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Economia Internacional

As Economias não são ilhas isoladas: as interações económicas com 
o resto do mundo têm um impacto profundo em cada país – em 
particular num contexto de Globalização

A Economia Internacional afeta cada país em duas dimensões:
• Micro – exportações & importações: Política Comercial
• Macro – fluxos de capitais: Política Cambial

E tem uma dimensão de Geopolítica e Política Internacional muito 
relevante
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Micro:
Exportações, importações e 

política comercial
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Do capítulo 2 sobre o PIB

Y = C + I + G + X – M

O setor externo é uma parte muito relevante das economias: as 
exportações correspondem a produção nacional consumida fora do 
território nacional, enquanto as importações são produção estrangeira 
consumida em território nacional 

Comércio total = X + M
Grau de Abertura da Economia = (X + M)/Y
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Exportações mundiais
(1800 - 2014; preços constantes; exportações em 1913 = 100)

Fonte: Our World in Data; Federico and Tena-Junguito (2016); WITS – World Trade Organization; own computations
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Exportações mundiais
(2000 - 2021; thousand of million of USD)
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Grau de abertura das economias
((X+M)/Y; 2024 ou ano mais próximo)

Fonte: Our World in Data; Federico and Tena-Junguito (2016); WITS – World 
Trade Organization; own computations

Exportações mundiais
(1970 - 2021; % do PIB)
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#1. Vantagem Comparativa & Especialização 

A especialização das economias em determinados setores de 
atividade aumenta a produtividade:

7

Porque existe comércio?
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#1. Vantagem Comparativa & Especialização 

A especialização das economias em determinados setores de 
atividade aumenta a produtividade: tornamos-nos melhores a 
produzir quando cada um se concentra e especializa num 
número limitado de atividades - Ganhos de especialização

Um país possui vantagem comparativa na produção de um bem 
se tem menor custo de oportunidade na sua produção. A teoria 

das vantagens comparativas é a base do comércio mundial.
8

Porque existe comércio?
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#1. Vantagem Comparativa & Especialização 

No entanto, as pessoas só se podem especializar se tiverem como 
adquirir os outros bens e serviços de que necessitam. Os 
mercados (& o comércio) permitem que tal aconteça.

9

Porque existe comércio?



Instituto Superior Técnico
Introdução à Economia
2026/2027 P1

#2. Abundância de Recursos

Países têm diferenças significativas de recursos, o que pode 
motivar comércio internacional

Cada país exporta bens produzidos com base em recursos 
relativamente abundantes e importa bens produzidos a partir de 
recursos relativamente escassos

10

Porque existe comércio?
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#2. Abundância de Recursos

Exemplo: considere que existem dois bens: aviões (bem cuja 
produção é capital intensivo) e vestuário (a sua produção é mão-
de-obra intensiva). Os EUA são relativamente abundantes em 
capital, enquanto que a China é abundante em mão-de-obra.

Com a abertura ao comércio: EUA exportam aviões para a China 
e importam vestuário da China

11

Porque existe comércio?
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#3. Economias de Escala e de Aprendizagem

Aproveitar economias de escala (?) & economias de aprendizagem
(?) – principal determinante do comércio moderno.

12

Porque existe comércio?
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#3. Economias de Escala e de Aprendizagem

Aproveitar economias de escala (custo médio diminui com o 
aumento da produção) & economias de aprendizagem (learning by 
doing) – principal determinante do comércio moderno.

É a existência de economias de escala que justifica a existência de 
grandes multinacionais: o comércio internacional permite ganhar 
escala, tornando-se mais eficientes e ganhando assim uma 
vantagem face aos concorrentes

13

Porque existe comércio?
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Vantagens & Desvantagens

• A abertura ao comércio aumenta o conjunto de possibilidades de consumo 
dos países: as trocas comerciais elevam o padrão de vida das economias.

• Contudo, alguns países beneficiam mais da globalização do que outros – o 
que causa tensão internacional entre países.

• Apesar de cada país estar melhor – nem todas as pessoas dentro de cada 
país estão necessariamente melhores (desigualdade)

• A especialização das economias implica a destruição de alguns empregos 
para criação de outros: estes custos de ajustamento podem ser 
significativos e desproporcionais em determinados setores / países
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Vantagens & Desvantagens

• Quem ganha e quem perde depende da escassez relativa de fatores:

• Os fatores que são relativamente abundantes dentro de um país são 
______ (baratos ou caros?) e _______ (ganham ou perdem?) quando o 
comércio aumenta, pois o seu preço converge em direção à média 
mundial.

