI

‘O Real foi introduzido em julho de 1994, época em que o dolar ja estava estabelecido. Para
entender a inflacdo do dolar desde aquela data até os dias atuais, pode-se utilizar ferramentas
online que simplificam esse calculo. Por exemplo, ao calcular a inflacdo do dolar desde julho de
1994 ate hoje, se obtéem um indice de 2,07. Esse indice facilita o entendimento sem a

necessidade de calculos complexos.

E importante destacar que essas ferramentas ndo atualizam automaticamente com a divulgacdo
de indicadores econdmicos como o CPI, IPCA ou IGP-M. Por exemplo, se o CPI cair em 0,10,
ajusta-se o indice de 2,07, removendo essa variacao. Esses ajustes podem ser feitos facilmente

em uma planilha do Excel.
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A mesma logica se aplica ao Real, cuja inflacdo desde julho de 1994 até hoje pode ser calculada
com base no IPCA e no IGP-M. Nos Estados Unidos, utilizamos o CPI para esses calculos,
enquanto no Brasil usa-se o IPCA e o IGP-M, devido as diferencas nos sistemas econdmicos dos
dois paises. Por exemplo, se ajustarmos o valor de R$ 1,00 de 1994 pela inflacdo, obtemos R$
8,00 e R$12,00, respectivamente, com base nesses indices.

Ao calcular a paridade da moeda, consideramos a inflacao para entender quantos reais um real
de 1994 vale hoje. Por exemplo, R$ 8,00 divididos por 2,07 resultam em aproximadamente R$
3,86, enquanto R$ 12,00 divididos por 2,07 resultam em cerca de R$ 5,79. Esses calculos, embora
estimativos, sao importantes para entender a paridade de poder de compra.

No entanto, é crucial lembrar que o mercado financeiro ndo se baseia apenas na macroeconomia,
mas tambéem na teoria cambial, pois as moedas sdo interdependentes. Assim, a analise da
volatilidade do dolar e sua paridade ajustada € essencial para entender as tendéncias do
mercado e fazer previsées mais precisas.’

Aula 10 - Politica Fiscal — Receitas e Gastos do governo

S0 as receitas e despesas do governo, o orcamento do governo. De um lado envolve a carga tributaria
(como arrecadar) e, de outro, definir como serao 0s gastos do governo de forma que permita atingir o
superavit primario.

O conceito de orcamento governamental gira em torno da relacao entre receitas e despesas. Quando
as receitas superam as despesas, o resultado € um superavit primario; ao contrario, se as despesas
excedem as receitas, temos um déficit primario. E vital entender que todas as despesas do governo,
desde salarios até os materiais de uso diario como sabonete em banheiros publicos, sao incluidas
nesse calculo. O governo paga essas contas principalmente atraves do recolhimento de impostos,
contribuicdes e taxas, buscando sempre manter um equilibrio para evitar o aumento do endividamento
publico.

A gestdo fiscal responsavel € crucial nao apenas para a sustentabilidade das financas publicas, mas
também para a estabilidade econdmica como um todo. Uma politica fiscal desequilibrada, com déficits
frequentes, pode levar a saida de investidores estrangeiros, afetando negativamente a taxa de cambio
e desvalorizando a moeda nacional. Alem disso, uma arrecadacao excessiva de impostos pode
desincentivar o trabalho e aumentar a dependéncia dos cidadaos em relagao ao governo, como ilustra
a curva de Laffer. Assim, equilibrar as contas publicas ndo impacta apenas a taxa de cambio, mas
também toda a conjuntura econdémica do pais.

Portanto, monitorar e gerenciar eficientemente as politicas fiscais e fundamental para manter a moeda
estavel e promover um ambiente econdmico saudavel.
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Aula 11 - Politica Fiscal — A relacao divida PIB e o risco do pais

O desbalanceamento das receitas e despesas faz com que o governo tenha que emitir titulos atraves
do STN - Sistema do Tesouro Nacional para se financiar, dessa forma vao constituir a DPMFi que € a
Divida Publica Mobiliaria Federal Interna.

Tudo o que € emitido entra para o calculo da divida publica mobiliaria.

A relacao divida/PIB € um bom indicador de capacidade de solvéncia do Estado - volume de
endividamento e capacidade de geracao de rigueza.

Para divulgacao o FMI utiliza medidas basicas de credito do pais o superavit primario e a
divida publica/PIB.

Aula 12 - Politica Fiscal - Agencias de Rating

As agéncias de rating sao fundamentais no mercado financeiro global, avaliando o risco de credito de
paises e corporacoes. As trés principais agéncias acompanhadas pelo mercado sdo Moody's, Fitch e
Standard & Poor's. Essas agéncias classificam os paises com notas que vao desde AAA, indicando a
mais alta qualidade de crédito, ate categorias mais baixas como AA, A, BBB, entre outras.

As notas de credito fornecidas por essas agéncias impactam significativamente as decisdes de
investimento. Por exemplo, fundos de investimento grandes, muitas vezes, tém politicas que
especificam alocar certos montantes de capital em paises com determinadas notas de credito. Se uma
agéncia eleva a nota de crédito de um pais, isso pode levar a um influxo significativo de investimentos
para esse pais, resultando em um impacto positivo na bolsa de valores e na valorizacao da moeda
local.

Um exemplo pratico desse impacto € observado quando ha mudancas geopoliticas significativas, como
conflitos internacionais, que podem alterar as notas de crédito dos paises envolvidos ou de outros
mercados emergentes. Alteragcdes nas notas de crédito podem redirecionar fluxos de capital
globalmente, afetando a bolsa e a taxa de cambio dos paises.

Portanto, entender como as agéncias de rating operam e monitorar suas atualizacdes é crucial para
guem opera no mercado financeiro, pois essas informacoes podem indicar movimentos significativos de
capital e influenciar decisdoes de investimento.
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As 3 principais Agéncias de Rating que o mercado acompanha:

Moody ‘s

Nota

Aaa

Aal, Aa2, Aa3

A1, A2, A3

Baal, Baa2, Baa3
Bal, Ba2

B1, B2, B3

Caal, Caa2, Caa3
Ca

C

Fitch Ratings

Nota

AAA
AA
A
BBB
BB

CCC
CC

(=

Nivel de Risco

Mais alta qualidade
Qualidade muito alta
Qualidade alta

Boa qualidade
Especulativo
Altamente especulativo
Risco substancial

Risco muito alto

Risco excepcionalmente alto

Nivel de Risco

Mais alta qualidade
Qualidade muito alta
Qualidade alta

Boa qualidade
Especulativo
Altamente especulativo
Risco substancial

Risco muito alto

Risco excepcionalmente alto

I
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As 3 principais Agéncias de Rating que o mercado acompanha:

Standard & Poor’s (S&P)
Nota Nivel de Risco
AAA Mais alta qualidade
AA Qualidade muito alta
A Qualidade alta
BBB Boa qualidade
BB Especulativo
B Altamente especulativo
CCC Risco substancial
CC Risco muito alto
C Risco excepcionalmente alto
D Inadimplente

Aula 13 - Politica Fiscal — Balanco de Pagamentos

A politica cambial diferente da monetaria e fiscal que € a administracao de operacdes cambiais e taxas
de cambio.

Seu objetivo € controlar as relagcdes comerciais e financeiras entre um pais ou outro.

No ambito comercial o equilibrio é avaliado pela balanca comercial diferenca entre importacoes
exportacoes e importacoes de bens e servicos.

Do lado financeiro € mensurado pela quantidade de dolares atraidos para o mercado interno, a soma
dos 2 fatores resulta no superavit ou deficit do Balango de Pagamentos.

No Brasil € adotado o regime de cambio flutuante onde o mercado define a taxa através de oferta e
demanda, mas podemos considerar que nhum modelo hibrido, pois Banco Central pode atuar quando as
oscilagcoes comprometerem os objetivos da economia.

=
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Balanco de Pagamentos

o Registro de transacoes economicas (comerciais e financeiras) entre residentes e nao residentes
e Periodo anual / trimestral

e Transacao Internacional

O gque se registra no balanco de pagamentos?

Todos 0s negocios feitos entre empresas, individuos e orgaos governamentais.

, Bens, Servigos
Pais A ¢ eAtivosQ Empresas
Individuos
Bens, Servicos 1\ Pais B Orgaos Governamentais
e Ativos
Y(PNB)=C+1+ G+ Ex-Im TC =Ex-Im
Y=C+G+S S=1+TC

1 - Conta Corrente
Balanca Comercial
e Exportacoes;

e Importacgoes.

Servicos e rendas
e Transportes, Seguros, Royalties;
 Financeiros (corretagens, comissoes, tarifas por prestacao de servicos);
e Salarios e ordenados, rendas de investimentos:
e Lucros e Dividendos relativos ao capital de empresas;

e Juros referentes a emprestimos intercompanhias.

Transferencias Unilaterais Correntes

e Na forma de bens e moedas, para consumo corrente;

e Donativos, Doacoes e Herancas.



