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                                           Política Macroeconômica 

 

Política monetária   Política fiscal e orçamental           Política cambial e tarifária 

 

      M       i             G         T    e     TA 

Massa monetária (M), taxa de juros (i), gastos do governo (G), tributos (T), taxa de 

câmbio (e), tarifas (TA) 

 

Metas da política macroeconômica 

Crescimento econômico   𝑔𝑄∗ 

Taxa natural de desemprego   un 

Meta da inflação   π* 

 

Senhoriagem    𝑆𝑒𝑛 =
∆𝑀

𝑃
     Curva de Laffer 

    
   

 

Incerteza multiplicativa 

Como os efeitos da política econômica são incertos, as políticas econômicas mais ativas 

levam a mais incerteza 

 



Consistência temporal para conquistar credibilidade por comprometer de não negociar  

Ilusão monetária provoca erros sistemático ao avaliar mudanças nominais versus 

mudanças reais  

Curva de Phillips 

𝜋𝑡 = 𝜋𝑡−1 −  𝛼(𝑢𝑡 − 𝑢𝑛) 

Consistência na realização da meta da inflação 

𝜋∗ = 𝜋∗ −  𝛼(𝑢𝑡 − 𝑢𝑛) 

⇒ 0 =  −𝛼(𝑢𝑡 − 𝑢𝑛) ⇒ 𝑢𝑡 = 𝑢𝑛 

Regra de Taylor 

𝑖𝑡 = 𝑖∗ + 𝑎(𝜋𝑡 − 𝜋∗) − 𝑏(𝑢𝑡 − 𝑢𝑛) 

Com a > 1,  b > 0 

 

Política orçamental 

𝐵𝑡 −  𝐵𝑡−1 = 𝑟𝐵𝑡−1 + (𝐺𝑡 −  𝑇𝑡) 

 

Variação da dívida    Pagamento de juros   Déficit primário 

 

𝐵𝑡

𝑌𝑡
−

𝐵𝑡−1

𝑌𝑡−1
= (𝑟 − 𝑔)

𝐵𝑡−1

𝑌𝑡−1
+

𝐺𝑡 − 𝑇𝑡

𝑌𝑡
 

 

A variação do coeficiente de endividamento é igual à soma da diferença entre a taxa real 

de juros (r) e taxa de crescimento (g) vezes o coeficiente de endividamento inicial e 

mais a razão entre o déficit primário e o PIB 

O aumento da razão entre dívida e PIB será maior: 

- quanto maior for a taxa real de juros 

- quanto menor for a taxa de crescimento do produto 

- quanto maior for o coeficiente de endividamento inicial 

- quanto maior for a razão entre o déficit primário e o PIB 

 

 

 

 



 

 

Política fiscal 

 


