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ObjetivosObjetivosObjetivosObjetivos da aula:da aula:da aula:da aula:

No No No No final desta aula o aluno deverá ser capaz de:final desta aula o aluno deverá ser capaz de:final desta aula o aluno deverá ser capaz de:final desta aula o aluno deverá ser capaz de:

• Compreender o conceito de moeda e as suas funções.Compreender o conceito de moeda e as suas funções.Compreender o conceito de moeda e as suas funções.Compreender o conceito de moeda e as suas funções.

• Compreender e aplicar a função de procura de moeda.Compreender e aplicar a função de procura de moeda.Compreender e aplicar a função de procura de moeda.Compreender e aplicar a função de procura de moeda.

• Compreender e aplicar as funções de oferta de moeda.Compreender e aplicar as funções de oferta de moeda.Compreender e aplicar as funções de oferta de moeda.Compreender e aplicar as funções de oferta de moeda.

• Entender o funcionamento do equilíbrio no mercado Entender o funcionamento do equilíbrio no mercado Entender o funcionamento do equilíbrio no mercado Entender o funcionamento do equilíbrio no mercado 
monetário.monetário.monetário.monetário.

• Compreender o efeito da política monetária na taxa de Compreender o efeito da política monetária na taxa de Compreender o efeito da política monetária na taxa de Compreender o efeito da política monetária na taxa de 
juro e quantidade de moeda em circulação.juro e quantidade de moeda em circulação.juro e quantidade de moeda em circulação.juro e quantidade de moeda em circulação.

Economia II – Estes materiais não são parte integrante da bibliografia da unidade curricular.

9. MOEDA E POLÍTICA MONETÁRIA9. MOEDA E POLÍTICA MONETÁRIA9. MOEDA E POLÍTICA MONETÁRIA9. MOEDA E POLÍTICA MONETÁRIA
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9.1. Procura de moeda9.1. Procura de moeda9.1. Procura de moeda9.1. Procura de moeda

AAAA políticapolíticapolíticapolítica monetáriamonetáriamonetáriamonetária::::
• podepodepodepode serserserser alteradaalteradaalteradaalterada rapidamenterapidamenterapidamenterapidamente;;;;
• éééé maismaismaismais flexívelflexívelflexívelflexível quequequeque aaaa políticapolíticapolíticapolítica orçamentalorçamentalorçamentalorçamental;;;;
• tendetendetendetende aaaa serserserser maismaismaismais utilizadautilizadautilizadautilizada quequequeque aaaa políticapolíticapolíticapolítica orçamentalorçamentalorçamentalorçamental
paraparaparapara estabilizarestabilizarestabilizarestabilizar aaaa economiaeconomiaeconomiaeconomia....

VariaçãoVariaçãoVariaçãoVariação dadadada ofertaofertaofertaoferta dededede moedamoedamoedamoeda::::
• InduzInduzInduzInduz aaaa variaçãovariaçãovariaçãovariação dadadada taxataxataxataxa dededede jurojurojurojuro....

� AAAA taxataxataxataxa dededede jurojurojurojuro nominalnominalnominalnominal éééé oooo “preço“preço“preço“preço dodododo dinheiro,”dinheiro,”dinheiro,”dinheiro,” ouououou seja,seja,seja,seja, …………
� ………… éééé oooo custocustocustocusto dededede oportunidadeoportunidadeoportunidadeoportunidade dededede deterdeterdeterdeter riquezariquezariquezariqueza sobsobsobsob aaaa formaformaformaforma dededede

moedamoedamoedamoeda....
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MasMasMasMas afinalafinalafinalafinal oooo quequequeque éééé “moeda”?“moeda”?“moeda”?“moeda”?

DefiniçãoDefiniçãoDefiniçãoDefinição funcionalfuncionalfuncionalfuncional dededede MoedaMoedaMoedaMoeda::::
• MoneyMoneyMoneyMoney isisisis whatwhatwhatwhat moneymoneymoneymoney doesdoesdoesdoes....

• ““““Moeda”Moeda”Moeda”Moeda” sãosãosãosão osososos ativosativosativosativos quequequeque cumpremcumpremcumpremcumprem asasasas funçõesfunçõesfunçõesfunções dededede
moedamoedamoedamoeda....

