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Antecedentes

« Atual crise financeira tem origem no longo periodo de
taxas de juros baixas nos EUA.

- Aumento da produtividade e baixo custo da mao-de-obra
na China criaram condicoes para a politica monetaria
expansionista do Federal Reserve.

« Consequéncia foi o aumento substancial do credito e a

inflacao do preco dos ativos (em especial, dos imoveis).
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EUA: Taxa dos Fed Funds (1980/2008)
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Creédito e Alavancagem

- Expansao do crédito foi acompanhada por inovacoes financeiras
que visavam retirar o risco dos balancos das instituicoes e
aumentar a alavancagem do sistema.

- Orisco, no entanto, permaneceu hos bancos via garantias de
credito ou de reputacao.

- Aumento da alavancagem foi facilitado por um quadro regulatério
liberal, em especial no que se refere aos bancos de investimento.

« Quadro benigno se reverte a partir de meados de 2007, com a
queda do preco dos imoveis e 0 aumento dos atrasos de
pagamento das hipotecas.
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EUA: Indice de Preco de Residéncias
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Credit Default Swaps: Bancos
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Comparacao entre Crises Financeiras
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Efeitos sobre a Economia Brasileira

* Nos ultimos anos, o Brasil aproveitou o bom cenario
internacional para reforcar sua capacidade de
resisténcia a choques externos.

- Eliminacao da divida cambial publica interrompeu o

antigo ciclo de propagacao de choques externos.
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Propagacao de Crises de Confianca

na Economia Brasileira - Passado

CRISE DE
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Propagacao de Crises de Confianca

na Economia Brasileira - Hoje
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Divida Cambial/PIB
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Divida Liquida do Setor Publico/PIB
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Reservas Internacionais
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Divida Externa Liquida
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Vulnerabilidade Externa
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Aversao a Risco e Risco Brasil
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Crescimento do PIB

variacao acumulada em 4 trimestres
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Consumo das Familias
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Criacao de Empregos
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Criacao de Empregos

distribuicao por setores nos ultimos 12 meses
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Massa Salarial Real
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Vendas no Varejo
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Producao Industrial
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Indice de Distribuicdo de Renda

indice de Gini (varia de 0 a 1, correspondendo a distribuicio
igualitaria e concentracao absoluta de renda, respectivamente).
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