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[2,5 val] I. Falhas de mercado

1. Existe algum limiar (valor) a partir do qual o nivel de divida publica seja considerado uma

falha de mercado de natureza macroeconémica? Fundamente a sua resposta sucintamente.

[6 val] Il. Politica monetéria na UEM

2. Admita que o Conselho do BCE define a politica monetaria da Area do Euro seguindo uma
regra de Taylor (Taylor, J. (1993) “Discretion versus policy rules in practice”. Carnegie-

Rochester Conference Series on Public Policy, 39, 193-214) do tipo

—yP
i=n+r0+a1(n—nT)+a2(yyg)

Em que /7 é a taxa de juro nominal, = é a taxa de inflacio observada, ro é a taxa de juro
natural (estimada), @7 e 2> sdo parametros, z7 € o objetivo de politica monetaria para a taxa
de inflacdo, yé o PIB real e y”é o PIB potencial.
a) O mandato do BCE é Unico. Qual é esse mandato?
b) Admita que, hipoteticamente, o BCE implementava a politica monetaria
exclusivamente com base na economia portuguesa e assuma ainda que esta

apresentava, em 2020, os seguintes parametros:



Quadro 1

Parametros e varidveis da forma reduzida Valor dos pardmetros
Hiato do produto de 2020 -6,5%
PIB de 2020 (em milhares de milhdes de €, base 2016) 202,4
Deflator do PIB de 2020 104,9

Parametros da forma reduzida
an 0,6

PIB potencial de 2020 (em milhares de milhdes de €,

base 2016)

a2
Objetivo para a taxa de inflacao (“inflation target”) 2%
Taxa de inflacdo observada -0,3%
Taxa de juro real natural 1,5%

i. Complete o Quadro 1
ii. Qual seria a taxa de juro de nominal definida pelo BCE nesse caso?
iii. Suponha agora que os Tratados Europeus eram alterados de forma a que o
mandato do BCE passasse a ser duplo. Admita ainda que a2=0,7.
a) Qual seria a nova taxa de juro nominal definida pelo BCE?
b) Explique o efeito que resultaria da introducdo do mandato duplo na

taxa de juro definida pelo BCE?

[5 val] Ill. Politica orcamental na UEM

3. Se o PIB portugués crescesse 20% em termos nominais entre 2020 e 2025 (a uma taxa
constante), a taxa de juro da divida publica fosse de 2,2% nesse periodo e o saldo
orcamental primario fosse de +1% do PIB em cada ano nesse mesmo periodo, qual seria o
nivel de divida publica, em percentagem do PIB,

a) em 20217
b) em 2025?
Na resposta as alineas a) e b) admita que em 2020, o PIB foi 200,5 mil milhdes de euros e a

divida publica ascendeu a 268 mil milhdes de euros.



[6,5 val] IV. Politica bancéaria na UEM

4. Considere o seguinte balanco de um banco comercial hipotético:

Quadro 2. Balango do Banco A (milhdes de euros)

Activos liquidos yield (%) | yield {%) Passivos
Caixa e disponibilidades liquidas sobre Bancos Centrais 450 -0,5% 0,0% 850 Divida ao Eurosistema e ao Banco de Portugal
Titulos de divida de elevada liquidez 4500 1,5% 0,9% 17300 Depdsitos
Total activos de elevada liquidez 4950 4,5% 500 Divida sénior
Empréstimos 15000 3,3% 7,0% 500 Divida subordinada
Outros activos de baixa liquidez 700 3,0% 1,1% 1500 Capitais proprios
Total activos liquidos 20650 20650 Total passivos

a) Determine os ativos totais ponderados pelo risco do Banco A, assumindo que:

e 0s ativos de elevada liquidez apresentam riscos ponderados de 0%;

e da carteira de empréstimos, 50% sdao empréstimos a habitacdo propria com
risco ponderado de 50%;

e a restante carteira de crédito apresenta risco ponderado de 75%;

e 0s ativos de baixa liquidez apresentam riscos ponderados de 90%.

b) Considere que, na sequéncia de uma corrida aos depédsitos do Banco A que resultou

em levantamentos de 3,5 mil milhdes de euros, o banco é forcado pelo regulador a

reconhecer imparidades de 30% na carteira de empréstimos. Considere ainda que,

apo6s a conversdo forcada da divida subordinada em capitais préprios, o banco é

declarado “Em situacdo ou risco de faléncia” (do inglés, “Failing-or-likely-to-fail”)

pela autoridade de supervisao e sujeito a uma medida de resolucdo pela autoridade

de resolucdo. E que esta autoridade desenha a medida de resolucdo de forma a

deixar o banco, pés-resolucdo, com capitais préprios de 1,5 mil milhdes de euros e

liquidez de 450 milhdes de euros. Por simplificacdo, admita que todos os depésitos

sdo sujeitos a medida de resolucdo com o Fundo de Garantia de Depdsitos a

assegurar que depositos elegiveis (<100.000€) nao sofrem quaisquer perdas.

i. Determine o balanco do banco A pés-resolucdo completando o Quadro 3,

abaixo.

ii. Qual foi o “haircut” aplicado a: passivos face ao Eurosistema e Banco de

Portugal; depdsitos; divida sénior; divida subordinada; e capitais proprios do

banco?

iii. Quem deveria passar a ser acionista do banco? Porqué?



Quadro 3. Balango do Banco A apds fuga de depdsitos e perdas de 30% nos empréstimos (milhdes de euros)

Ativos liquidos

yield (%)

yield (%)

Passivos

Caixa e disponibilidades liquidas sobre Bancos Centrais
Titulos de divida de elevada liquidez

Total activos de elevada liquidez

Empréstimos

Outros activos de baixa liquidez

450

Divida ao Eurosistema e ao Banco de Portugal
Depositos

Divida sénior

Divida subordinada

Capitais proprios

Total activos liquidos

Total passivos




