TAXA DE CAMBIO EFETIVA REAL
Nota Metodologica

(Atualizada em maio de 2018)

Foram construidas quarenta e duas taxas de cambio efetivas reais, sendo trinta e
seis taxas de exportacdo e sete taxas de importacdo. As taxas de exportacdo consistem
em duas taxas para exportacao total com deflatores domésticos diferentes (IPA-EP-DI e
INPC), duas taxas para exportacdo de produtos manufaturados também com deflatores
diferentes (IPA-IT e INPC), uma para semimanufaturados contando com o IPA-IT
como deflator, uma taxa para produtos basicos com deflator oriundo de uma ponderagao
entre IPA-Agropecuarios, IPA-Industria Extrativa e IPA-Produtos Derivados de
Petroleo e Biocombustiveis, e 29 taxas desagregadas por setores segundo a classificagao
CNAE 2.0, que utilizam deflatores domésticos correspondentes a cada setor. As taxas
de importacdo sdo compostas por duas taxas para as importagdes totais, utilizado
deflatores dois domésticos distintos (IPA-EP-DI e INPC), e cinco taxas para as
importagoes desagregadas por Grandes Categorias Econdmicas, utilizando deflatores
domésticos (IPA-EP) correspondentes a cada uma das categorias: bens de consumo
duraveis, bens de consumo ndo duraveis, bens intermediarios, bens de capital, e
combustiveis e lubrificantes. As taxas sdo calculadas a partir de janeiro de 1997 e se
estendem até o ultimo més para os quais se dispdem das informagdes de taxas de

cambio e dos indices de pre¢o nacionais — em geral, 2 meses antes do periodo corrente.

3.1. Formula de Calculo

A taxa de cambio efetiva real consiste em uma média ponderada das taxas de
cambio reais bilaterais do pais em relagdo a cada um de seus parceiros comerciais com
peso significativo na pauta de exportagdes e/ou de importacdes. As ponderagdes de cada
pais sdo dadas pela participagdo de cada pais nas exportagdes ou nas importagdes

brasileiras:
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onde:

E;¢ a taxa de cambio nominal (R$ por moeda i);
P; ¢ o indice de preco do pais i;

P ¢ o indice de prego doméstico;

a; ¢ a ponderacao do pais i1 na cesta de paises (coeficiente).

3.2. Indices de Preco

Os indices de prego domésticos utilizados no célculo de cada uma das séries de
taxa de cambio efetiva real sao apresentados nas Tabelas 1 e 2 ao final deste Nota. A
maior parte utiliza os Indices de Pregos ao Produtor Amplo (IPA) da Fundagdo Getulio
Vargas, em suas diversas versdes ¢ desagregacdes. Apenas duas taxas utilizam o Indice
nacional de Precos ao Consumidor (INPC) do IBGE: as taxas referentes as exportagdes
totais e as importagdes totais (que, alternativamente, também sao calculadas utilizando-
se o [PA).

Os indices de preco dos paises parceiros sdo: i) o CPI (Consumer Price Index),
obtido através do Bloomberg, utilizados como deflator externo na construcao das taxas
que utilizam o INPC como deflator interno; ii) € o PPI (Producer Price Index), também
obtido através do Bloomberg, utilizado como deflator externo na constru¢do das taxas
que utilizam os IPAs (indices de Pre¢os ao Produtor Amplo) como deflator interno. As
séries que ndo puderam ser obtidas através do Bloomberg, foram obtidas através do
International Financial Statistics (IFS), base de dados do Fundo Monetario
Internacional (FMI)

Para Arabia Saudita, Bolivia, Hong Kong, Franca, India, Indonésia, Egito, Peru,
Chile e China sao utilizadas as séries de CPI, devido a ndo existéncia da série de PPI no
IFS e no Bloomberg.

Todas as séries de indice de preco t€ém como ano base o ano de 2010 (média de

2010 = 100).

3.3. Taxas de Cambio

As séries de taxas de cambio nominais dos vinte e trés paises da amostra foram
obtidas no Bloomberg. Referem-se a taxa média do més e estdo no formato de dolar por
moeda do pais “i” (US$/moeda “i”). A taxa de cambio nominal brasileira (R$/USS),

média mensal do valor de venda, tem como fonte o Banco Central do Brasil (BCB).



Optou-se por transformar as taxas de cambio nominais em termos do real e das
demais moedas, a fim de facilitar os calculos. Assim, multiplicou-se cada uma das taxas
de cambio dos 23 paises pela taxa de cambio nominal brasileira, obtendo as taxas de

cambio nominais bilaterais (R$/moeda 1):
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E; ¢ a taxa de cambio nominal utilizada no calculo da taxa de cambio efetiva

real.

