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RESUMO

Esta dissertagdo procura estudar o regime de metas inflacionarias a partir de uma abordagem
essencialmente tedrica. Para isso, resgatam-se as linhas gerais da literatura macroeconémica
convencional acerca de como a politica monetaria deve ser conduzida. Essa discussao é feita
com o objetivo de se entender com mais detalhes o arcabouco analitico que sustenta o regime
de metas para a inflagdo. Em seguida, levando em conta a necessidade de se repensar a
politica monetdria a partir de hipdteses alternativas, desenvolveu-se um simples modelo
dindmico bidimensional para uma economia aberta. A principal contribuicdo deste trabalho é
tratar como enddgenas as expectativas inflaciondrias e a taxa de cambio, supondo que a
autoridade monetaria segue uma regra bem definida para a fixacdo da taxa de juros e a
autoridade fiscal mantém o orcamento equilibrado. Os principais resultados da modelagem
macrodindmica aqui desenvolvida sugerem que, com o regime de metas inflacionarias, é
possivel achar uma trajetéria de estado estacionario para a taxa de cambio e para as
expectativas inflaciondrias. Além dos mais, a possibilidade de se encontrar um ponto de
equilibrio assintético do tipo nd estdvel para as varidveis relevantes dependeu
significativamente de como as expectativas inflaciondrias sdo formadas no longo prazo.
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RESUMO

Nesta tese desenvolve-se um modelo macrodindmico que considera o caso de uma politica
fiscal ativa e estima-se uma fungdo de reagdo para a autoridade fiscal brasileira. O modelo
tedrico foi inspirado na crescente discussdo que os economistas vém fazendo em torno do
papel da politica fiscal e sua importancia no processo de estabilidade macroeconémica. Nos
exercicios empiricos procurou-se verificar se a natureza da politica fiscal brasileira tem sido
pro-ciclica e se o comportamento do Tesouro tem sido compativel com a estabilizacdo da
divida publica e da inflagdo. Os principais resultados desta Tese sugerem que: (1) a politica
fiscal pode ser uma ferramenta Util de estabilizagdo macroeconémica; (2) a atuagdo
contraciclica da politica fiscal € compativel com o equilibrio dindmico apenas se a autoridade
monetaria ndo for leniente com a inflagdo; (3) sob politica fiscal ativa o regime monetario
hibrido é preferivel ao conservador; (4) a politica fiscal no Brasil é pré-ciclica; (5) o
comportamento das financas publicas tem sido coerente com a estabilizagcdo da divida; (6) a
funcdo de reacdo fiscal do Brasil ndo tem contemplado a inflacdo em seus objetivos.
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