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Politica Monetaria: Teoria, Operacionalidade e Experiéncias

Professor: André De Melo Modenesi

1.0bjetivo

O curso visa fornecer um arcabouco geral da politica monetaria (PM) mediante abordagem que
integre tanto seus fundamentos tedricos quanto sua operacionalidade. Na primeira parte, a
estrutura operacional da PM sera detalhada, com destaque para o processo de formagao da taxa de
juros (curva de rendimentos) e o mecanismo de transmissdao da PM. Os principais regimes
monetarios também serdo abordados. Serd dada especial atengdo a politica monetaria néo
convencional, desde sua inauguracao pelo FED norte-americano, apods a crise do subprime de 2008,
até o presente. Na segunda parte, a experiéncia de estabilizagdo do Real serd brevemente
analisada, tanto do ponto de vista tedrico-operacional quanto empirico. A terceira parte, trata a
aplicacdo empirica da politica monetaria, focando a modelagem econométrica do banco central,

aplicados ao caso brasileiro. Os modelos quantitativos serdo desenvolvidos em softwares especificos

(E-Views e/ou R).Jr

2. Avaliacao

A avaliagdo sera feita por meio de um trabalho (20 pdaginas com espago 1,5) a ser entregue no
ultimo dia de aula. O tema do trabalho deverd pertencer ao programa e ser definido previamente
com o professor. Para isso serdao marcadas reunides individuais com o professor. Espera-se que
a(o) aluna(o) inscrita(o) na disciplina possui interesse e/ou conhecimento minimo do tema e
maturidade intelectual suficiente para realizar um trabalho académico de maior félego. Nao se trata
de uma condigdo, mas os alunos interessados no tema serdo estimulados a desenvolverem um

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

" ® © Andre de Melo Modenesi. N&o é permita, sob nenhuma hipétese, a divulgacao do material didatico e das
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3. Programa
Parte I: Operacionalidade

1. Conceitos Basicos
1.1. Objetivos, metas intermediarias e instrumentos de politica monetaria
1.2. Formacdo e estrutura a termo da taxa de juros
1.3. Mecanismo de transmissdo da politica monetaria
1.4. Institucionalidade brasileira

2. Regimes Monetarios: teoria, operacionalidade e experiéncia

2.1. Regime de metas cambiais
2.1.1. Teoria: mecanismo de ajuste automatico do BP
2.1.2. Operacionalidade: diferentes sistemas cambiais
2.1.3. Padrdo ouro e experiéncia nos 1990

2.2. Regime de metas monetarias
2.2.1. Teoria: Monetarismo Tipo I
2.2.1. Operacionalidade: a escolha do agregado
2.2.3. Experiéncia nos 1970-80

2.3. Regime de Metas de Inflacao
2.3.1. Teoria: Monetarismo Tipo II
2.3.2. Operacionalidade: regra de Taylor
2.3.3. Experiéncia a partir dos 1990

2.4. Politica Monetaria Nao Convencional (UMP): o fim da era de ouro das metas de inflagdo
2.4.1. Teoria: repensando a politica monetaria
2.4.2. Operacionalidade: orientacdo futura; politicas de débito; politicas de quase débito;
taxa de juros negativa etc.
2.4.3. Algumas Experiéncias: FED, BOE e BOJ

Parte II: Experiéncia Brasileira P6s Real

3. Experiéncia Brasileira
3.1. Plano Real: da dncora cambial as metas de inflacdo
3.2. Regime de metas de inflagdo: desempenho e avaliagdo critica

Parte III: Politica Monetaria Aplicada

4. Politica Monetaria: conceitos basicos
4.1. Novo Consenso Macroecon0mico e regras monetarias étimas
4.2. Implementagao da politica monetaria

5. Politica monetaria na pratica: modelagem econométrica aplicada ao Brasil

5.1. Por dentro da inflagdo brasileira: desagregacao, inércia e curvas de Phillips
5.2. Modelos VAR do Banco Central do Brasil: projecao de inflagdao de precos livres
5.3. Modelos Bayesianos
5.4. Modelo de Metas de Inflagdo do Banco Central do Brasil (BCB)

5.4.1. Implementacdao do Modelo de Metas de Inflagao

5.4.2. Evolugao e o estado atual do Modelo de Metas de Inflacdo do BCB

5.4.2. Estimacao do modelo semi-estrutural de pequeno porte do BCB
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4. Bibliografia

A bibliografia do curso é extensa, com o objetivo de fornecer a(o) aluna(o) interessada(o) um mapa
do estado da arte da literatura, tanto tedrica quanto empirica. Ndo se espera que todos os itens
sejam lidos. Tampouco pretende-se trabalhar detalhadamente todos os itens em aula. As
referéncias de cada item do programa se dividem em dois grupos, basica e complementar
(apresentados em aula). No primeiro, constam referéncias fundamentais que deverdo ser lidas e
serdo apresentadas em sala pelo professor. No segundo grupo, encontram as referéncias adicionais,
focada em temas especificos. Assim, cada aluna(o) podera se aprofundar na literatura especifica do

tema de seu respectivo trabalho.
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