• QuaisQuaisQuaisQuais sãosãosãosão essasessasessasessas funções?funções?funções?funções?
� IntermediárioIntermediárioIntermediárioIntermediário dadadada trocatrocatrocatroca::::

� serveserveserveserve paraparaparapara efetuarefetuarefetuarefetuar transaçõestransaçõestransaçõestransações porqueporqueporqueporque temtemtemtem aceitaçãoaceitaçãoaceitaçãoaceitação geralgeralgeralgeral....
� ReservaReservaReservaReserva dededede valorvalorvalorvalor::::

� constituiconstituiconstituiconstitui umaumaumauma dasdasdasdas formasformasformasformas dededede detençãodetençãodetençãodetenção dededede riquezariquezariquezariqueza....
� UnidadeUnidadeUnidadeUnidade dededede contacontacontaconta –––– padrãopadrãopadrãopadrão::::

� todostodostodostodos osososos valoresvaloresvaloresvalores sãosãosãosão expressosexpressosexpressosexpressos emememem uuuu....mmmm....
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• AtivosAtivosAtivosAtivos quequequeque constituemconstituemconstituemconstituem moedamoedamoedamoeda::::
� CirculaçãoCirculaçãoCirculaçãoCirculação monetáriamonetáriamonetáriamonetária ==== MMMM0000

� moedamoedamoedamoeda metálicametálicametálicametálica;;;;
� notasnotasnotasnotas....

� DepósitosDepósitosDepósitosDepósitos àààà ordemordemordemordem ++++ MMMM0000 ==== MMMM1111

• ExistemExistemExistemExistem conceitosconceitosconceitosconceitos maismaismaismais latoslatoslatoslatos dededede moedamoedamoedamoeda::::
� DepósitosDepósitosDepósitosDepósitos aaaa prazoprazoprazoprazo atéatéatéaté 2222 anosanosanosanos ++++ DepósitosDepósitosDepósitosDepósitos comcomcomcom prépréprépré----avisoavisoavisoaviso atéatéatéaté 3333

mesesmesesmesesmeses ++++ MMMM1111 ==== MMMM2222
� AcordosAcordosAcordosAcordos dededede recomprarecomprarecomprarecompra ++++ FundosFundosFundosFundos eeee títulostítulostítulostítulos dodododo mercadomercadomercadomercado monetáriomonetáriomonetáriomonetário ++++

TítulosTítulosTítulosTítulos dadadada dívidadívidadívidadívida atéatéatéaté 2222 anosanosanosanos ++++ MMMM2222 ==== MMMM3333

• NãoNãoNãoNão sãosãosãosão moedamoedamoedamoeda::::
� cartõescartõescartõescartões dededede créditocréditocréditocrédito ouououou débitodébitodébitodébito;;;;
� chequeschequeschequescheques;;;;
� açõesaçõesaçõesações;;;;
� ouroouroouroouro (foi,(foi,(foi,(foi, nononono passado)passado)passado)passado)....
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Fonte: Banco de Portugal (2012).

notas e moedasnotas e moedasnotas e moedasnotas e moedas

depdepdepdep. ordem. ordem. ordem. ordem

depdepdepdep. prazo até . prazo até . prazo até . prazo até 
2 anos (99,8%) 2 anos (99,8%) 2 anos (99,8%) 2 anos (99,8%) 
e com prée com prée com prée com pré----aviso aviso aviso aviso 
até 3 meses  até 3 meses  até 3 meses  até 3 meses  
(0,2%)(0,2%)(0,2%)(0,2%)

aaaacordos de cordos de cordos de cordos de 
recompra recompra recompra recompra 
(29,3%) e (29,3%) e (29,3%) e (29,3%) e 
títulos (títulos (títulos (títulos (exc.etoexc.etoexc.etoexc.eto
capital) até 2 capital) até 2 capital) até 2 capital) até 2 
anos  (70,7%)anos  (70,7%)anos  (70,7%)anos  (70,7%)
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ProcuraProcuraProcuraProcura dededede moedamoedamoedamoeda::::
• ParteParteParteParte dadadada riquezariquezariquezariqueza quequequeque umumumum indivíduoindivíduoindivíduoindivíduo escolheescolheescolheescolhe deterdeterdeterdeter sobsobsobsob aaaa formaformaformaforma
dededede moedamoedamoedamoeda....

• UmUmUmUm critériocritériocritériocritério dededede custocustocustocusto----benefíciobenefíciobenefíciobenefício indicaindicaindicaindica----nosnosnosnos quequequeque umumumum indivíduoindivíduoindivíduoindivíduo
devedevedevedeve aumentaraumentaraumentaraumentar aaaa detençãodetençãodetençãodetenção dededede moedamoedamoedamoeda sesesese osososos benefíciosbenefíciosbenefíciosbenefícios
adicionaisadicionaisadicionaisadicionais excederemexcederemexcederemexcederem oooo custocustocustocusto....
� VantagensVantagensVantagensVantagens nananana detençãodetençãodetençãodetenção dededede moedamoedamoedamoeda::::

� aaaa moedamoedamoedamoeda éééé útilútilútilútil paraparaparapara efetuarefetuarefetuarefetuar transaçõestransaçõestransaçõestransações;;;;
� oooo riscoriscoriscorisco dededede capitalcapitalcapitalcapital dadadada moedamoedamoedamoeda éééé nulonulonulonulo (será?)(será?)(será?)(será?)....

