. Auxilios visuais para o livro:
José Alfredo A Leite - MACROECONOMIA - Editora Atlas (2000).

9.2 - POLITICA MONETARIA

1. Defini¢c&o e Objetivos

1.1 — Definic&o: Consiste do acionamento dos instrumentos que afetam as
variaveis monetarias (agregados monetérios, taxas de juros e condi¢cbes do
mercado).

1.2 — Objetivos:
a) Imediato: controle das quantidades e niveis das variaveis monetarias;
b) Final: promover a estabilizacdo da economia e o crescimento equilibrado

2. Mecanismo de Transmissao

2.1 — Mecanismo de transmissao:

Sequéncia de rea¢fes que carregam o impacto da politica monetéaria. Envolve

instituicdes, instrumentos de politica, variaveis monetarias e variaveis finais.

a) Mecanismo direto: Efeito direto da moeda para o produto nacional (TQM)

b) Mecanismo indireto: Efeito da moeda sobre o produto através da taxa de
juros (Modelo de Wicksell)

2.2— Componentes do mecanismo de transmissao:

a) Instituicdes: Autoridades monetarias, instituicées financeiras e publico
b) Instrumentos de politica: quantitativos e qualitativos

c) Variaveis monetarias: taxas de juros e agregados monetarios

d) Variaveis reais e nominais: taxas de variacao e niveis de Y e P.

ILUSTRACAO DIAGRAMATICA

AIM | —» [=1V I = —» | VvV/IM — VIE

A/M = autoridades monetaria

IPM = instrumentos de politica monetaria
I/F = instituicdes financeiras

VIM = variaveis monetarias

V/F = variaveis econdmicas finais

3. Variaveis monetarias

3.1 — Agregados monetarios:

a) Moeda: Em circulagdo, em poder do publico e em poder dos bancos
b) Depésitos: a vista, a prazo e de poupanca

c) Fundos financeiros: renda fixa, renda variavel, mistos

d) Empréstimos: ao setor publico e setor privado

e) Crédito interno liquido: PMPP + RE

f) Base monetaria: PMPP + Reservas bancarias




4. Taxas de juros referenciais

3.1 — Taxas de juros do mercado monetario:
a) TR = Média mével ponderada das taxs de CDB (20 principais instituicdes)
b) TBF = Média dos CDBs expurgadas dos extremos (30 principais instituicdes)
c) SELIC/over = Taxa média dos titulos federais (SELIC)
d) CDl/over = Taxa média dos depdsitos interbancarios
2.4 — Outras taxas de juros do mercado monetario (curto prazo)
a) TLJP = Taxa dos Empréstimos de longo prazo do BNDES
b) Taxa CETIP = Taxa média dos titulos privados
c) Taxas bancarias: Taxas de depositos de poupanca, a prazo, CDB,
hot-money, cheque especial

5. Modelo Friedman-Schwartz do Mecanismo de Transmissao

(1) Definicdo de moeda: M =C + D

(2) Definicdo de base monetaria: B=C + R

(3) Divisato M/B: M =[(c + 1)/ (c+r)B onde ondec=C/D e r=R/D

(4) Postulado: O multiplicador [[(c + 1)/ (c+ r)] é estavel a curto prazo

(5) Concluséo: O estoque de moeda depende da base monetaria: M =f(B)
Nota: A base monetéria (B) é denominada “ high powered money” por ter efeito
multiplicador sobre o estoque de moeda e demais agregados monetarios.

6. Base Monetaria
Balanco do Banco Central

Ativo Passivo

1. Reservas bancarias

a) Compulsorias

b) Voluntéarias

Papel moeda emitido
a) Caixa dos bancos

b) Em poder do publico

. Ativos externos
. Titulos governamentais
. Assisténcia financeira
. Outras contas do ativo 2.
. Menos: Contas do passivo
a) obrigacOes externas
b) outros passivos

b wWNBRF

Total do Ativo Ajustado Base Monetéria

Nota: O controle da base monetaria requer o controle das contas do ativo ajustado
do Banco Central, além das reservas e papel moeda

7. Balanco Consolidado dos Bancos Comerciais

Ativo Passivo

1. Reservas bancéarias 1. Depositos do publico

a) Voluntéarias: Caixa e reservas exc.
b) Compulsérias: Reservas e titulos
2. Aplicacbes: Empréstimos e outras

2. Outros depdsitos
3. Assisténcia financeira
4. Saldo das demais contas

TOTAL DO ATIVO

TOTAL DO PASSIVO