Modulo 1
Teoria Economica

gustavo
felomo

‘No contexto de transacoes financeiras internacionais, quando uma empresa realiza pagamentos de
royalties a sua matriz situada no exterior, seja por recebimento ou envio de recursos, tais operacoes
sdo incorporadas nas estatisticas de movimentacées financeiras. Este processo abrange transferéncias
laterais e correntes, tanto em forma de bens quanto de moedas, destinadas a consumo corrente,
donativos, doacdes ou herancas. Essas transacoes tipicamente sado mediadas pelo mercado de cambio,
ressaltando a importancia dessa dindmica na economia global. Inclusive, o envio ou recebimento de
doacbes por entidades ou individuos tambem se enquadra nessa categoria, refletindo a amplitude e a
diversidade das operacoes contabilizadas no balanco de pagamentos € no mercado de cambio
Internacional.’

O gque os emergentes tém em comum?
O gque o Brasil tem em comum com o México?

Commodities, muitos negocios de commodities. Entdo se faz uma analise de como existe esse fluxo e
como esse fluxo esta. Por isso que se analisa determinados ativos. Porgue isso vai impactar
diretamente no balanco de pagamentos que, se estiver distorcido, pode fazer com gque a taxa de
cambio e a moeda do Brasil, o Real, perca valor.

O que podemos concluir que esta acontecendo com o Balanco de Pagamento dos paises
desenvolvidos? Como, por exemplo, o dos Estados Unidos?

Os Estados Unidos estao cada vez mais endividados. Esse endividamento tem varios fatores, um deles
é grande quantidade de importacao.

A questdo e que o bolso dos Estados Unidos nao e igual ao do Brasil. Os Estados Unidos podem
imprimir moeda porque todo o lastro do mundo esta em ddlar tudo o que se pensa em fazer sobre
transacao de cambio acaba passando pelo dolar.

Link: https://www.bcb.gov.br/estatisticas/estatisticassetorexterno

2 - Conta Capital

Registra as transferéncias unilaterais de capital relacionados com patrimonio de imigrantes e aquisicao
de bens nao financeiros produzidos, tais como de cessao de patentes e marcas.

Um déficit comercial faz o valor da moeda local cair no mercado internacional que é o que eu tb
falando olha se a gente tiver déficit o Real perde valor afeta nivel de emprego ta porque Talvez eu
esteja importando mais do que exportando ta E ai dolares gerados pela conta capital podem gerar
empregos Entao olha s6 que interessante aqui eh ele ta falando sobre o emprego que € o seguinte se
eu nao to tendo investimento direto To tendo déficit Pode ser que os empregos figuem abaixo mas
caso a gente tenha uma conta a conta capital positiva a gente gera mais emprego.

=
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3 - Conta Financeira
e + |nvestimento Direto e Investimento em carteira;
e + Empréstimos, Financiamentos;
e + Derivativos. Outros investimentos:

e - Amortizacoes.

3
2 = Resultado Geral do Balanco (Superavit ou Déficit)
1

e Déficit Comercial:
e Faz o valor da moeda local cair no mercado internacional;
o Afeta o nivel de emprego do pais em certos setores;

e« US$ gerados pela conta de capital podem gerar empregos.

Balanca de bens e servicos

Melhor indicacao de pagamentos internacionais. As transacoes internacionais do Brasil, como um todo,
sempre se igualam. Isso significa que qualquer forca que conduz a um aumento ou a uma diminui¢ao
em uma conta do Balanco de Pagamento desencadeia um processo que conduz alteracoes de igual
magnitude em outras contas do Balan¢o Patrimonial.

C.Cor+C.Cap+C.FiIn=0

As contas correntes, com a capital e as financeiras devem se igualar no final. Entao deve-se ter atencao
para nao haver descontrole, para um ‘pote nao ficar mais cheio que outro..

O que significa um deficit um superavit em conta corrente?

Gastos > Rendimento = Déficit em conta corrente
Déficit = > Financiamento ou venda de ativos
Déficit em Conta Corrente = Superavit em Conta de Capitais / Financeira

Os empréstimos liquidos de uma economia podem ser expressos como a soma dos emprestimos
liquidos de cada um de seus setores (governo e setor privado) incluindo familias e empresas.
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Balanco de Pagamentos - Déficit em CC € um problema?
o Existe maior demanda que oferta por bens e servicos;
e Economia gasta mais que produz;

e Excesso suprido por um fluxo de entrada liquido de bens e servicos estrangeiros. (pais tomador de $
do resto do mundo).

Conta corrente negativa € quando o pais importa mais, compra do pais de fora ao invés de produzir
dentro de casa e isso € um problema.

O deficit esta sendo usado para financiar consumo ou investimentos?
Os investimentos (I) precisam ser financiados pela poupanca (S).
Se a S Nacional ndo for suficiente para financiar os |, o pais se apoiara na divida externa.

Enguanto novos investimentos forem rentaveis, eles gerarao os rendimentos necessarios para
amortizacao dos encargos contratados.

Aula 14 - Politica Fiscal - Reservas Cambiais

As reservas cambiais e sua importancia crucial na protecao da economia nacional contrachoques e
estresses do mercado financeiro. As reservas cambiais sao saldos de moedas estrangeiras geridos pelo
Banco Central, gue mantém uma politica especifica para sua administracao.

Em 2022, o saldo de reservas cambiais do Brasil era de aproximadamente 370 bilhdes de dolares. No
entanto, ha um custo associado a manutencao dessas reservas, conhecido como custo de carrego, que
é influenciado pelas taxas de juros internacionais.

Observamos uma reducao estratégica das reservas de 50 bilhdes de ddlares pelo Banco Central, de
380 bilhdes em fevereiro de 2019 para 324 bilhoes em fevereiro de 2023.

Hoje, as reservas estao proximas de 352 bilhdes de ddlares. Esse manejo das reservas pelo Banco
Central pode ser comparado a uma operacao de trade, onde a reducao e o aumento das reservas foram
feitos nos momentos adequados para maximizar a eficacia da politica cambial e proteger a economia
contra flutuacoes indesejadas na taxa de cambio.
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Aula 15 - Politica Fiscal - Cupom Cambial

O Cupom Cambial tem uma importancia relativa na atual politica cambial de taxas flutuantes, ele é:

Remuneracao efetiva dos dolares convertidos em reais e aplicados no mercado brasileiro em um titulo
que renda correcao cambial mais taxa de juros.

Um exemplo relevante no contexto brasileiro € o titulo NTN, que esta indexado ao cambio. Investir em
um titulo como este é semelhante a aplicar em uma taxa de juros dolarizada.

O valor do cupom cambial influencia diretamente a atratividade do investimento: um aumento no valor
do cupom tende a atrair mais capital estrangeiro para o Brasil, enquanto uma reducao pode resultar em
juros percebidos como negativos, levando a saida de capital ou a compra de dolares para compensar a
diferenca.

Compreender como o cupom cambial funciona e essencial para analisar a direcao do mercado
financeiro, seja para operacoes de day trade ou swing trade.

Aula 16 - Tipos de Agenda

Politica - S30 todas as informacdes referentes a julgamentos que acontecem no ambito politico.
Inclui votacoes no congresso que podem impactar diretamente o mercado. Por exemplo, decisoes
administrativas ou operacionais politicas significativas podem afetar os precos de mercado
dependendo do conteudo da votacao.

Fiscal - S3o dados que impactam as receitas e despesas do governo. Relaciona-se com votacdes que
afetam diretamente a politica fiscal do pais, como a reforma tributaria. Mudancas nesta area podem ter
amplas repercussoes no ambiente econdmico e financeiro.

Economica - Sao os resultados dos indicadores da economia. Composta por indicadores que mostram
a saude econdmica do pais, como PIB, taxa de desemprego, inflacao, etc. Esses dados sao cruciais
para entender as tendéncias macroeconomicas e prever movimentos de mercado.

Aula 17 - Material Rosa Riscala

Um exemplo € o relatorio de Rosa Riscala, que é altamente valorizado por seu conteudo detalhado que
cobre as trés agendas e fornece insights profundos sobre os bastidores politicos e econdmicos. Esses
relatorios sao essenciais para traders gue precisam entender o contexto mais amplo e preparar-se
adequadamente para o dia de negociacao, considerando tanto aspectos micro quanto
macroeconOmicos.

Acompanhar na aula pois existe analise do texto no proprio site.
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Aula 18 - Agenda Economica e Indicadores Economicos

Abordaremos cinco pilares essenciais que sao cruciais para a analise e execucao de operacoes
financeiras. Esses pilares incluem:

Atividade Economica: Refere-se ao desempenho geral da economia e € geralmente avaliada por
indicadores como o PIB (Produto Interno Bruto), producédo industrial, € vendas no varejo.

Emprego: Indicadores como taxas de desemprego e criacao de empregos sao vitais para entender a
saude do mercado de trabalho e seu impacto na economia.

Inflacao: Medida por indices de precos ao consumidor e ao produtor, a inflagao é crucial para decisdes
de politica monetaria e para avaliar o poder de compra da moeda.

