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Política Monetária: Teoria, Operacionalidade e Experiência Brasileira Pós Real 

 

 

 

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, 

destaca-se o debate regras versus discrição na condução da PM. A segunda representa o 

núcleo do curso. A estrutura operacional da PM será tratada, com destaque para o processo 

de formação da taxa de juros e o mecanismo de transmissão da PM. Os principais regimes 

monetários também serão detalhados. Na terceira parte, são abordados os sistemas, 

mercados e a regulação financeira. Na quarta, a experiência de estabilização do real será 

analisada, tanto do ponto de vista teórico-operacional quanto empírico. O debate 

contemporâneo sobre a condução da PM no Brasil será tratado, com ênfase no chamado p 

parteroblema da taxas de juros.  

 

 

 

 

 

2. Avaliação 

 

  

A avaliação será feita por meio de um trabalho (máximo 20 páginas com espaço 1,5) a ser 

entregue no último dia de aula. 

 

 

 

3. Programa 

 

Parte I: Operacionalidade 

 

1. Contextualização do Tema (1 aula) 

1.1. As versões da Curva de Phillips: Original; Samuelson e Solow; e Expectacional 

1.2. Natureza da inflação: demanda, oferta e inercial 

1.3. Debate regras versus discrição 

 

2. Conceitos Básicos (4 aulas) 

3.1. Objetivos, metas intermediárias e instrumentos de política monetária 

3.2. Formação e estrutura a termo da taxa de juros  

3.3. Mecanismo de transmissão da política monetária 

3.4. Institucionalidade brasileira 

 

3. Regimes Monetários: teoria, operacionalidade e experiência (4 aulas) 

3.1. Regime de metas cambiais 

3.1.1. Teoria: mecanismo de ajuste automático do BP  

3.1.2. Operacionalidade: diferentes sistemas cambiais 

3.1.3. Padrão ouro e experiência nos 1990 

3.2. Regime de metas monetárias 

3.2.1. Teoria: Monetarismo Tipo I 

3.2.1. Operacionalidade: a escolha do agregado 

3.2.3. Experiência nos 1970-80 
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3.3. Regime de Metas de Inflação 

3.3.1. Teoria: Monetarismo Tipo II 

3.3.2. Operacionalidade: regra de Taylor 

3.3.3. Experiência a partir dos 1990 

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

inflação 

3.4.1. Teoria  

3.4.2. Algumas Experiências: FED, BOE e BOJ 

 

 

Parte III:  Sistemas, Mercados e Regulação Financeira (3 aulas) 

 

4.1. Conceitos Básicos: mercados, instituições e sistemas financeiros 

4.1.1. Mercados (monetário, de crédito, de capitais, etc.)  

4.1.2. Ativos (bancários, de capital, títulos de dívida e de propriedade, etc.)  

4.1.3. Instituições (bancárias, não-bancárias, reguladoras) 

4.1.4. Risco sistêmico 

 

Bibliografia: Carvalho et all (2007): Cap. 15 e 17; Zysman (1983): Cap. 2; Sarno (2006): 

Cap. 1; Zhang (1995): Cap. 4-5; Mishkin (2000): Cap. 14; Kregel (1995). 

 

4.2 Funcionamento do mercado financiero  

4.2.1. Hipotese dos Mercados Eficientes 

4.2.2. Finanças comportamentais 

4.2.3. Hipotese da Instabilidade Financeira 

4.2.4. Teoria Legal das Finanças 

 

Bibliografia: Fama (1970), Malkiel (2003), Minsky (1986) cap 9-10,  Keen (1995), Pistor 

(2013), Hodgson (2013), Whalen (2007), Reis e Vasconcelos (2016), Sewell (2008). 

 

4.3. Regulação financeira  

4.3.1. Regulação pré acordos de Basiléia 

4.3.2. Acordo internacional de capitais de Basileia I, II e II 

4.3.3. Lei Dodd-Frank 

 

Bibliografia: Carvalho (2005), Danielsson et all (2001), Reis e Leite (2013), Georg (2011), 

Kregel (2010), Reis (2016). 

 

 

Parte IV: Experiência Brasileira Pós Real 

 

5. Experiência Brasileira (3 aulas) 

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

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

5.3. Debate sobre as altas taxas de juros (problema da taxa de juros) 
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