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Para que a balança comercial piore após uma apreciação, as exportações têm que 

reduzir e as importações têm que aumentar o suficiente para compensar a redução do preço 

das importações. Assim, tanto a relação de demanda quanto à relação de exportações 

líquidas são deslocadas para baixo. No entanto, é importante frisar que a quantidade de 

importações e exportações tende a se ajustar lentamente: os consumidores levam algum 

tempo para perceber que os preços relativos mudaram e as empresas também demoram a 

procurar fornecer produtos mais caros e assim por diante.�

A apreciação pode produzir uma melhora inicial da balança comercial. À medida 

que o tempo passa, os efeitos das variações nos preços relativos tanto das exportações 

como das importações tornam-se mais fortes. Assim, as exportações reduzem, as 

importações aumentam e o efeito final da apreciação será a piora do saldo comercial. 

Desta forma, dois fatos merecem especial atenção. Variações da taxa real de câmbio se 

refletem no resultado do saldo comercial através do impacto nas exportações e nas 

importações. Por outro lado, há uma demora substancial na reação da balança comercial às 

variações reais da taxa de câmbio. Esse atraso tem implicações não só sobre a balança 

comercial quanto para o produto nacional. Assim, se o governo se valer da apreciação 

tanto para fortalecer a balança comercial como para expandir o produto doméstico, os 

efeitos se darão de forma “errada” por algum tempo.�
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Taxa de câmbio - efetiva 
real - IPA-OG - 
exportações - índice 
(média 2000 = 100) 

Calculada pelo expurgo do Índice de Preços por Atacado - Oferta 
Global (IPA-OG) e dos Índices de Preços por Atacado (IPAs) dos 
16 mais importantes parceiros comerciais do Brasil da série 
nominal de taxa de câmbio (R$ / US$), ponderada pela 
participação de cada parceiro na pauta do total das exportações 
brasileiras em 2001. 

Taxa de câmbio - efetiva 
real - INPC - exportações 
- manufaturados - índice 
(média 2000 = 100)  

Calculada pelo expurgo do Índice Nacional de Preços ao 
Consumidor (INPC) e dos Índices de Preços ao Consumidor 
(IPCs) dos 16 mais importantes parceiros comerciais do Brasil da 
série nominal de taxa de câmbio (R$ / US$), ponderada pela 
participação de cada parceiro na pauta das exportações 
brasileiras de manufaturados em 2001. 

Taxa de câmbio - efetiva 
real - INPC - exportações 
- índice (média 2000 = 
100) - Mensal - IPEA  

Calculada pelo expurgo do Índice Nacional de Preços ao 
Consumidor (INPC)  e dos Índices de Preços por Atacado (IPAs) 
dos 16 mais importantes parceiros comerciais do Brasil da série 
nominal de taxa de câmbio (R$ / US$), ponderada pela 
participação de cada parceiro na pauta do total das exportações 
brasileiras em 2001. 
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