Balanca Comercial: Envolve a diferenca entre exportagdes e importagoes, indicando o nivel de
atividade econOmica externa e o fluxo de bens e servicos.

Taxa de Juros: Influencia diretamente o custo do dinheiro na economia, afetando tudo desde
emprestimos e hipotecas até investimentos e poupanca.

Nos proximos capitulos, detalharemos cada um desses indicadores, explorando como eles funcionam e
como devem ser interpretados no contexto das flutuacoes do mercado financeiro. Este conhecimento
fundamentara a compreensao necessaria para analisar corretamente o mercado e tomar decisdes de
Investimento informadas.

Aula 19 - Indicador Economico - ADP

ADP - Variacao de Empregos Privados Nao Agricolas

O ADP National Employment Report € um indicador que mostra a mudanca mensal no numero de
empregos no setor privado ndo-agricola. Ele se baseia em uma amostra de dados de folha de
pagamento, gue sao agregados e anonimos, representando aproximadamente 400.000 empresas
clientes nos Estados Unidos.

Este relatorio € publicado dois dias antes do governo dos EUA divulgar seus proprios dados de
emprego. Ele serve como um indicador antecipado para o Payroll, que € o relatorio oficial sobre
empregos nao-agricolas nos EUA.

Quando os numeros do relatorio ADP sao maiores do que o previsto, isso € geralmente visto como um
sinal positivo (bullish) para o doélar americano (USD). Por outro lado, niumeros abaixo do esperado sao
vistos como negativos (bearish) para o USD.
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Aula 20 - Indicador Economico - PayRoll

O Relatdrio de Emprego nao-agricola (Nonfarm Payrolls) € um indicador chave que mostra o numero de
empregos criados em um més em diversos setores da economia dos EUA, com excecao do setor
agricola. Este relatorio ndo inclui empregos nos servi¢cos militares e de inteligéncia, assim como
trabalhadores assalariados e empregados domesticos.

Os setores abrangidos pelo relatorio incluem servicos profissionais e empresariais, saude, servicos
financeiros, mineracao, construcao, manufatura, comércio, transporte e armazenagem, alem de areas
de lazer e entretenimento.

Este relatorio € um dos mais importantes indicadores econdmicos dos EUA, usado para avaliar a saude
da economia do pais, e e frequentemente descrito como um indicador que tem um impacto significativo
nos mercados. Os empregos nao-agricolas representam cerca de 80% dos trabalhadores que
contribuem para o Produto Interno Bruto (PIB) dos Estados Unidos.

Um aumento neste indicador sugere que mais pessoas estao empregadas e, consequentemente, ha um
aumento no consumo e nos gastos dos consumidores, o gue impulsiona o crescimento econdémico.

Resultados do relatorio acima das expectativas sao geralmente vistos como positivos (bullish) para o
délar americano (USD), enquanto resultados abaixo das expectativas sdo considerados negativos
(bearish) para o USD.

Aula 21 - Indicador Economico - Caged

O Cadastro Geral de Empregados e Desempregados (CAGED) € um sistema brasileiro destinado ao
registro continuo de contratacdes e demissoes de trabalhadores sob o regime da Consolidacao das
Leis do Trabalho (CLT), representando o emprego formal no pais.

Este cadastro € fundamental para o funcionamento do Programa de Seguro-Desemprego, pois fornece
informacdes essenciais sobre 0s vinculos empregaticios, alem de ser utilizado em outros programas
sociais.

Com o intuito de monitorar as tendéncias do emprego formal no Brasil, o Ministério do Trabalho e
Emprego desenvolveu um conjunto de tabelas detalhadas. Estas tabelas apresentam dados
segmentados de acordo com os setores economicos definidos pelo IBGE e sao organizadas por
estados, principais regidoes metropolitanas e municipios. Para o estado de Sao Paulo, sao incluidos
municipios com mais de 10.000 habitantes, e para os demais estados, municipios com mais de 30.000
habitantes.

No contexto econbmico, numeros do CAGED gue superam as expectativas sao vistos como positivos
ou bullish para o Real Brasileiro (BRL), enquanto resultados abaixo do esperado sao considerados
negativos ou bearish para o BRL.
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Aula 22 - Indicador Economico - JOLTS

O JOLTS, ou Pesquisa de Ofertas de Emprego e Rotatividade de Mo de Obra, € um relatorio mensal
gue fornece insights sobre o mercado de trabalho nos Estados Unidos, sendo um indicador importante
para entender as tendéncias de crescimento ou retracao economica.

Este relatorio € elaborado pelo Departamento de Trabalho dos EUA, atraves do Bureau of Labor
Statistics (BLS), e baseia-se em dados coletados mensalmente de aproximadamente 16 mil empresas
em todos os 50 estados americanos e no Distrito de Columbia. A pesquisa abrange uma variedade de
setores, incluindo varejo, industria, construcao civil, mineracao, transportes, tecnologia da informacao,
servicos financeiros, educacao e saude.

O JOLTS é um indicador chave para avaliar a disponibilidade ou escassez de mao de obra nos EUA,
ajudando a identificar areas com demanda insatisfeita por trabalhadores.

Quando os dados do JOLTS superam as expectativas, isso € geralmente interpretado como um sinal
positivo (bullish) para o ddlar americano (USD), enquanto resultados abaixo do esperado sdo vistos
como negativos (bearish) para o USD.

Aula 23 - Indicador Economico - Pedidos continuos e iniciais

Os Pedidos de Subsidio de Desemprego Continuo representam o numero de individuos que estao
solicitando beneficios de desemprego apos terem feito o pedido inicial.

Este dado € normalmente publicado uma semana depois dos Pedidos de Subsidios de Desemprego
Inicials.

Quando o numero de Pedidos de Subsidio de Desemprego Continuo € maior do que o esperado, iSso é
interpretado como um sinal negativo (bearish) para o dolar americano (USD). Por outro lado, um numero
menor do que o esperado é visto como positivo (bullish) para o USD.

PEDIDOS INICIAIS POR SEGURO-DESEMPREGO

Os Pedidos de Seguro-Desemprego (Initial Jobless Claims) nos EUA indicam o numero de individuos
gue solicitaram pela primeira vez o seguro-desemprego na ultima semana.

Este indicador mostra quantas pessoas perderam seus empregos no periodo abrangido pelo relatorio.
Um aumento continuo nesse numero sugere um enfraquecimento do mercado de trabalho e um
crescimento do desemprego. Geralmente, um aumento nos pedidos de seguro-desemprego e
observado antes de a economia entrar em recessao. Inversamente, uma diminuicao nesses pedidos
costuma preceder a recuperacao econdomica. Por isso, esse indicador é considerado um dos principais
termdmetros da saude econdmica.

<
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O Federal Reserve (Fed) tambem leva em conta o mercado de trabalho ao tomar decisdes sobre as
taxas de juros. Portanto, um aumento no numero de pedidos de seguro-desemprego por varias
semanas consecutivas pode impactar negativamente o valor do dolar.

Um numero de pedidos maior do que o esperado € geralmente visto como negativo (bearish) para o
ddlar americano (USD), enquanto um numero menor do que o esperado é considerado positivo (bullish)
para o USD.

Aula 24 - Indicador Economico - PNAD

Este indicador monitora as variacdes trimestrais e a evolucao a curto, medio e longo prazo da forca de
trabalho, além de fornecer dados essenciais para analises do desenvolvimento socioecondmico do
pais.

A pesquisa e estruturada para gerar indicadores trimestrais sobre a forca de trabalho e indicadores
anuais sobre topicos suplementares permanentes (como trabalho e outras formas de trabalho,
cuidados com pessoas, afazeres domeésticos, tecnologia da informacao e comunicacao, etc.). Estes sao
coletados em trimestres especificos ou em partes da amostra a cada trimestre, acumulando dados para
resultados anuais. Além disso, indicadores sobre outros temas suplementares sao produzidos com
periodicidade variavel.

A unidade de investigacao é o domicilio, e a periodicidade de divulgacao das informacdes é a seguinte:

Mensal: Indicadores limitados relacionados a forca de trabalho, disponiveis apenas para o Brasil como
um todo;

Trimestral: Conjunto completo de indicadores sobre a forca de trabalho para todos os niveis de
divulgacao da pesquisa;

Anual: Temas permanentes adicionais da pesquisa e indicadores complementares a forca de trabalho;

Variavel: Outros temas ou aspectos dos temas permanentes pesquisados com maior frequéncia ou
ocasionalmente.

Valores acima do esperado devem ser vistos como positivos (bullish) para o Real Brasileiro (BRL),
enguanto valores abaixo do esperado devem ser considerados negativos (bearish) para o BRL.

Aula 25 - Indicador Economico - Taxa de desemprego

A taxa de desemprego no Brasil € divulgada pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) e
é calculada com base na Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua (PNAD Continua). Esta
pesquisa mensal avalia a populacdo economicamente ativa, utilizando domicilios como unidades de
amostragem, embora nao cubra a totalidade da populacao.