� CustosCustosCustosCustos dededede detençãodetençãodetençãodetenção dadadada moedamoedamoedamoeda::::
� custocustocustocusto dededede oportunidadeoportunidadeoportunidadeoportunidade............
� ............ jurosjurosjurosjuros quequequeque poderiampoderiampoderiampoderiam terterterter sidosidosidosido ganhosganhosganhosganhos se,se,se,se, emememem alternativa,alternativa,alternativa,alternativa, tivessetivessetivessetivesse optadooptadooptadooptado porporporpor

deterdeterdeterdeter ativosativosativosativos financeirosfinanceirosfinanceirosfinanceiros quequequeque auferemauferemauferemauferem jurojurojurojuro;;;;
� obrigaçõesobrigaçõesobrigaçõesobrigações eeee açõesaçõesaçõesações auferemauferemauferemauferem umumumum rendimentorendimentorendimentorendimento nominalnominalnominalnominal positivopositivopositivopositivo;;;;
� osososos jurosjurosjurosjuros auferidosauferidosauferidosauferidos pelapelapelapela moedamoedamoedamoeda sãosãosãosão nulosnulosnulosnulos ouououou muitomuitomuitomuito reduzidosreduzidosreduzidosreduzidos....
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PrincipaisPrincipaisPrincipaisPrincipais fatoresfatoresfatoresfatores quequequeque afetamafetamafetamafetam aaaa escolhaescolhaescolhaescolha entreentreentreentre moedamoedamoedamoeda
eeee outrosoutrosoutrosoutros ativosativosativosativos::::
• TaxaTaxaTaxaTaxa dededede jurojurojurojuro nominalnominalnominalnominal ((((i))))::::

� AfetaAfetaAfetaAfeta oooo custocustocustocusto dededede detençãodetençãodetençãodetenção dededede moedamoedamoedamoeda....
� QuantoQuantoQuantoQuanto maiormaiormaiormaior aaaa taxataxataxataxa dededede juro,juro,juro,juro, menoresmenoresmenoresmenores sãosãosãosão asasasas intençõesintençõesintençõesintenções dededede deterdeterdeterdeter

moedamoedamoedamoeda............
� ............ ouououou seja,seja,seja,seja, maioresmaioresmaioresmaiores asasasas intençõesintençõesintençõesintenções dededede deterdeterdeterdeter títulostítulostítulostítulos quequequeque auferemauferemauferemauferem jurosjurosjurosjuros....
� EstaEstaEstaEsta “taxa“taxa“taxa“taxa dededede jurojurojurojuro nominal”nominal”nominal”nominal” éééé umaumaumauma médiamédiamédiamédia dasdasdasdas diversasdiversasdiversasdiversas taxastaxastaxastaxas dededede jurojurojurojuro

nominaisnominaisnominaisnominais....
� ExisteExisteExisteExiste umumumum grandegrandegrandegrande númeronúmeronúmeronúmero dededede ativosativosativosativos comcomcomcom taxastaxastaxastaxas dededede rendibilidaderendibilidaderendibilidaderendibilidade

diferentesdiferentesdiferentesdiferentes....
� AsAsAsAs taxastaxastaxastaxas dededede jurojurojurojuro tendemtendemtendemtendem aaaa variarvariarvariarvariar emememem conjuntoconjuntoconjuntoconjunto (os(os(os(os ativosativosativosativos sãosãosãosão

substitutossubstitutossubstitutossubstitutos próximos)próximos)próximos)próximos)....



Economia II – Estes materiais não são parte integrante da bibliografia da unidade curricular.

• ProdutoProdutoProdutoProduto realrealrealreal ((((Y))))::::
� AfetaAfetaAfetaAfeta osososos benefíciosbenefíciosbenefíciosbenefícios dadadada detençãodetençãodetençãodetenção dededede moedamoedamoedamoeda....
� QuantoQuantoQuantoQuanto maiormaiormaiormaior oooo produto,produto,produto,produto, maiormaiormaiormaior éééé oooo volumevolumevolumevolume dededede transaçõestransaçõestransaçõestransações............
� ............ quantoquantoquantoquanto maiormaiormaiormaior éééé oooo volumevolumevolumevolume dededede transaçõestransaçõestransaçõestransações,,,, maioresmaioresmaioresmaiores sãosãosãosão asasasas

intençõesintençõesintençõesintenções dededede deterdeterdeterdeter moedamoedamoedamoeda....