• Por outro lado, o preço de fatores relativamente escassos dentro de um 
país ______ (diminui ou aumenta?) para a média mundial devido ao 
comércio.
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Vantagens & Desvantagens

• Quem ganha e quem perde depende da escassez relativa de fatores:

• Os fatores que são relativamente abundantes dentro de um país são 
baratos e ganham quando o comércio aumenta, pois o seu preço 
converge em direção à média mundial.

• Por outro lado, o preço de fatores relativamente escassos dentro de um 
país diminui para a média mundial devido ao comércio.
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Os países podem influenciar os fluxos comerciais através de 
instrumentos de Política Comercial:
• Tarifas: um “imposto” sobre produtos importados
• Quotas: uma restrição à quantidade de produtos importados
• Subsídios a exportações
• Barreiras não-tarifárias (standards, certificação, regras de 

origem)

17

Política Comercial
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A implementação de políticas protecionistas (ex. tarifas) resulta em:

• Preços mais elevados para os consumidores domésticos (-)
• Preço mais elevado para os produtores domésticos (+)
• Receita para o Estado (+)

Tal traduz-se numa redução global de eficiência (DWL) e num 
menor volume de importações

Este tipo de políticas pode gerar retaliação (trade-wars)
18

Política Comercial
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Política Comercial
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Política Comercial
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Política Comercial

Fonte: Pablo D. Fajgelbaum, Pinelopi K. Goldberg, Patrick J. Kennedy, Amit K. Khandelwal 

(Quarterly Journal of Economics; 2019)

Subida de tarifas nos EUA às importações
(2018)

Variação das importações nos EUA
(%; 2018)
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Política Comercial

Quotas 
(ex. restrição à importação de aço na EU)
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Macro:
Fluxos de capitais e taxas de câmbio
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Os países emprestam e pedem emprestado uns aos outros para 
financiar investimento: a Balança de Pagamentos é o “livro de 
contabilidade” de todas as transações entre residentes do país e o 
resto do mundo num período e implica que:

Balança Corrente = - Balança Financeira

24

Contas Externas

O que entra e sai “na economia real”:
• Balança Comercial (X-M)

• Rendimentos líquidos
• Transferências líquidas

Como o país se financia:
• Estrangeiros compram obrigações do país 

• Estrangeiros compram ações ou fazem investimento
• Bancos estrangeiros emprestam a empresas nacionais

Balança corrente diz se o país está a emprestar ao resto do mundo (excedente) ou a pedir emprestado ao resto do 
mundo (défice). A balança financeira regista esse empréstimo ou endividamento.
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Balança Corrente = - Balança Financeira

• Se Balança Corrente > 0 → o país é “poupador líquido” face ao 
mundo (empresta ao exterior)

• Se Balança Corrente < 0 → o país está a gastar mais do que 
recebe do exterior (precisa de financiamento externo)

Se um país gasta mais do que recebe do exterior (BC negativa), 
tem de ser financiado por alguém (BF positiva)

25

Contas Externas
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As contas externas estão obviamente ligadas às contas nacionais:

Balança Corrente (BC) = Poupança (S) – Investimento (I)

• Se I > S, falta poupança → vais buscar ao exterior → BC < 0
• Se S > I, sobra poupança → aplicas no exterior → BC > 0

Exemplo: um défice público (G>T) mais elevado tende a reduzir a 
poupança pública, o que pode levar a uma balança corrente mais 
negativa – ou seja, à necessidade de financiamento externo.

26

Contas Externas & Contas Nacionais
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Contas Externas & Contas Nacionais

Balança Corrente e de Capital (Portugal; 2025)
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Taxa câmbio nominal 
(e) = número de 
unidades de moeda 
nacional que 
equivalem a uma 
unidade de moeda 
estrangeira. É o preço 
de uma moeda em 
termos de outra. 

28

Taxas de Câmbio
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Taxa câmbio real (q) = mede o “preço relativo” entre bens do país e 
bens do exterior — ou seja, a competitividade – tem em conta a 
taxa de câmbio nominal e a diferença de preços

𝑞 = 𝑒
𝑃∗

𝑃
Se q sobe (depreciação real): os bens domésticos ficam mais 
baratos vs exterior (mais exportações e menos importações)

A taxa de câmbio afeta a procura relativa por bens produzidos 
domesticamente, portanto afeta as exportações  e importações

29

Taxas de Câmbio
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O que afeta a Taxa de câmbio?

• A taxa de câmbio é o preço da moeda e resulta da interação 
entre a procura e a oferta

• A procura por moeda vem de: importar, investir fora, pagar 
dívida externa.