<
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A PNAD Continua foca em tendéncias trimestrais para analisar a situacao da forca de trabalho e outros
dados relevantes para o desenvolvimento socioecondmico do pais. Ela fornece indicadores trimestrais
sobre a forca de trabalho e indicadores anuais sobre temas adicionais continuos, como emprego e
outras formas de trabalho, cuidados com pessoas, afazeres domesticos, tecnologia da informacao e
comunicacao, entre outros.

Lancada inicialmente como um projeto piloto em outubro de 2011, a PNAD Continua foi oficializada em
todo o territorio brasileiro a partir de janeiro de 2012. A taxa de desemprego € apenas um dos varios
aspectos monitorados por esta pesquisa.

A taxa de desocupacao (desemprego) geralmente tem uma relagao inversa com o crescimento do PIB e
responde com um certo atraso as mudanc¢as no ciclo econémico. Por exemplo, mesmo quando a
economia comeca a crescer, a taxa de desemprego nao diminui imediatamente, pois o0 mercado
primeiro responde aumentando a producao e as horas trabalhadas dos funcionarios atuais. Somente
apos essa fase, inicia-se a contratacao de novos colaboradores, o que eventualmente leva a reducao
do desemprego.

Os resultados da PNAD Continua sao divulgados através do Sistema IBGE de Recuperacao Automatica
(SIDRA).

Uma taxa de desemprego mais alta do que o esperado € geralmente vista como um sinal negativo ou
bearish, enqguanto uma taxa mais baixa do que o esperado € considerada positiva ou bullish.

Aula 26 - Indicador Economico - Investimento Estrangeiro Direto

O Investimento Estrangeiro Direto (IED) refere-se ao capital investido para obter uma participacao
significativa em empresas operando fora da economia do investidor. Esse tipo de investimento implica
na formacao de uma relagao entre uma empresa matriz e sua filial no exterior, constituindo uma
empresa multinacional.

Para qualificar-se como |IED, € necessario que o investimento conceda a empresa matriz controle sobre
a filial. Segundo as Nacdes Unidas, "controle" é definido como a posse de pelo menos 10% das acdes
com direito a voto em uma empresa de capital aberto, ou um equivalente em uma empresa de capital
fechado. Investimentos que nao conferem controle, geralmente representando menos de 10% do
capital, sdo classificados como investimentos de portfolio.

Alem disso, o IED € reconhecido como um meio de integrar economias globais, fomentando a
estabilidade econdmica, o bem-estar social e o desenvolvimento econdmico entre paises.

Investimentos que superam as expectativas sao geralmente vistos como positivos (bullish), enquanto
agueles abaixo das expectativas sao considerados negativos (bearish).

<
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Aula 27 - Indicador Economico - IPCA E IPCA-15

O indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) é um indicador que mede a variacdo percentual
mensal dos precos de uma cesta de bens e servi¢os, representando uma importante medida da
demanda do consumidor e da inflacdo no Brasil. Este indice foca nas despesas das familias com renda
de 1 a 40 salarios minimos, residentes nas principais areas metropolitanas do pais.

O IPCA € reconhecido como o indice oficial de inflacdo do Brasil e & utilizado pelo Banco Central para
monitorar o cumprimento das metas de inflagcdo. O Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE)

é responsavel pela producao e divulgacao do IPCA, geralmente em torno do oitavo dia util de cada
mEs.

Alem disso, as variacdes do IPCA estao interligadas a outros elementos cruciais da economia brasileira,
como a taxa Selic, a taxa basica de juros, influenciando diretamente nos investimentos. O IPCA-15,
divulgado na metade de cada més, funciona como uma previa do IPCA, fornecendo indicagcdes sobre o
possivel resultado final do més.

Analisamos tambem a importancia do IPCA-15 como um indicador prévio da inflacao, que, junto com o
relatorio trimestral de inflacao do Banco Central, fornece analises prospectivas para os proximos trés
meses. Estes dados sdo cruciais para ajustar as expectativas do mercado e alinhar as estrategias de
Investimento.

Inflacao mais alta, um juros mais alto, um doélar mais forte. Uma inflacdo mais baixa, um juros mais
baixos, mais fraco, guanto maior a nossa inflacao mais desvalorizado nossa moeda.

‘Aula 28 - Indicador Economico -
(Indice Geral de Precos do Mercado)

O Indice Geral de Precos - Mercado (IGP-M), divulgado mensalmente pela Fundacio Getulio Vargas, é
composto pela média ponderada de trés subindices: o Indice de Precos ao Produtor Amplo (IPA-M), que
tem um peso de 60%, o indice de Precos ao Consumidor (IPC-M), com 30%, e o Indice Nacional de
Custo da Construgdo (INCC-M), que representa 10% do indice total.

Este indice tem como finalidade acompanhar as variacdes de precos em diversos setores da economia
brasileira, como industria, construcao civil, agricultura, comércio varejista e servicos prestados as
familias. Um aumento nos precos dos itens desses setores, em compara¢cao com o més anterior, indica
um aumento na inflacao.

O IGP-M é amplamente utilizado no Brasil para ajustes contratuais, incluindo reajustes de aluguéis,
mensalidades escolares, taxas de energia eletrica, entre outros. Alem disso, serve como indexador para
titulos de investimento do Tesouro Direto, como o Tesouro IGP-M, refletindo a situacao econdmica do
pais ao mapear a movimentacao financeira em quase todos os setores geradores de renda.
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Entender como o IGP-M influencia a inflacao e, por extensao, a paridade do poder de compra, € crucial
para os operadores do mercado financeiro. A paridade do poder de compra, que compara a inflacao
entre dois paises, como o Brasil e os Estados Unidos, € um fator fundamental na determinacao das
taxas de cambio e na avaliacao da forca relativa das moedas. Por isso, o IGP-M, juntamente com outros
indices como o IPCA e o CPlI americano, sdo essenciais para analises econdmicas e decisdes de
Investimento no contexto global.

Aula 29 - Indicador Economico - INPC

O Indice Nacional de Precos ao Consumidor (INPC), que é um importante indicador econdmico no
Brasil. O INPC mede a inflacao de produtos e servicos, focando especificamente nas familias com renda
de um a cinco salarios minimos. Este segmento € bastante representativo, considerando que abrange a
maior parte da populacao brasileira. Apesar de sua especificidade de renda, o INPC é um indicador
crucial porque oferece uma visao da inflacao que afeta diretamente a base da piramide economica.

O INPC é relevante no contexto do mercado porque pode fornecer indicios preliminares sobre as
tendéncias de outros indices de inflacdo mais amplos, como o IPCA e o IGP-M. Embora o IPCA seja o
principal indice de inflacao do Brasil, o INPC, ao focar em rendas mais baixas, pode antecipar mudancas
na inflacao que eventualmente impactarao toda a economia. Essa capacidade de antecipar tendéncias
faz do INPC uma ferramenta valiosa para entender as dinamicas inflacionarias na "base da montanha",
gque podem influenciar as medidas e percepcoes gerais de inflagcao refletidas no IPCA.

Aula 30 - Indicador Economico - IPC

Indice de Precos ao Consumidor (IPC), um dos indices mais antigos e conhecidos que mede a inflag3o.
O IPC foca nas despesas de familias com renda de um a dez salarios minimos e é especifico para as
regidoes de Rio de Janeiro e Sao Paulo. A importancia deste indice deriva do fato de que ele abrange um
eixo crucial da economia brasileira, refletindo as tendéncias inflacionarias em duas das maiores cidades
do pais. Além disso, o IPC & uma ferramenta valiosa por antecipar dados de outros principais indices de
inflacao, como o IPCA e o IGP-M, ajudando a entender as dinamicas inflacionarias que podem afetar a
economia nacional como um todo.

Aula 31 - Indicador Economico - CPl e PCE

Dois importantes indicadores de inflacdo dos Estados Unidos: o Indice de Precos ao Consumidor (CPI)
e o Indice de Precos de Despesas de Consumo Pessoal (PCE).

O CPI € amplamente reconhecido e mede a inflacdo com base nas despesas de familias que ganham de
um a dez salarios minimos, concentrando-se principalmente nas areas urbanas e € ajustado a cada dois

dnNos.
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O CPI é utilizado para ajustar os titulos do Tesouro dos EUA (TIPS) e € comparavel ao IPCA no Brasil.

Por outro lado, o PCE, que é o indice preferido do Federal Reserve (Fed), mede os gastos de consumo
pessoal e exclui itens volateis como alimentos e energia para fornecer uma medida mais estavel da
inflacao.

O PCE é revisado trimestralmente, com ajustes mensais, permitindo que o Fed responda mais
prontamente as mudancas econdémicas. Sua cesta € composta por 70% de gastos gerais e 30% de
despesas de saude, refletindo a estrutura de gastos dos consumidores.

Esses indicadores sao cruciais porgue um aumento na inflagcao nos EUA pode levar o Fed a aumentar as
taxas de juros para conter o aumento dos precos, o que tem implicacoes globais. Taxas de juros mais
altas nos EUA podem atrair capital para o pais, secando a liguidez de outros mercados e fortalecendo o
dolar. Este movimento pode ter um impacto direto em economias como a do Brasil, onde uma maior
atratividade dos titulos americanos pode levar a saida de capital e a necessidade de ajustes na politica
monetaria local para manter a atratividade dos investimentos.