• NívelNívelNívelNível dededede preçospreçospreçospreços ((((P))))::::
� AfetaAfetaAfetaAfeta osososos benefíciosbenefíciosbenefíciosbenefícios dadadada detençãodetençãodetençãodetenção dededede moedamoedamoedamoeda....
� QuantoQuantoQuantoQuanto maiormaiormaiormaior oooo nívelnívelnívelnível dededede preços,preços,preços,preços, maioresmaioresmaioresmaiores sãosãosãosão asasasas intençõesintençõesintençõesintenções dededede

detençãodetençãodetençãodetenção dededede moedamoedamoedamoeda............
� ............ paraparaparapara realizarrealizarrealizarrealizar oooo mesmomesmomesmomesmo volumevolumevolumevolume dededede transaçõestransaçõestransaçõestransações....
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AAAA funçãofunçãofunçãofunção dededede procuraprocuraprocuraprocura dededede moedamoedamoedamoeda apresentaapresentaapresentaapresenta asasasas
seguintesseguintesseguintesseguintes caraterísticascaraterísticascaraterísticascaraterísticas::::
• PretendePretendePretendePretende modelizarmodelizarmodelizarmodelizar asasasas intençõesintençõesintençõesintenções dededede detençãodetençãodetençãodetenção dededede moedamoedamoedamoeda (a(a(a(a
preçospreçospreçospreços correntes)correntes)correntes)correntes)....

• AssumeAssumeAssumeAssume quequequeque aaaa taxataxataxataxa dededede jurojurojurojuro nominal,nominal,nominal,nominal, oooo produtoprodutoprodutoproduto realrealrealreal eeee oooo
índiceíndiceíndiceíndice dededede preçospreçospreçospreços sãosãosãosão osososos principaisprincipaisprincipaisprincipais determinantesdeterminantesdeterminantesdeterminantes destedestedestedeste
comportamentocomportamentocomportamentocomportamento (pode(pode(pode(pode----sesesese ignorarignorarignorarignorar osososos outros)outros)outros)outros)....

• ImpõeImpõeImpõeImpõe restriçõesrestriçõesrestriçõesrestrições sobresobresobresobre aaaa reaçãoreaçãoreaçãoreação dededede Md aaaa i,,,, Y eeee P....
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HipótesesHipótesesHipótesesHipóteses sobresobresobresobre osososos comportamentoscomportamentoscomportamentoscomportamentos::::
1.1.1.1. TrataTrataTrataTrata----sesesese dededede umaumaumauma funçãofunçãofunçãofunção contínuacontínuacontínuacontínua eeee diferenciáveldiferenciáveldiferenciáveldiferenciável::::

( ), ,
d d

M M i Y P=

2.2.2.2. EstaEstaEstaEsta funçãofunçãofunçãofunção sósósósó temtemtemtem sentidosentidosentidosentido económicoeconómicoeconómicoeconómico paraparaparapara umumumum valorvalorvalorvalor
positivopositivopositivopositivo dadadada procuraprocuraprocuraprocura dededede moedamoedamoedamoeda::::

( ), , 0
d

M i Y P >

3.3.3.3. QuantoQuantoQuantoQuanto maiormaiormaiormaior aaaa taxataxataxataxa dededede jurojurojurojuro nominalnominalnominalnominal (dados(dados(dados(dados oooo produtoprodutoprodutoproduto eeee oooo
nívelnívelnívelnível dededede preços),preços),preços),preços), menoresmenoresmenoresmenores serãoserãoserãoserão asasasas intençõesintençõesintençõesintenções dededede detençãodetençãodetençãodetenção
dededede riquezariquezariquezariqueza sobsobsobsob aaaa formaformaformaforma dededede moedamoedamoedamoeda::::

0

d
M

i

∂
<

∂
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4.4.4.4. QuantoQuantoQuantoQuanto maiormaiormaiormaior oooo produtoprodutoprodutoproduto realrealrealreal (dados(dados(dados(dados aaaa taxataxataxataxa dededede jurojurojurojuro nominalnominalnominalnominal
eeee oooo nívelnívelnívelnível dededede preços),preços),preços),preços), maioresmaioresmaioresmaiores serãoserãoserãoserão asasasas intençõesintençõesintençõesintenções dededede
detençãodetençãodetençãodetenção dededede riquezariquezariquezariqueza sobsobsobsob aaaa formaformaformaforma dededede moedamoedamoedamoeda::::