3.4. Estrutura de Ponderacao

O célculo de cada taxa de cambio efetiva real baseou-se em um conjunto de 23
paises com maiores participagdes na pauta de exportacdo (para as taxas efetivas real de
cambio de exportacdo) e de importacdo (para as taxas de importagdo) excluindo a
Argentina. Esses paises representam, em média, cerca de 75% do total das exportagdes
ou das importacdes brasileiras ao longo do periodo 1980-2017.

Os paises considerados no célculo das taxas de exportacdo sdo: Alemanha,
Arébia Saudita, Bélgica, Canad4, Chile, China, Colombia, Coreia do Sul, Egito,
Espanha, Estados Unidos, Franca, Holanda, Hong Kong, [ndia, Indonésia, Italia, Japao,
Meéxico, Paraguai, Peru, Reino Unido, e Uruguai. Nas taxas de importacdo, por sua vez,
os paises sdo: Alemanha, Bélgica, Bolivia, Canada, Chile, China, Colémbia, Coreia do
Sul, Espanha, Estados Unidos, Franca, Holanda, India, Indonésia, Itlia, Japdo, Malasia,
México, Peru, Reino Unido, Suécia, Sui¢a e Uruguai.

Os dados das exportagdes e das importacdes brasileiras por destino, totais e
classificados segundo as diferentes agregacdes (fator agregado, categorias de uso e
setores) sdo anuais € tém como fonte primaria a Secretaria de Comércio Exterior
(Secex) do Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior (MDIC).

Os pesos para a construgdo do indice sdo derivados dos fluxos de exportacdo e
de importagdo, totais e para cada desagregacdao. O peso de cada pais i no calculo das
taxas de cambio efetivas de todos os meses de um determinado ano corresponde a
participacdo desse pais i no total das exportagcdes/importagdes brasileiras provenientes
dos 23 paises selecionados nos dois anos anteriores. Ou seja, os pesos de cada pais na
construgdo da taxa sdo moveis ao longo de toda a série, de forma a incorporar as
mudangas na importancia relativa de cada pais ao longo do tempo. O uso da média dos

dois anos anteriores se justifica como forma de suavizar as variagdes de pesos a cada



ano, reduzindo o impacto de eventuais movimentos extemporaneos que possam
aumentar ou reduzir demasiadamente a participacdo de um determinado pais na pauta
em algum momento.

Algebricamente, podemos escrever, utilizando a taxas efetiva de cambio real de

importagdo como ilustragao:

a;; ¢ a ponderagao do pais i no periodo t;
m;;_, € aimportacao do Brasil proveniente do pais i no periodo t-2;

m;;_1€ a importacdo do Brasil proveniente do pais i no periodo t-1;

Z?il Mjs—, € o total das importagdes do Brasil junto aos 23 paises da base no

periodo t-2;

Z?il mj;—1€ o total das importagdes do Brasil junto aos 23 paises da base no

periodo t-1.

Tabela 1 — Informacoes Relevantes para Taxas de Cimbio das Exportacoes e Importacoes
Totais e Desagregadas

c indi P
Exportagdo Periodo Indice de Prego Doméstico I ERCR D
Externo
Total 1997- INPC Consumer Price
presente Index
Total 1997- IPA-EP-DI Producer Price
presente Index
Ponderagdo entre IPA-OG-Industria
Basicos 1997- Extrativa, IPA-OG-Agropecuarios e Producer Price
presente IPA-OG-Produtos Derivados do Index
Petrdleo e Alcool
1997- . N Producer Pri
Semimanufaturados IPA-Industria de Transformagdo roducer Frice
presente Index
1997- . N Producer Pri
Manufaturados IPA-Industria de Transformagdo roducer Frice
presente Index
Manufaturados 1997- INPC Consumer Price
presente Index
~ , . - indice de Prego
Importagao Periodo Indice de Preco Doméstico
Externo
Total 1997- INPC Consumer Price
presente Index
1997- Prod Pri
Total IPA-EP-DI roducer Price
presente Index
. 1997- o Prod Pri
Bens de Consumo Durdveis IPA-EP-Bens de Consumo Durdveis roducer Frice
presente Index




Bens de Consumo Nédo 1997- IPA-EP-Bens de Consumo Nao Producer Price
Duraveis presente Duraveis Index
Bens Intermediarios 1997- IPA-EP-Bens Intermedidrios Producer Price
presente Index
Bens de Capital 1997- IPA-EPO-Bens de Capital Producer Price
presente Index
.o - 1997- . . Producer Price
Combustiveis e Lubrificantes IPA-EP-Combustiveis e Lubrificantes u !
presente Index