Portanto, entender esses indicadores € essencial para qualquer trader, pois eles ndo s6 afetam as
politicas monetarias e as condi¢cdes econdbmicas nos Estados Unidos, mas também tém implicacoes
significativas para os mercados financeiros globais e para a dinamica econdmica em outros paises.

CPI PCE
Uso Titulos Equivalente Politica Monetaria
IPCA Brasil do Fed
, : Consumidores e quem consome
Gastos Medios Bolso do Consumidor 6 seU Nome
Populacao Urbano Urbano e Rural
Revisao de Cesta A cada 2 anos Trimestral
Cesta 70% PCE 70% PIB
30% Moradia 30% Saude

Aula 32 - Indicador Economico - IPP

O indice de Precos ao Produtor (PPI, na sigla em inglés) é um indicador econdmico que rastreia a
variacao nos precos gue os produtores nacionais recebem por seus bens e servicos. Este indice foca na
perspectiva do vendedor ao medir as mudancas de precos.

O PPI abrange trés principais setores de producao: industrias de base, commodities basicas e
empresas de processamento. Este indice é crucial pois, quando os precos de producao aumentam,
geralmente isso leva a um aumento nos precos ao consumidor, tornando o PPl um indicador precoce de

iInflacao ao consumidor.
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Leituras do PPl que superam as expectativas sao geralmente vistas como positivas ou bullish para o
USD, enguanto leituras abaixo do esperado sao consideradas negativas ou bearish para o USD.

Indicador antecedente porque ele pode sinalizar o que esta vindo ao consumidor.

Aula 33 - Indicador Economico - Ganho medio por hora trabalhada

O ganho meédio por hora trabalhada € um indicador que rastreia a mudanc¢a na taxa media horaria
basica para as principais industrias, servindo como um termémetro para a inflacao dos custos
trabalhistas. Este valor fornece uma visao clara do desenvolvimento da renda pessoal ao longo do meés.

Quando os valores deste indicador superam as expectativas, eles devem ser interpretados como um
sinal positivo ou bullish para o USD. Por outro lado, um valor abaixo do esperado é considerado um
Indicador negativo ou bearish para o USD.

Aula 34 - Indicador Economico - PMI

O Indice de Gerentes de Compras (PMI, do inglés Purchasing Manager's Index) é um indicador
econdmico gque avalia mensalmente as aquisicdes de matérias-primas por empresas.

Este indice tem como principal funcao fornecer insights sobre a atividade econdémica em setores
especificos, orientando profissionais do mercado.

O PMI é derivado de uma meédia ponderada de dados estatisticos coletados de setores-chave como
industria, manufatura e servicos. Esses dados sdo obtidos atraves de pesquisas mensais enviadas a
gerentes de contas de empresas selecionadas.

Reconhecido globalmente por sua credibilidade, o PMI é frequentemente utilizado como referéncia por
bancos centrais. Ele tem um impacto direto no Produto Interno Bruto (PIB) e € considerado um
indicador vital da saude econbmica de um pais, refletindo percepcdes sobre vendas, empregos,
estoques e precos.

Os PMIs sao vistos pelos mercados financeiros internacionais como indicadores econdmicos cruciais,
POisS uma reducao nas compras de materias-primas pelas empresas pode sinalizar uma demanda
decrescente, antecipando problemas econdmicos antes de outros relatorios, como vendas no varejo ou
gastos do consumidor.

Alem disso, os PMIs influenciam significativamente os mercados de acdes ao redor do mundo. O
metodo de calculo do PMI € padronizado e aplicado uniformemente em diferentes paises, facilitando
comparacoes entre diversas economias.

Valores do PMI acima do esperado sao geralmente interpretados como positivos ou bullish para o dolar
americano (USD), enquanto valores abaixo do esperado sdo vistos como negativos ou bearish para o

USD.
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' Aula 35 - Indicador Economico -
Indice Michigan de percepcao do consumidor

O Indice de Expectativa de Consumidor da Universidade de Michigan avalia a confianca dos
consumidores em relagcdo a economia. Este indice é significativo, pois pode indicar tendéncias futuras
nos gastos dos consumidores, um componente vital da atividade econOmica global.

O indice é composto a partir de uma pesquisa com aproximadamente 500 consumidores.
Resultados acima do esperado indicam um aumento no otimismo dos consumidores.

Valores que excedem as expectativas sao vistos como favoraveis ou bullish para o USD, enquanto
aqueles abaixo das previsdes sao considerados desfavoraveis ou bearish para o USD.

Aula 36 - Indicador Economico - Gastos pessoais

O indicador de Despesa Pessoal rastreia a mudanca no total de gastos dos consumidores em bens e
servicos. Este indicador é crucial, pois 0 consumo representa a maior parte do Produto Interno Bruto
(PIB) dos Estados Unidos, tornando os gastos pessoais um elemento essencial para o crescimento

econdmico. Além disso, existe uma relacao direta entre este indicador e a confian¢ga do consumidor.

Quando os valores deste indicador excedem as previsoes, sao interpretados como um sinal positivo ou
bullish para o USD. Por outro lado, valores abaixo do esperado sao vistos como negativos ou bearish
para o USD.

Aula 37 - Indicador Economico - Licencas de construc¢ao

Os Consentimentos de Construcao, tambem conhecidos como Licencas de Construcao, representam a
quantidade de aprovacoes governamentais concedidas para novos empreendimentos de construcao.
Estas licencas sao indicadores chave da saude do mercado imobiliario.

Quando 0s numeros superam as expectativas, isso é interpretado como um sinal positivo ou bullish
para o USD. Por outro lado, numeros abaixo do esperado sdo vistos como negativos ou bearish para o
USD.

Aula 38 - Indicador Econdomico - Indice NAHB

O indice do Mercado Imobilidrio (HMI) da Associacdo Nacional de Construtoras (NAHB) nos Estados
Unidos reflete as expectativas de vendas de habitacoes unifamiliares e projecoes futuras de
construcdes habitacionais. Este indice € baseado em uma pesquisa com aproximadamente 900

construtoras.
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Um valor acima de 50 no indice indica uma perspectiva positiva dos construtores em relagcao ao
mercado imobiliario dos EUA.

Quando o HMI apresenta valores acima do esperado, isso € geralmente interpretado como um sinal
positivo ou bullish para o dolar americano (USD). Por outro lado, valores abaixo do esperado tendem a
ser vistos como negativos ou bearish para o USD.

Aula 39 - Indicador Economico -
Vendas no varejo e nucleo de venda do varejo

As Vendas no Varejo representam a mudanca no valor total das vendas no setor varejista, ja ajustadas
pela inflacao. Este indicador é crucial para avaliar os gastos dos consumidores, que constituem uma
parcela significativa da atividade econOmica total.

Quando as Vendas no Varejo superam as expectativas, isso € interpretado como um sinal positivo/
bullish para a economia do pais. Por outro lado, uma performance abaixo do esperado é vista como um
indicativo negativo/bearish.

Aula 40 - Indicador Economico - Confianca do consumidor

O Indice de Confianca do Consumidor representa um importante indicador econémico, refletindo a
percepcao dos consumidores sobre suas condicoes econdomicas pessoais e a situacao economica do
pais a curto e medio prazo. Esta percepcao influencia diretamente o comportamento de consumo
atual.

Quando os valores deste indice superam as expectativas, devem ser interpretados como um sinal
positivo ou bullish para o Real Brasileiro (BRL). Por outro lado, valores abaixo do esperado indicam um
sinal negativo ou bearish para o BRL.

Aula 41 - Indicador Economico - Fluxo cambial estrangeiro

Este indicador reflete o volume de fluxos de capital que entram no pais, provenientes de investidores
iInternacionais. Os fluxos de capital sao vitais para os mercados emergentes, pois auxiliam no
incremento de investimentos e no financiamento de déficits em conta corrente existentes.

Quando o indicador apresenta uma leitura superior ao esperado, isso € interpretado como um sinal
positivo ou bullish. Por outro lado, uma leitura inferior ao previsto € considerada um sinal negativo ou
bearish.
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Aula 42 - Indicador Economico - Estoques de Petroleo

O relatodrio de estoques de petrdleo bruto da Energy Information Administration (EIA) dos EUA registra a
variacao semanal na quantidade de barris de petrdoleo bruto armazenados por empresas americanas.

Esses niveis de estogue tém um impacto direto nos precos dos produtos derivados de petroleo,
influenciando assim a inflacao.

Um aumento nos estoques de petrdoleo bruto acima do esperado sugere uma demanda mais baixa, o
gue pode ser um sinal negativo para os precos do petroleo. Por outro lado, um aumento menor do que o
esperado indica uma demanda mais forte, o que pode ser visto como positivo para 0s precos do
petroleo. Além disso, o petroleo geralmente tem uma correlacao positiva com indices de acdes, como o
S&P 500.