0

d
M

Y

∂
>

∂

5.5.5.5. QuantoQuantoQuantoQuanto maiormaiormaiormaior oooo nívelnívelnívelnível dededede preçospreçospreçospreços (dados(dados(dados(dados aaaa taxataxataxataxa dededede jurojurojurojuro
nominalnominalnominalnominal eeee oooo produto),produto),produto),produto), maioresmaioresmaioresmaiores serãoserãoserãoserão asasasas intençõesintençõesintençõesintenções dededede
detençãodetençãodetençãodetenção dededede riquezariquezariquezariqueza sobsobsobsob aaaa formaformaformaforma dededede moedamoedamoedamoeda::::
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d
M
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∂
>
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MuitasMuitasMuitasMuitas vezesvezesvezesvezes assumeassumeassumeassume----sesesese quequequeque aaaa procuraprocuraprocuraprocura dededede moedamoedamoedamoeda éééé
multiplicativamultiplicativamultiplicativamultiplicativa (homogénea(homogénea(homogénea(homogénea dededede graugraugraugrau 1111)))) nononono nívelnívelnívelnível geralgeralgeralgeral dededede
preçospreçospreçospreços::::

• UmaUmaUmaUma duplicaçãoduplicaçãoduplicaçãoduplicação dosdosdosdos preçospreçospreçospreços levalevalevaleva aaaa umaumaumauma duplicaçãoduplicaçãoduplicaçãoduplicação dasdasdasdas
intençõesintençõesintençõesintenções dededede procuraprocuraprocuraprocura dededede moedamoedamoedamoeda....

• AoAoAoAo ráciorácioráciorácio entreentreentreentre aaaa procuraprocuraprocuraprocura dededede moedamoedamoedamoeda eeee oooo nívelnívelnívelnível dededede preçospreçospreçospreços ((((L =

Md/P)))) chamachamachamachama----sesesese::::
� ProcuraProcuraProcuraProcura dededede liquidezliquidezliquidezliquidez ouououou............
� ............ procuraprocuraprocuraprocura dededede “encaixes”“encaixes”“encaixes”“encaixes” reaisreaisreaisreais ouououou............
� ............ procuraprocuraprocuraprocura dededede moedamoedamoedamoeda realrealrealreal....

• EstaEstaEstaEsta éééé umaumaumauma procuraprocuraprocuraprocura dededede capacidadecapacidadecapacidadecapacidade aquisitivaaquisitivaaquisitivaaquisitiva dadadada moedamoedamoedamoeda....

( ). ,
d

M P L i Y=
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• Md –––– intençõesintençõesintençõesintenções dededede detençãodetençãodetençãodetenção dededede moedamoedamoedamoeda –––– éééé umumumum stockstockstockstock....
• i –––– taxataxataxataxa dededede jurojurojurojuro nominalnominalnominalnominal
• Y –––– produtoprodutoprodutoproduto realrealrealreal
• P –––– índiceíndiceíndiceíndice dededede preçospreçospreçospreços
• k –––– sensibilidadesensibilidadesensibilidadesensibilidade dadadada procuraprocuraprocuraprocura dededede moedamoedamoedamoeda aoaoaoao produtoprodutoprodutoproduto
• h –––– sensibilidadesensibilidadesensibilidadesensibilidade dadadada procuraprocuraprocuraprocura dededede moedamoedamoedamoeda àààà taxataxataxataxa dededede jurojurojurojuro

ParaParaParaPara oooo 1111ºººº ano,ano,ano,ano, vamosvamosvamosvamos utilizarutilizarutilizarutilizar umaumaumauma aproximaçãoaproximaçãoaproximaçãoaproximação àààà funçãofunçãofunçãofunção
geralgeralgeralgeral quequequeque sejasejasejaseja::::
• llllinearinearinearinear emememem i eeee Y,,,, eeee…………
• ………… multiplicativamultiplicativamultiplicativamultiplicativa emememem P::::

( ). . .
d

M P k Y h i= − , 0k h ≥
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RepresentaçãoRepresentaçãoRepresentaçãoRepresentação gráficagráficagráficagráfica dadadada funçãofunçãofunçãofunção dededede procuraprocuraprocuraprocura dededede
moedamoedamoedamoeda nononono espaçoespaçoespaçoespaço ((((Md,i))))

( )0 0
. . .

d
M P kY hi= −

Md

i

0

01
Y Y>

( )0 1
. . .

d
M P kY hi= −

01
P P>

( )1 0
. . .

