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Economia Monetaria I: Teoria e Politica Monetaria

Professor: André De Melo Modenesi

1.0bjetivo
O primeiro objetivo do curso é apresentar e discutir o instrumental tedrico que sustenta o

debate a respeito do papel da moeda e da politica monetaria nas economias de mercado.
Historicamente, ha dois marcos tedricos: Teoria Quantitativa da Moeda (TQM), que estabelece
uma relagdo direta entre a oferta de moeda e o nivel geral de precos; e Teoria da Preferéncia
por Liquidez (TPL), que enfatiza o papel da demanda por moeda no comportamento das
economias de mercado, através de sua influéncia sobre as taxas de juros. O Segundo objetivo é
fornecer um arcaboucgo geral da politica monetaria (PM) mediante abordagem que integre tanto
seus fundamentos tedricos quanto sua operacionalidade. A estrutura operacional da PM sera
apresentada, com destaque para o processo de formacao da taxa de juros (curva de rendimentos) e
0 mecanismo de transmissdo da PM. Os principais regimes monetarios também serdo abordados.

Sera dada especial atencdo a politica monetaria ndo convencional.

2. Avaliacao

A avaliagdo sera feita por meio de um trabalho (20 paginas com espago 1,5) a ser entregue no
ultimo dia de aula. O tema do trabalho devera pertencer ao programa e ser definido previamente
com o professor. Para isso serdo marcadas reunides individuais com o professor. Nao se trata de
uma condicdo, mas os alunos interessados no tema serdo estimulados a desenvolverem um

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

3. Programa

Parte I: Teoria

1. A Relagao Moeda-Produto Real: neutralidade x nao-neutralidade (1 aula)
1.1. A neutralidade da moeda na visdo classica: monetaristas e novos-classicos

1.2. A ndo-neutralidade da moeda na visdo de Keynes e pds-keynesianos
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1.3 A ndo-neutralidade da moeda na visdao novo-keynesiana: microfundamentos da nao

neutralidade no curto prazo

2. Teorias de Inflagcao (4 aulas)

2.1. Modelo classico

2.2. Keynes

2.3. Pés-keynesianos: Davidson, Wientraub e Eichner
2.4. Conflito distributivo e inflagdo inercial

2.5. Teoria Monetaria Moderna (MMT): Randall Wray

2.6. Teoria fiscal do Nivel de Precos

Parte II: Politica Monetaria

1. Contextualizacao do Tema (1 aula)
1.1. As versdes da Curva de Phillips: Original; Samuelson e Solow; e Expectacional
1.2. Natureza da inflagdo: demanda, oferta e inercial

1.3. Debate regras versus discricao

2. Controlabilidade da oferta de moeda (1 aula)
2.1. Exogenistas (verticalismo)
2.2. Teoria da Moeda Enddgena (horizontalista)

2.3. Metas de agregados versus de taxa de juros

3. Conceitos Basicos (3 aulas)
3.1. Objetivos, metas intermediarias e instrumentos de politica monetaria
3.2. Formagao e estrutura a termo da taxa de juros
3.3. Mecanismo de transmissdo da politica monetaria

3.4. Institucionalidade brasileira

4. Regimes Monetarios: teoria, operacionalidade e experiéncia (6-5 aulas)
4.1. Regime de metas cambiais
4.1.1. Teoria: mecanismo de ajuste automatico do BP
4.1.2. Operacionalidade: diferentes sistemas cambiais
4.1.3. Padrdo ouro e experiéncia nos 1990
4.2. Regime de metas monetarias
4.2.1. Teoria: Monetarismo Tipo I

4.2.1. Operacionalidade: a escolha do agregado
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4.2.3. Experiéncia nos 1970-80

4.3. Regime de Metas de Inflagdo

4.3.1. Teoria: Monetarismo Tipo II

4.3.2. Operacionalidade: regra de Taylor

4.3.3. Experiéncia a partir dos 1990

2.4. Politica Monetaria Ndo Convencional (UMP): o fim da era de ouro das metas de inflagao
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

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. As referéncias de cada item serdo especificadas durante o curso.
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