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Política Monetária: Teoria, Operacionalidade e Experiências 

Professor: André De Melo Modenesi 

1.Objetivo  

O curso visa fornecer um arcabouço geral da política monetária (PM) mediante abordagem que 

integre tanto seus fundamentos teóricos quanto sua operacionalidade. Na primeira parte, a 

estrutura operacional da PM será detalhada, com destaque para o processo de formação da taxa de 

juros (curva de rendimentos) e o mecanismo de transmissão da PM. Os principais regimes 

monetários também serão abordados. Será dada especial atenção à política monetária não 

convencional, desde sua inauguração pelo FED norte-americano, após a crise do subprime de 2008, 

até o presente. Na segunda parte, a experiência de estabilização do Real será brevemente 

analisada, tanto do ponto de vista teórico-operacional quanto empírico. A terceira parte, trata a 

aplicação empírica da política monetária, focando a modelagem econométrica do banco central, 

aplicados ao caso brasileiro. Os modelos quantitativos serão desenvolvidos em softwares específicos 

(E-Views e/ou R).
†

   

2. Avaliação  

A avaliação será feita por meio de um trabalho (20 páginas com espaço 1,5) a ser entregue no 

último dia de aula. O tema do trabalho deverá pertencer ao programa e ser definido previamente 

com o professor. Para isso serão marcadas reuniões individuais com o professor. Espera-se que 

a(o) aluna(o) inscrita(o) na disciplina possui interesse e/ou conhecimento mínimo do tema e 

maturidade intelectual suficiente para realizar um trabalho acadêmico de maior fôlego. Não se trata 

de uma condição, mas os alunos interessados no tema serão estimulados a desenvolverem um 

trabalho que, eventualmente, possam resultar em suas dissertações e teses. 

* 
® © Andre de Melo Modenesi. Não é permita, sob nenhuma hipótese, a divulgação do material didático e das 

aulas nem a sua reprodução, por qualquer meio, seja digital, impresso etc., sob pena de violação art.  46, IV, 
da Lei nº 9.610/98. 
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3. Programa   

Parte I: Operacionalidade  

1. Conceitos Básicos  

1.1. Objetivos, metas intermediárias e instrumentos de política monetária 

1.2. Formação e estrutura a termo da taxa de juros  

1.3. Mecanismo de transmissão da política monetária  

1.4. Institucionalidade brasileira  

2. Regimes Monetários: teoria, operacionalidade e experiência  

2.1. Regime de metas cambiais  

2.1.1. Teoria: mecanismo de ajuste automático do BP   

2.1.2. Operacionalidade: diferentes sistemas cambiais  

2.1.3. Padrão ouro e experiência nos 1990  

2.2. Regime de metas monetárias  

2.2.1. Teoria: Monetarismo Tipo I  

2.2.1. Operacionalidade: a escolha do agregado  

2.2.3. Experiência nos 1970-80  

2.3. Regime de Metas de Inflação  

2.3.1. Teoria: Monetarismo Tipo II  

2.3.2. Operacionalidade: regra de Taylor  

2.3.3. Experiência a partir dos 1990  

2.4. Política Monetária Não Convencional (UMP): o fim da era de ouro das metas de inflação 

2.4.1. Teoria: repensando a política monetária  

2.4.2. Operacionalidade: orientação futura; políticas de débito; políticas de quase débito;  

taxa de juros negativa etc.   

2.4.3. Algumas Experiências: FED, BOE e BOJ  

Parte II: Experiência Brasileira Pós Real  

3. Experiência Brasileira  

3.1. Plano Real: da âncora cambial às metas de inflação  

3.2. Regime de metas de inflação: desempenho e avaliação crítica 

 

Parte III: Política Monetária Aplicada  

4. Política Monetária: conceitos básicos  

4.1. Novo Consenso Macroeconômico e regras monetárias ótimas  

4.2. Implementação da política monetária 

 

5. Política monetária na prática: modelagem econométrica aplicada ao Brasil 

5.1. Por dentro da inflação brasileira: desagregação, inércia e curvas de Phillips  

5.2. Modelos VAR do Banco Central do Brasil: projeção de inflação de preços livres 

5.3. Modelos Bayesianos 

5.4. Modelo de Metas de Inflação do Banco Central do Brasil (BCB) 

5.4.1. Implementação do Modelo de Metas de Inflação  

5.4.2. Evolução e o estado atual do Modelo de Metas de Inflação do BCB 

5.4.2. Estimação do modelo semi-estrutural de pequeno porte do BCB 
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A bibliografia do curso é extensa, com o objetivo de fornecer à(o) aluna(o) interessada(o) um mapa 

do estado da arte da literatura, tanto teórica quanto empírica. Não se espera que todos os itens 

sejam lidos. Tampouco pretende-se trabalhar detalhadamente todos os itens em aula. As 

referências de cada item do programa se dividem em dois grupos, básica e complementar 

(apresentados em aula). No primeiro, constam referências fundamentais que deverão ser lidas e 

serão apresentadas em sala pelo professor. No segundo grupo, encontram as referências adicionais, 

focada em temas específicos. Assim, cada aluna(o) poderá se aprofundar na literatura específica do 

tema de seu respectivo trabalho.  
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