d
M P kY hi= −
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9.2. Oferta de moeda e equilíbrio no mercado 9.2. Oferta de moeda e equilíbrio no mercado 9.2. Oferta de moeda e equilíbrio no mercado 9.2. Oferta de moeda e equilíbrio no mercado 
monetáriomonetáriomonetáriomonetário

UmaUmaUmaUma funçãofunçãofunçãofunção dededede ofertaofertaofertaoferta dededede moedamoedamoedamoeda representarepresentarepresentarepresenta asasasas
intençõesintençõesintençõesintenções dededede colocaçãocolocaçãocolocaçãocolocação dededede moedamoedamoedamoeda emememem circulaçãocirculaçãocirculaçãocirculação
pelospelospelospelos agentesagentesagentesagentes quequequeque aaaa fornecemfornecemfornecemfornecem....
• EEEE quemquemquemquem sãosãosãosão essesessesessesesses agentes?agentes?agentes?agentes?

� OOOO BancoBancoBancoBanco CentralCentralCentralCentral ((((MMMM0000))))....
� OsOsOsOs bancosbancosbancosbancos comerciaiscomerciaiscomerciaiscomerciais (depósitos)(depósitos)(depósitos)(depósitos)....

• OOOO BancoBancoBancoBanco CentralCentralCentralCentral podepodepodepode influenciarinfluenciarinfluenciarinfluenciar oooo comportamentocomportamentocomportamentocomportamento dosdosdosdos
bancosbancosbancosbancos comerciaiscomerciaiscomerciaiscomerciais atravésatravésatravésatravés dededede::::
� RegrasRegrasRegrasRegras legaislegaislegaislegais (e(e(e(e....gggg.... reservasreservasreservasreservas mínimasmínimasmínimasmínimas obrigatóriasobrigatóriasobrigatóriasobrigatórias))))....
� CondiçõesCondiçõesCondiçõesCondições dededede empréstimoempréstimoempréstimoempréstimo (e(e(e(e....gggg.... taxataxataxataxa dededede cedênciacedênciacedênciacedência dededede liquidez)liquidez)liquidez)liquidez)....
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VamosVamosVamosVamos supôrsupôrsupôrsupôr quequequeque oooo BancoBancoBancoBanco CentralCentralCentralCentral controlacontrolacontrolacontrola asasasas
intençõesintençõesintençõesintenções dededede ofertaofertaofertaoferta dededede moedamoedamoedamoeda ((((diretadiretadiretadireta eeee
indiretamenteindiretamenteindiretamenteindiretamente))))::::
• ControlandoControlandoControlandoControlando aaaa quantidadequantidadequantidadequantidade (stock)(stock)(stock)(stock) dededede moedamoedamoedamoeda emememem circulaçãocirculaçãocirculaçãocirculação
((((M))))....

• ControlandoControlandoControlandoControlando oooo “preço”“preço”“preço”“preço” dadadada moedamoedamoedamoeda ((((i))))....
• NãoNãoNãoNão éééé possívelpossívelpossívelpossível controlarcontrolarcontrolarcontrolar preçopreçopreçopreço eeee quantidadequantidadequantidadequantidade
simultaneamentesimultaneamentesimultaneamentesimultaneamente....
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Hipótese 1Hipótese 1Hipótese 1Hipótese 1 –––– O Banco Central controla a O Banco Central controla a O Banco Central controla a O Banco Central controla a 
quantidade de moeda em circulaçãoquantidade de moeda em circulaçãoquantidade de moeda em circulaçãoquantidade de moeda em circulação

Nesta hipótese 1 a função de comportamento do Banco Nesta hipótese 1 a função de comportamento do Banco Nesta hipótese 1 a função de comportamento do Banco Nesta hipótese 1 a função de comportamento do Banco 
Central é dada por:Central é dada por:Central é dada por:Central é dada por:

s
M M=

• Ms –––– intenções de colocação de moeda em circulação, intenções de colocação de moeda em circulação, intenções de colocação de moeda em circulação, intenções de colocação de moeda em circulação, 
medidas em medidas em medidas em medidas em u.mu.mu.mu.m.  .  .  .  aaaa preços preços preços preços correntescorrentescorrentescorrentes –––– é um é um é um é um stockstockstockstock....

• TrataTrataTrataTrata----sesesese dededede umaumaumauma equaçãoequaçãoequaçãoequação dededede comportamentocomportamentocomportamentocomportamento....
• NãoNãoNãoNão dependemdependemdependemdependem dededede outrasoutrasoutrasoutras variáveisvariáveisvariáveisvariáveis dodododo modelo,modelo,modelo,modelo, pelopelopelopelo quequequeque sãosãosãosão
explicadasexplicadasexplicadasexplicadas porporporpor fatoresfatoresfatoresfatores exógenosexógenosexógenosexógenos aoaoaoao modelomodelomodelomodelo....