Aula 43 - Indicador Economico - RedBook

Indice de Redbook Johnson representa o crescimento anual ponderado das vendas nas mesmas lojas,
baseado em uma amostra de grandes varejistas de mercadorias gerais nos Estados Unidos,
abrangendo aproximadamente 9.000 lgjas.

Um resultado acima do esperado no indice e geralmente considerado um indicativo positivo ou bullish
para o dolar americano (USD), enquanto um resultado abaixo do esperado é visto como negativo ou
bearish para o USD.

Aula 44 - Indicador Economico - Selic Taxa FED

Exploraremos a taxa de juros no Brasil e nos Estados Unidos, a taxa de juros Selic e a taxa-alvo do Fed.
Essas taxas sdo cruciais para a politica monetaria dos respectivos paises, influenciando diretamente a
economia ao modificar os niveis de juros para controlar a inflacdo e ajustar o consumo.

No Brasil, a Selic é determinada pelo COPOM em reunides programadas oito vezes ao ano, enquanto
nos EUA, o Fed ajusta sua taxa-alvo nas reunides do FOMC, tambem realizadas oito vezes ao ano.
Essas taxas tem um impacto direto no crescimento economico e na inflagao, fundamentando o regime
de metas de inflacao que e similar nos dois paises.

Além disso, a diferenca entre a taxa Selic e a taxa do Fed (por exemplo, 10,75% contra 5,5%) cria um
diferencial de juros que atrai investidores com base no risco associado. Nao se trata apenas da
diferenca numerica entre as taxas, mas também da inflacdo em cada pais, que define a taxa de juro real
- essencial para os investidores decidirem onde alocar recursos.
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Portanto, o descolamento da taxa de juro real pode levar a fluxos significativos de investimento. Por
exemplo, se as taxas de juros estao subindo tanto no Brasil quanto nos EUA, mas a inflacao esta caindo
no Brasil, iIsso cria um gap maior entre a taxa de juros e a inflagcao no Brasil em compara¢cao com o0s
EUA, oferecendo melhores retornos ajustados pelo risco aos investidores. Isso enfatiza a importancia
de entender ndo apenas a politica monetaria e a taxa de juros nominal, mas também o contexto
econdmico mais amplo e o impacto da inflacao sobre essas taxas, para avaliar corretamente a
atratividade de investimentos em diferentes mercados.

O Federal Reserve System, conhecido como FED, € o banco central dos Estados Unidos, responsavel
por definir e implementar politicas econdmicas no pais.

A estrutura do FED inclui:

e Um Conselho de Governadores, formado por sete membros, liderados pelo presidente do FED,
nomeado pelo presidente dos EUA.

e Doze presidentes dos Federal Reserve Banks regionais, localizados em Atlanta, Boston, Cleveland,
Dallas, Chicago, Kansas City, Minneapolis, New York, Philadelphia, Richmond, San Francisco e St.
Louis, que funcionam como extensoes do FED.

o Representantes de instituicoes financeiras privadas.

e O Comité Federal de Mercado Aberto (FOMC).

e Varios conselhos consultivos.

As principais funcoes do FED sao:
e Estabelecer e implementar a politica monetaria e cambial dos EUA.
e Supervisionar os bancos centrais regionais.
e Assegurar a estabilidade do sistema financeiro.
o Gerenciar o sistema de pagamentos.
e Reqgular e supervisionar instituicoes financeiras.
e Promover o crescimento econdémico sustentavel.

e Emitir o Beige Book, um relatorio sobre a situacao econémica dos EUA, oito vezes ao ano.

O FED também define a taxa de juros basica dos EUA, controla a oferta monetaria e assegura a
execucao da politica monetaria do pais. Suas acdes e declaracdes sao acompanhadas globalmente,
pois impactam a economia mundial.

DecisOes do FED que indicam um aumento nas taxas de juros (postura hawkish) podem ser vistas como
negativas (bearish) para os indices de acdes americanos, enquanto indicacdes de reducao das taxas
(postura dovish) tendem a ser vistas como positivas (bullish) para esses indices.
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e Relatorio de Politica Monetaria do FED

A Federal Reserve Act obriga o Conselho da Reserva Federal dos EUA a entregar relatorios escritos ao
Congresso. Estes relatorios devem abordar a conducao da politica monetaria, os desenvolvimentos
economicos recentes e as expectativas futuras.

Conhecido como Relatorio de Politica Monetaria, este documento € apresentado duas vezes por ano ao
Comité do Senado para Assuntos Bancarios, Habitacionais e Urbanos, bem como ao Comité da Camara
para Servicos Financeiros. O relatorio € acompanhado pelo depoimento do presidente do Conselho da
Reserva Federal dos EUA.

« FOMC

O Comité Federal de Mercado Aberto (FOMC) é uma das comissdes mais influentes do Federal Reserve
System (FED), o banco central dos Estados Unidos.

Este comité € encarregado de formular a politica monetaria dos EUA, tomando decisdes fundamentais
sobre a taxa de juros basica da economia americana, supervisionando as operacdes de mercado aberto
No pais e gerenciando a expansao da oferta monetaria do dolar.

O FOMC é composto por todos os sete membros do Conselho de Governadores do FED e pelos doze
presidentes dos bancos regionais do FED, embora apenas cinco destes presidentes tenham direito a
voto.

Todas as acoes do FED relacionadas aos mercados cambiais sao conduzidas sob a supervisao do
FOMC, tornando-o o orgao central na definicao da politica monetaria dos Estados Unidos.

Aula 45 - Indicador Economico -
Indice de Atividade Economica do Banco Central

O Indice de Atividade Econdmica do Banco Central (IBC-Br) é um indicador desenvolvido com o
objetivo de fornecer uma prévia do desempenho do Produto Interno Bruto (PIB) e auxiliar na
determinacao da taxa basica de juros, a Selic, no Brasil. Este indicador € calculado em ambito nacional
e inclui estimativas para os setores da agropecuaria, industria e servi¢cos, alem dos impostos sobre
produtos. Estes ultimos sdo estimados com base na evolucao da oferta total, que engloba tanto a
producao quanto as importacoes.

No contexto econdmico, resultados do IBC-Br que excedem as expectativas sao interpretados como
positivos ou bullish para o Real Brasileiro (BRL), enquanto resultados abaixo do esperado sao vistos
como negativos ou bearish para o BRL.
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Aula 46 - Indicador Economico - PIB

No Brasil, o Produto Interno Bruto (PIB) é calculado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE) através do Sistema de Contas Nacionais Trimestrais (SCNT). Os dados trimestrais e anuais sao
disponibilizados pelo Sistema IBGE de Recuperacdo Automatica (SIDRA).

O PIB representa a soma total dos bens e servicos produzidos no pais, incluindo setores como
agropecuaria, industria e comercio, em um determinado periodo. Ele € um indicador-chave da atividade
econOmica e do nivel de riqueza de uma nacao. Um PIB elevado indica um aumento no consumo, NosS
investimentos e no comercio em geral.

O consumo da populacao € um fator crucial na determinacao do PIB. Um aumento no consumo
impulsiona o crescimento do PIB, enquanto uma reducdo no consumo leva a sua queda. Esse consumo
esta intimamente ligado aos salarios e as taxas de juros. Salarios mais altos e juros mais baixos
Incentivam o consumo, contribuindo para o crescimento do PIB.

Por outro lado, salarios baixos e juros altos reduzem o consumo pessoal, afetando negativamente o PIB.
Juros elevados também impactam as empresas, desencorajando investimentos devido ao custo mais
alto dos emprestimos.

O governo desempenha um papel significativo no estimulo ao PIB. Investimentos governamentais em
iInfraestrutura, como a construcao de estradas, geram empregos, aumentam o consumo de materiais de
construcao e impulsionam a producao econdomica.

As exportacoes sao outro fator importante para o crescimento do PIB. Um aumento nas exportacoes
leva a um maior influxo de dinheiro no pais, estimulando investimentos e o consumo interno.

O crescimento do PIB pode influenciar positivamente a cotacao do Real, a moeda oficial do Brasil.
Valores do PIB acima do esperado sao geralmente vistos como positivos para o Real, enquanto valores
abaixo do esperado sao considerados negativos.

Aula 47 - Indicador Economico - Divida Liquida PIB

O indicador Divida Liquida/PIB € uma medida crucial para avaliar a saude econdmica de um pais. Ele
representa a divida publica total em relacdo ao Produto Interno Bruto (PIB) do pais, expressa em
porcentagem.

A divida liquida é calculada subtraindo os ativos financeiros do setor publico ndo financeiro (incluindo
os detidos por agentes privados nao financeiros e financeiros, tanto publicos quanto privados) do total
das obrigacdes do setor publico.

Em termos praticos, a divida liguida é a divida bruta menos as reservas internacionais do pais, que sao
geridas pelo Banco Central do Brasil.

Um valor baixo para a relacado Divida Liquida/PIB sugere uma economia robusta, capaz de gerar uma
guantidade significativa de bens e servi¢cos, com lucros suficientes para cobrir suas dividas.
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Se a relacao Divida Liquida/PIB for maior do que o previsto, isso e considerado um sinal negativo ou

bearish para o Real Brasileiro (BRL). Por outro lado, um valor abaixo do esperado é visto como um sinal
positivo ou bullish para o BRL.