Tabela 2 — Informacoes Relevantes para Taxas de Cimbio Setoriais

SETORES CNAE 2.0 Periodo indice de Preco Doméstico el S
Externo
AGRICULTURA, PECUARIA, PRODUCAO FLORESTAL, PESCA E AQUICULTURA
1 Agricultura, pe.cuarla e servigos 1997- IPA Agropecurios Producer Price
relacionados presente Index
2 Producdo florestal 1997- IPA Agropecuarios Producer Price
presente Index
3 Pesca e aqicultura 1997- IPA Agropecuarios Producer Price
presente Index
INDUSTRIA EXTRATIVA
. , , 1997- | IPA Produtos Derivados do Petréleo e Producer Price
6 Extragdo de petroleo e gas natural p
presente Alcool Index
7 Extracdo de minerais metalicos 1997- IPA Minerais Metalicos Producer Price
presente Index
3 Extracdo de r’n.merals nao- 1997- IPA Minerais N3o-Metalicos Producer Price
metalicos presente Index
INDUSTRIA DE TRANSFORMACAO
10 Fabr|ca<.;ao de, ;?rodutos 1997- IPA Produtos Alimenticios Producer Price
alimenticios presente Index
11 Fabricagdo de bebidas 1997- IPA Bebidas Producer Price
presente Index
N 1997- Prod Pri
12 Fabricagdo de produtos do fumo IPA Produtos de Fumo roducer Frice
presente Index
13 Fabricagdo de produtos téxteis 1997- IPA Produtos Téxteis Producer Price
presente Index
14 Confecgdo de artlg’os. do vestudrio 1997- IPA Artigos do Vestuario Producer Price
e acessorios presente Index
Preparagdo de couros e fabricagao .
15 de artefatos de couro, artigos para 1997 IPA Couros e Calgados Producer Price
. presente Index
viagem e calgados
16 Fabricagdo de Produtos de 1997- IPA Produtos de Madeira roducer Price Index
madeira presente
17 Fabricacdo de celulose, papel e 1997- IPA Celulose, Papel e Produtos de Producer Price
produtos de papel presente Papel Index
18 Impressao e rerirodugao de 1997- IPA Indtistria de Transformacio Producer Price
gravagdes presente Index
Fabrlca.gao de coque, ,de produtos 1997- | IPA Produtos Derivados do Petréleo e Producer Price
19 derivados do petrdleo e de p
. . presente Alcool Index
biocombustiveis
.o 1997- . Prod Pri
20 Fabricagdo de produtos quimicos IPA Produtos Quimicos roducer Frice
presente Index
21 Fabrllca.gao de prodqus. 1997- IPA Produtos Farmaceuticos Producer Price
farmoquimicos e farmacéuticos presente Index
2 Fabricagdo de produtos de 1997- IPA Artigos de Borracha e Material Producer Price
borracha e de material plastico presente Plastico Index
23 Fabricagdo de produtos de 1997- IPA Produtos de Minerais Nao- Producer Price
minerais ndo-metalicos presente Metalicos Index




. 1997- . Prod Pri
24 Metalurgia IPA Metalurgia roducer Frice
presente Index
25 Fabrlcagaf) d(_e produtost de metal, 1997- IPA Produtos de Metal Producer Price
exceto maquinas e equipamentos | presente Index
.Fabrlcz,ag.ao de eqmpamentf)s_de 1997- _ N Producer Price
26 informatica, produtos eletrénicos IPA Equipamentos de Informatica
o presente Index
e Opticos
27 Fabricagdo de maquinas, 1997- IPA Maquinas, Aparelhos e Material Producer Price
aparelhos e materiais elétricos presente Elétrico Index
)8 Fabricagé_o de maquinas e 1997- IPA Maquinas e Equipamentos Producer Price
equipamentos presente Index
Fabricacdo de veiculos 1997- IPA Veiculos Automotores, Producer Price
29 automotores, reboques e .
. presente Reboques, carrocerias e Autopegas Index
carrocerias
Fabricagdo de outros . .
. 1997- IPA Outros Equipamentos de Producer Price
30 equipamentos de transporte,
, presente Transporte Index
exceto veiculos automotores
N (o 1997- o . - Prod Pri
31 Fabricagdao de moveis IPA Mdveis e Artigos do Mobiliario roducerFrice
presente Index
1997- B ~ Prod Pri
32 Fabricagdo de produtos diversos IPA Industria de Transformagdo roducer Frice
presente Index