• Sendo controlada pelo Banco Central, esta variável pode ser Sendo controlada pelo Banco Central, esta variável pode ser Sendo controlada pelo Banco Central, esta variável pode ser Sendo controlada pelo Banco Central, esta variável pode ser 
utilizada como utilizada como utilizada como utilizada como instrumento de política económica.instrumento de política económica.instrumento de política económica.instrumento de política económica.
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OOOO equilíbrioequilíbrioequilíbrioequilíbrio nononono mercadomercadomercadomercado monetáriomonetáriomonetáriomonetário dádádádá----sesesese quandoquandoquandoquando asasasas
intençõesintençõesintençõesintenções dededede procuraprocuraprocuraprocura igualamigualamigualamigualam asasasas intençõesintençõesintençõesintenções dededede ofertaofertaofertaoferta
dededede moedamoedamoedamoeda::::

d s
M M=

• NesteNesteNesteNeste casocasocasocaso aaaa quantidadequantidadequantidadequantidade dededede moedamoedamoedamoeda éééé determinadadeterminadadeterminadadeterminada pelopelopelopelo
comportamentocomportamentocomportamentocomportamento dodododo BancoBancoBancoBanco CentralCentralCentralCentral eeee............

• ............ oooo “preço”“preço”“preço”“preço” ((((i)))) éééé determinadodeterminadodeterminadodeterminado pelospelospelospelos agentesagentesagentesagentes quequequeque desejamdesejamdesejamdesejam
deterdeterdeterdeter moedamoedamoedamoeda....

Economia II – Estes materiais não são parte integrante da bibliografia da unidade curricular.

Representação gráfica do equilíbrio no mercado Representação gráfica do equilíbrio no mercado Representação gráfica do equilíbrio no mercado Representação gráfica do equilíbrio no mercado 
monetário no espaço (monetário no espaço (monetário no espaço (monetário no espaço (Md,i))))
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QuandoQuandoQuandoQuando oooo BancoBancoBancoBanco CentralCentralCentralCentral (e(e(e(e....gggg.... oooo BancoBancoBancoBanco CentralCentralCentralCentral
Europeu)Europeu)Europeu)Europeu) fazfazfazfaz variarvariarvariarvariar aaaa ofertaofertaofertaoferta dededede moedamoedamoedamoeda…………....
• ………… alteraalteraalteraaltera----sesesese aaaa taxataxataxataxa dededede jurojurojurojuro nominalnominalnominalnominal dededede equilíbrioequilíbrioequilíbrioequilíbrio....

PrincipalPrincipalPrincipalPrincipal instrumentoinstrumentoinstrumentoinstrumento dodododo BCEBCEBCEBCE::::
• OperaçõesOperaçõesOperaçõesOperações emememem mercadomercadomercadomercado abertoabertoabertoaberto::::

� CompraCompraCompraCompra títulostítulostítulostítulos (e(e(e(e dádádádá moedamoedamoedamoeda emememem troca)troca)troca)troca) ---- aumentaaumentaaumentaaumenta aaaa ofertaofertaofertaoferta dededede
moedamoedamoedamoeda....

� VendeVendeVendeVende títulostítulostítulostítulos (e(e(e(e receberecebereceberecebe moedamoedamoedamoeda emememem troca)troca)troca)troca) ---- diminuidiminuidiminuidiminui aaaa ofertaofertaofertaoferta dededede
moedamoedamoedamoeda....

Economia II – Estes materiais não são parte integrante da bibliografia da unidade curricular.

E0

( )0 0
. . .

d
M P kY hi= −

i

0

0

s
M M=

0
M

0
i

1

s
M M=

1
M

E1
1
i

� UmaUmaUmaUma expansãoexpansãoexpansãoexpansão monetáriamonetáriamonetáriamonetária provocaprovocaprovocaprovoca umaumaumauma reduçãoreduçãoreduçãoredução dadadada taxataxataxataxa dededede jurojurojurojuro nominalnominalnominalnominal....
� UmaUmaUmaUma contraçãocontraçãocontraçãocontração monetáriamonetáriamonetáriamonetária provocaprovocaprovocaprovoca umumumum aumentoaumentoaumentoaumento dadadada taxataxataxataxa dededede jurojurojurojuro nominalnominalnominalnominal....