Aula 48 - Indicador Economico - Balanca Comercial

A Balanca Comercial € um indicador que mostra a diferenca entre o valor das importacoes e
exportacdes de um pais durante um periodo especifico. Se o valor for positivo, significa que o pais
exportou mais bens e servicos do que importou. Isso pode ser um sinal de crescimento economico.

Para adquirir produtos do pais, compradores estrangeiros precisam comprar a moeda local, o que pode
fortalecer a moeda desse pais.

Se a Balanca Comercial apresentar um valor maior do que o previsto, é geralmente visto como um sinal

positivo (bullish) para a economia do pais. Por outro lado, um valor menor do que o esperado é
considerado negativo (bearish).

Aula 49 - Indicador Economico - Livro Bege

O Livro Bege dos EUA e um relatorio que detalha as condicdes econdmicas atuais nos 12 distritos do
Federal Reserve, abrangendo todo o territorio dos Estados Unidos. Ele fornece insights sobre o
progresso econdmico e os desafios enfrentados pelo pais.

Este relatorio € publicado oito vezes ao ano, aproximadamente duas semanas antes de cada reuniao do
Comité Federal de Mercado Aberto (FOMC). O FOMC utiliza as informacdes contidas no Livro Bege
para tomar decisdes informadas sobre as taxas de juros de curto prazo.

Quando o Livro Bege apresenta uma perspectiva otimista, isso € geralmente interpretado como um

sinal positivo (bullish) para o dolar americano (USD). Por outro lado, uma visdo pessimista do relatério é
vista como um indicativo negativo (bearish) para o USD.

Aula 50 - Indicador Economico - Transacoes Correntes

As TransacoOes Correntes, em conjunto com os Movimentos de Capitais, sao elementos fundamentais
para o Balanco de Pagamentos de um pais. O Banco Central do Brasil € responsavel pelo
gerenciamento deste balanco, adotando medidas como ajustes na taxa de cambio, moderacao da
atividade econdmica, implementacao de restricdes tarifarias, subsidios as exportacoes, elevacao da

taxa de juros interna, controle da saida de capitais para o exterior e regulacao da remessa de
rendimentos para fora do pais.



gustavo
felomo

Mddulo 1 E_’B
Teoria Economica

As Transacdes Correntes englobam todas as operacdes do pais com o exterior, incluindo as contas de
receitas e despesas da balanca comercial (exportacoes e importacoes), as contas de servicos (que
abrangem juros pagos, viagens internacionais financiadas pelo estado, transportes, seguros, diversos
servicos, lucros e dividendos recebidos), além dos gastos do cerimonial da presidéncia e das
transferéncias unilaterais.

Os Movimentos de Capitais referem-se as entradas e saidas de ativos financeiros, motivadas por
oportunidades de investimento. Isso inclui financiamentos concedidos por bancos e fornecedores
estrangeiros para operacoes correntes, exportacoes, importacdes e empréstimos de curto e longo
prazo.

O saldo das transacdes correntes revela se o pais esta exportando ou importando capital. Um saldo
positivo (superavit) indica uma maior exportacao de capital, aumentando as reservas do pais. Por outro
lado, um saldo negativo (déficit) sinaliza uma maior importacao de capital, reduzindo as reservas. Um
equilibrio nas transacodes correntes sugere que a quantidade de divisas que sairam € quase igual a
guantidade que entrou, mantendo a estabilidade do nivel de reservas.

O Banco Central do Brasil (BCB) supervisiona o sistema financeiro e implementa politicas monetarias,
cambiais e de credito. Mensalmente, o BCB divulga um relatorio sobre as Estatisticas do Setor Externo,
iIncluindo o Balanco de Pagamentos e refletindo as transacoes correntes.

Um resultado maior do que o esperado nas transagoes correntes deve ser interpretado como negativo/
bearish, enquanto um resultado menor do que o esperado deve ser visto como positivo/bullish.

Aula 51 - Indicador Economico - Superavit orcamentario

Superavit orcamentario € o orcamento do Governo: despesas e receitas. Um superavit or¢camentario
nOs estamos falando que as receitas estdo maiores que as despesas. Logo o governo tem que emitir
menos divida, ele acaba ficando menos endividado.

Um superavit orcamentario € um dado muito importante pro Brasil, muito positivo e pode fortalecer o
Real contra todas as outras moedas.

Entender o contexto geral porque o balan¢o orcamentario faz preco porque ele esta ligado diretamente
no fiscal.

O Banco Central do Brasil (BCB) realiza o calculo das estatisticas fiscais consolidadas do setor publico,
gue englobam a divida liquida e as necessidades de financiamento do pais. Esses calculos sao
refletidos no Balanco Orcamentario Nominal e no Balanco Orcamentario Primario do Brasil.
Mensalmente, o BCB divulga um relatdrio sobre as Estatisticas Fiscais, destacando o Superavit
Primario.

Os resultados fiscais, que representam a diferenca entre as receitas e despesas do governo, sao
calculados com base em trés aspectos: nominal, operacional e primario. O resultado nominal é a
diferenca entre as receitas totais (incluindo rendimentos financeiros) e as despesas totais (incluindo
despesas com juros), que corresponde a Necessidade de Financiamento do Setor Publico (NFSP).
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As Transacdes Correntes englobam todas as operacdes do pais com o exterior, incluindo as contas de
receitas e despesas da balanca comercial (exportacoes e importacoes), as contas de servicos (que
abrangem juros pagos, viagens internacionais financiadas pelo estado, transportes, seguros, diversos
servicos, lucros e dividendos recebidos), além dos gastos do cerimonial da presidéncia e das
transferéncias unilaterais.

Os Movimentos de Capitais referem-se as entradas e saidas de ativos financeiros, motivadas por
oportunidades de investimento. Isso inclui financiamentos concedidos por bancos e fornecedores
estrangeiros para operacoes correntes, exportacoes, importacdes e empréstimos de curto e longo
prazo.

O saldo das transacdes correntes revela se o pais esta exportando ou importando capital. Um saldo
positivo (superavit) indica uma maior exportacao de capital, aumentando as reservas do pais. Por outro
lado, um saldo negativo (déficit) sinaliza uma maior importacao de capital, reduzindo as reservas. Um
equilibrio nas transacoes correntes sugere que a quantidade de divisas que sairam € quase igual a
guantidade que entrou, mantendo a estabilidade do nivel de reservas.

O Banco Central do Brasil (BCB) supervisiona o sistema financeiro e implementa politicas monetarias,
cambiais e de credito. Mensalmente, o BCB divulga um relatorio sobre as Estatisticas do Setor Externo,
iIncluindo o Balanco de Pagamentos e refletindo as transacoes correntes.

Um resultado maior do que o esperado nas transagoes correntes deve ser interpretado como negativo/
bearish, enquanto um resultado menor do que o esperado deve ser visto como positivo/bullish.

Aula 51 - Indicador Economico - Superavit orcamentario

Superavit orcamentario € o orcamento do Governo: despesas e receitas. Um superavit or¢camentario
nOs estamos falando que as receitas estdo maiores que as despesas. Logo o governo tem que emitir
menos divida, ele acaba ficando menos endividado.

Um superavit orcamentario € um dado muito importante pro Brasil, muito positivo e pode fortalecer o
Real contra todas as outras moedas.

Entender o contexto geral porque o balan¢o orcamentario faz preco porque ele esta ligado diretamente
no fiscal.

O Banco Central do Brasil (BCB) realiza o calculo das estatisticas fiscais consolidadas do setor publico,
gue englobam a divida liquida e as necessidades de financiamento do pais. Esses calculos sao
refletidos no Balanco Or¢camentario Nominal e no Balanco Orcamentario Primario do Brasil.
Mensalmente, o BCB divulga um relatdrio sobre as Estatisticas Fiscais, destacando o Superavit
Primario.

Os resultados fiscais, que representam a diferenca entre as receitas e despesas do governo, sao
calculados com base em trés aspectos: nominal, operacional e primario. O resultado nominal é a
diferenca entre as receitas totais (incluindo rendimentos financeiros) e as despesas totais (incluindo
despesas com juros), que corresponde a Necessidade de Financiamento do Setor Publico (NFSP).
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O resultado operacional é obtido ao subtrair a atualizacao monetaria da divida liquida do resultado
nominal, eliminando assim o impacto da inflacdo. Ja o resultado primario € o resultado nominal
descontado dos juros nominais (juros reais mais a atualizacdo monetaria) sobre a divida liquida, usado
para verificar o cumprimento da meta estabelecida na Lei de Diretrizes Orcamentarias (LDO).

O Superavit Primario indica o montante economizado pelo governo em um determinado periodo (més,
semestre, ano) para o pagamento dos juros da sua divida.

Resultados que superam as expectativas devem ser interpretados como positivos/bullish, enquanto
resultados abaixo das expectativas devem ser considerados negativos/bearish.