• A oferta de moeda vem de: exportar, receber investimento, 
vender ativos a estrangeiros.

Exemplo: um aumento de procura por pastéis de nata por parte 
de americanos leva a uma maior procura de euros face ao dólar. O 
euro fica mais forte – aprecia – face ao dólar 30

Taxas de Câmbio
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As taxas de juros domésticas afetam a procura de moeda 
doméstica nos mercados de câmbio (geram fluxos de capitais), 
portanto afetam a taxa de câmbio do país (levando a 
apreciação/depreciação)

O câmbio é um canal de transmissão da política monetária

Exemplo: subida das taxas de juro na Europa, torna os depósitos 
europeus mais atrativos para investidores. Isto aumenta a procura 
por Euros, o que resulta numa apreciação do euro face ao dólar.

31

Taxas de Câmbio & Fluxos de Capitais
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Um país não consegue ter ao mesmo tempo estas três coisas:

1. Taxa de câmbio fixa (ou muito estável)
2. Livre mobilidade de capitais (dinheiro entra e sai sem restrições)
3. Política monetária independente (definir a taxa de juro)

33

Trilema (“impossible trinity”)
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Porque é que não dá para ter as três?
• Com capitais livres, os investidores podem mover dinheiro para 

onde o retorno é maior.
• Se queremos câmbio fixo, o mercado acredita que “1€ = X”
• Nesse caso, se tentarmos ter juros diferentes dos do exterior: 

se o juro for mais alto (mais baixo) do que lá fora, entram 
(saem) capitais: pressão para a moeda apreciar (depreciar).

• Mas como prometemos câmbio fixo, a moeda não pode 
apreciar/desvalorizar, logo o banco central tem de intervir para 
manter o câmbio — e isso força os juros a alinhar com os juros 
do exterior. Logo, perde-se independência monetária. 34

Trilema (“impossible trinity”)
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A) Câmbio fixo + capitais livres (sem política monetária)
Ex.: currency boards/pegs rígidos (Hong Kong ao USD, Dinamarca ao Euro).
Juros seguem o exterior; política monetária serve para defender o câmbio.

B) Capitais livres + política monetária (sem câmbio fixo)
Ex.: EUA, Reino Unido e Zona Euro (face ao resto do mundo)
O câmbio flutua e absorve choques.

C) Câmbio fixo + política monetária (sem capitais livres)
Ex.: usar controlos de capitais para impedir arbitragem
Câmbio controlado, mas com fluxos financeiros restritos.

35

Trilema (“impossible trinity”)
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“China was on the verge of deflation before US tariffs hit. The way to counter 
this would be to ease monetary policy, but an inevitable byproduct of such 
easing is a fall in the Yuan against the Dollar. 
China doesn’t want that, so it’s - instead - making a choice to accept 
deflation. The de facto peg of the Yuan against the Dollar means China is 
bumping up against the “impossible trinity”. 
The decision not to devalue against the Dollar therefore has very real, 
adverse consequences: it makes a fall into deflation much more likely. “ 36

Trilema (“impossible trinity”)
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Geopolítica &
Política Internacional



Instituto Superior Técnico
Introdução à Economia
2026/2027 P1 O fim da Globalização?

38

Entrada da China 

na OMC

(2001)

Brexit
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guerras 

comerciais

(2024-…)



Instituto Superior Técnico
Introdução à Economia
2026/2027 P1 O fim da Globalização?

39

“An industrial arms race is under way.” 

“A decade ago about 9,000 protectionist measures were in 

place. Today there are around 35,000.”

“Governments that subsidize and protect manufacturing are 

more likely to harm their economies than help them.”

The Economist, July 13th 2023
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“In the West politicians are doing out enormous 

subsidies to manufacturers, especially chip makers 

and those behind green technologies, such as 

batteries. They say there are fighting climate 

change, enhancing national security and 

correcting for four decades of globalization during 

which workers suffered and growth slowed. 

Governments hope that subsidies can secure a 

foothold in supply chains as worried Westerners move 

production out of China.” 

The Economist, July 13th 2023
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“A year ago, President Joe Biden launched a 

new era of US industrial policy, signing 

into law the Inflation Reduction Act and 

the Chips and Science Act. The two laws 

offered more than $400bn in tax credits, 

loans and subsidies, all designed to spark 

development of a domestic cleantech and 

semiconductor supply chain.” 

Financial Times, August 16th 2023

Clean tech and semiconductor 

investments total $224bn since passage 

of IRA and Chips Act
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