Md, Ms
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Hipótese 2Hipótese 2Hipótese 2Hipótese 2 –––– O Banco Central controla a taxa de juro O Banco Central controla a taxa de juro O Banco Central controla a taxa de juro O Banco Central controla a taxa de juro 
nominalnominalnominalnominal

NestaNestaNestaNesta hipótesehipótesehipótesehipótese 2222 aaaa funçãofunçãofunçãofunção dededede comportamentocomportamentocomportamentocomportamento dodododo BancoBancoBancoBanco
CentralCentralCentralCentral éééé dadadadadadadada porporporpor::::

i i=
• i –––– taxataxataxataxa dededede jurojurojurojuro nominalnominalnominalnominal....
• TambémTambémTambémTambém sesesese tratatratatratatrata dededede umaumaumauma equaçãoequaçãoequaçãoequação dededede comportamentocomportamentocomportamentocomportamento....
• NãoNãoNãoNão dependedependedependedepende dededede outrasoutrasoutrasoutras variáveisvariáveisvariáveisvariáveis dodododo modelo,modelo,modelo,modelo, pelopelopelopelo quequequeque éééé
explicadaexplicadaexplicadaexplicada porporporpor fatoresfatoresfatoresfatores exógenosexógenosexógenosexógenos aoaoaoao modelomodelomodelomodelo....

• SendoSendoSendoSendo controladacontroladacontroladacontrolada pelopelopelopelo BancoBancoBancoBanco Central,Central,Central,Central, estaestaestaesta variávelvariávelvariávelvariável podepodepodepode serserserser
utilizadautilizadautilizadautilizada comocomocomocomo instrumentoinstrumentoinstrumentoinstrumento dededede políticapolíticapolíticapolítica económicaeconómicaeconómicaeconómica....
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� UmaUmaUmaUma reduçãoreduçãoreduçãoredução dadadada taxataxataxataxa dededede jurojurojurojuro provocaprovocaprovocaprovoca umumumum aumentoaumentoaumentoaumento dadadada quantidadequantidadequantidadequantidade
dededede moedamoedamoedamoeda emememem circulaçãocirculaçãocirculaçãocirculação....

� UmUmUmUm aumentoaumentoaumentoaumento dadadada taxataxataxataxa dededede jurojurojurojuro provocaprovocaprovocaprovoca umaumaumauma reduçãoreduçãoreduçãoredução dadadada quantidadequantidadequantidadequantidade
dededede moedamoedamoedamoeda emememem circulaçãocirculaçãocirculaçãocirculação....

Md, Ms



Economia II – Estes materiais não são parte integrante da bibliografia da unidade curricular.

NaNaNaNa realidaderealidaderealidaderealidade oooo BancoBancoBancoBanco CentralCentralCentralCentral nãonãonãonão controlacontrolacontrolacontrola diretamentediretamentediretamentediretamente::::
• aaaa ofertaofertaofertaoferta dededede moedamoedamoedamoeda ((((Ms)))) nananana hipótesehipótesehipótesehipótese 1111…………

� ………… porqueporqueporqueporque osososos depósitosdepósitosdepósitosdepósitos nosnosnosnos bancosbancosbancosbancos comerciaiscomerciaiscomerciaiscomerciais sãosãosãosão aaaa parteparteparteparte maismaismaismais
importanteimportanteimportanteimportante....

• aaaa taxataxataxataxa dededede jurojurojurojuro dededede mercadomercadomercadomercado ((((i)))) nananana hipótesehipótesehipótesehipótese 2222…………
� ………… porqueporqueporqueporque existemexistemexistemexistem maismaismaismais agentesagentesagentesagentes aaaa comprarcomprarcomprarcomprar eeee vendervendervendervender títulostítulostítulostítulos dededede dívidadívidadívidadívida

públicapúblicapúblicapública....

OOOO controlocontrolocontrolocontrolo éééé feitofeitofeitofeito indiretamenteindiretamenteindiretamenteindiretamente atravésatravésatravésatravés dosdosdosdos
instrumentosinstrumentosinstrumentosinstrumentos dededede quequequeque dispõedispõedispõedispõe::::
• circulaçãocirculaçãocirculaçãocirculação monetáriamonetáriamonetáriamonetária (M(M(M(M0000))));;;;
• ooooperaçõesperaçõesperaçõesperações dededede mercadomercadomercadomercado abertoabertoabertoaberto;;;;
• taxataxataxataxa dededede cedênciacedênciacedênciacedência dededede liquidezliquidezliquidezliquidez;;;;
• reservasreservasreservasreservas mínimasmínimasmínimasmínimas obrigatóriasobrigatóriasobrigatóriasobrigatórias....