Aula 52 - Indicador Economico - Resultado Primario

O resultado primario é obtido pela comparacao entre as receitas e despesas primarias de um exercicio
fiscal, desconsiderando os juros nominais sobre a divida liquida. Esta analise € crucial para avaliar o
efeito das politicas fiscais nas financas publicas.

Mas ele exclui da base de dados, os juros da divida, ele pega somente as receitas de despesas e
elimina juros.

Resultados primarios que superam as expectativas devem ser interpretados como positivos/bullish,
enquanto resultados abaixo das expectativas devem ser vistos como negativos/bearish.

Aula 53 - Indicador Economico -
Producao Industrial Indice Empire State

Producao industrial € um indicador que esta relacionado a industria.
No Brasil tem a producao industrial e nos Estados Unidos tem um indice Empire State.

Eles tém praticamente a mesma forma de conducao, a diferenca, € que no Brasil tem a producao sendo
calculada pela variacao total gerada pelo fabricante ja descontando na inflacao.

Variacao Total gerada por fabricantes - Inflacao.
E nos Estados Unidos tem o indice medindo a condicado econdmica do setor industrial.

Esse Indice Empire State de Atividade Industrial em Nova York é um indicador da condicdo econdmica
do setor manufatureiro, baseado em uma pesquisa com aproximadamente 200 fabricantes no estado
de Nova York.

Se a producao industrial estiver mais forte ou o indice Empire State positivo, acima de zero, a producao
industrial esta em linha com a economia ou ela esta fortalecida.

Quando os indices estao negativos na producao industrial liga-se um alerta no Brasil € no indice Empire

States liga um alerta nos Estados Unidos.
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Aula 54 - Indicador Economico - Cenarios e Correlacoes

Muitos indicadores se correlacionam ao longo do tempo e cada um fala sobre um tema especifico, seja
sobre emprego, inflagcao ou taxa de juros.

O importante € entender como utilizar analisando o contexto do mercado no momento na hora da
operacao.

Indicadores de balanca comercial que impactam diretamente no fluxo cambial e em taxa de cambio.

Uma balancga positiva, tem emprego melhor no Brasil, o que pode gerar um PIB maior e uma atividade
econOmica mais forte.

Quando se observa um aumento nas encomendas das industrias, isso indica que ha mais producao e
mais demanda, aumentando a atividade econdmica e gerando mais emprego. Importante também é
analisar os ganhos por hora dos funcionarios. Embora essas sejam analises de um cenario geral, ao
operar USD/BRL, busca-se interpretar como esta a economia local e como analisar os dados externos,
levando em conta esses fatores para entender as correlacoes. Todas essas melhorias podem resultar
em um PIB mais robusto, aumentando a renda do brasileiro.

Ao aumentar a renda do brasileiro, também se aumenta o consumo, e € crucial ter cuidado para nao
desencadear problemas de inflacao, pois uma alta inflacao diminui o poder de compra.

O governo deve constantemente gerenciar essa situacao. A inflacdo também influencia as taxas de
juros, qgue por sua vez impactam na taxa de cambio. Assim, € fundamental compreender essas relacdes
e sua importancia.

Foram apresentados os principais indicadores de inflacao, como o IPCA, o IGPM e o CPI, e o0 PCE, que
sao indicadores externos.

Os Estados Unidos enfrentam uma inflacao crescente. Com uma inflacao de 3.1% ao ano nos EUA e 4%
no Brasil, considerando uma taxa de juros Selic de 10,75% e uma taxa Fed de 5,5%, que demora a cair,
surge a questao: qual € a conexao e o que pode acontecer?

Deve-se compreender que ao ajustar a taxa Selic pela inflacao, chega-se aos juros reais, € 0 mesmo
processo ocorre nos Estados Unidos. Levando em conta esses indicadores, o que precisa ser entendido
€ gue a taxa de juros € o quanto se paga por um investimento. Se os Estados Unidos estado mais fortes
gue o resto do mundo e o Brasil € um mercado emergente, para atrair capital, € necessario oferecer
uma taxa de juros mais elevada.

Qual é o cenario atual?

Inflacdo alta nos EUA, emprego alto, consumo elevado, e esses indicadores mostram que a industria
pode estar forte, os servicos tambem, indicando que a economia americana esta mais robusta.

Isso significa que a maior economia do mundo esta enfrentando inflagcao, mantendo taxas de juros
elevadas, e ndo consegue controlar a inflacado enquanto mantém a economia resiliente. Se ha uma
economia resiliente com taxas de juros elevadas, mesmo com um diferencial de juros entre a inflacao e
0S juros americanos que se aproximam dos juros reais, a preferéncia do mercado é investir nos Estados

Unidos.
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Esse € o contexto que precisa ser compreendido.
Interessante notar que a taxa Selic estava a 13,75% e foi reduzida para 10,75%.

Esse ajuste comecgou a melhorar a atividade econdmica, mas ha um problema: a melhoria da atividade é
acompanhada por uma politica fiscal problematica.

O que significa uma politica fiscal problematica? Excesso de gastos, ou seja, menos arrecadacao € mais
despesas, impactando diretamente nas contas publicas.

Ao mexer nas contas publicas, aumenta-se o endividamento €, mesmo com uma atividade econdmica
em melhoria, ndo é possivel reduzir tanto a taxa de juros.

A medida que a atividade econdmica melhora, ndo é possivel reduzir tanto 0s juros sem comecar a
enfrentar inflacdo. Observando esse cenario com juros mais baixos, inicia-se a saida de capital porque
o investidor estrangeiro deseja um premio. Mesmo com uma taxa de juros no Brasil mais alta que nos

Estados Unidos, o diferencial nao é suficiente, pois o investidor ainda busca um prémio adicional. E
crucial entender como esses indicadores se correlacionam.

Outro fator importante € compreender os dados de inflacao externos, como o CPIl e o PCE, porque o
PCE mede a inflacao rural enquanto o CPIl abrange a inflagcao urbana.

O Banco Central Americano (Fed) utiliza o PCE para analises de politica monetaria devido a sua
resposta mais rapida, enquanto o CPI, qgue e ajustado mais lentamente, ainda mostra uma forte inflacao,
iIndicando que o PCE precisa mostrar uma desaceleracao significativa para antecipar essa informacao.

Ao analisar o emprego nos Estados Unidos, indicadores como ADP e JOLTS podem guiar as
expectativas para o relatorio de emprego (payroll), embora cada indicador tenha suas proprias nuances.
Da mesma forma, no Brasil, € fundamental monitorar os indicadores que antecedem para obter
Informacoes antecipadas, como as encomendas industriais que, se aumentarem, sugerem um aumento
subseqguente na producao industrial.

Dentro do calculo de tesouraria, utiliza-se o calculo de desvio padrao para medir as variacdes, onde se
recalculam todos os numeros dos ultimos 12 meses para gerar expectativas variadas. O importante nao
€ apenas saber se o numero esta acima ou abaixo, mas entender as implicacdes. Por exemplo, um CPI
alto nos Estados Unidos mantém os juros altos, o que é desfavoravel para o real.

A leitura correta desses numeros envolve entender as expectativas do mercado. Se os analistas
esperam um dado em linha ou abaixo do esperado e o CPI € mais alto, isso gera estresse no mercado,
depreciando o real e valorizando o dolar. Esse raciocinio € crucial para um tesoureiro, que deve lidar
com a volatilidade do mercado no momento da divulgacao dos dados. O mercado precifica as
expectativas e reajusta baseado nos numeros reais divulgados.
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O mercado precifica expectativa

E essencial que o tesoureiro tenha uma compreensdo ampla e prepare sua analise antes do dia da
divulgacao dos numeros. Se o mercado ja precificou uma expectativa e o dado real diverge, ocorre um
reajuste. Por exemplo, se o mercado estressa com a expectativa de um CPI alto e o numero vem abaixo
do esperado, o mercado pode reajustar vendendo, ajustando a reacao baseada na realidade dos dados
apresentados.

Essa aula visa oferecer uma visao detalhada de como os tesoureiros analisam os indicadores
econOmicos e ajustam suas estratégias no day trade, destacando a importancia de operar com base na
tendéncia definida pelos dados econOmicos reais.

Aula 55 - Tripe Macroeconomico

O tripe econdmico: Politica Monetaria, Politica Cambial e Politica Fiscal.

Politica monetaria sao medidas que definem o controle de moeda e as taxas de juros visando garantir
liquidez através do regime de metas de inflacao.

Politica Fiscal sdo todas as receitas e despesas do governo, sobre superavit primario.

Politica cambial sdo todas as regras e normas que controlam o mercado cambial através de um cambio
flutuante no Brasil.

Politica Monetaria Politica Fiscal
Medidas que definem Receitas e
controle de oferta de Despesas do
moeda e taxas de juros Governo

visando garantir liguidez SUPERAVIT
METAS PRIMARIO

DE INFLACAO

Politica Cambial

Conjunto de Normas
e Regras que controlam
0 mercado cambial

CAMBIO
FLUTUANTE



