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(LFTs) in relation to the Central Bank’s repo operations, employing ARDL, DOLS, 

securities underlying the Central Bank of Brazil’s repo operations. The econometric results 
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demand for the securities underlying the BCB’s repo operations, employing ARDL, DOLS, and 







Federal Brasileira de 1988, no artigo 164, § 1º, ao descrever que: “é vedado ao Banco Central 

entidade que não seja instituição financeira”. Isso signif



















𝜇 𝑡,

∆𝑳𝑭𝑻𝒕 = 𝜶𝟎 + 𝝋𝟏𝒕 + 𝜷𝟏𝑪𝑶𝑴𝑷𝒕−𝟏 + 𝜷𝟐𝑷𝑹𝑰𝑴𝒕−𝟏 + 𝜷𝟑𝑺𝑬𝑳𝑰𝑪𝒕−𝟏 + 𝜷𝟒𝑫𝑩𝑮𝑮𝒕−𝟏 +𝜷𝟓𝑽𝑻𝑿𝑪𝑨𝑴𝑩𝒕−𝟏 + 𝜷𝟔𝑰𝑷𝑪𝑨𝒕−𝟏 + 𝜷𝟕𝑫𝑼𝑴𝑴𝒀𝑪𝑶𝑴𝑷𝒕−𝟏 +∑ 𝜽𝟖𝒑𝒊=𝟏 𝑪𝑶𝑴𝑷𝒕−𝒊+ ∑ 𝜽𝟗𝒒𝒊=𝟏 𝑷𝑹𝑰𝑴𝒕−𝒊 + ∑ 𝜽𝟏𝟎𝒓𝒊=𝟏 𝑺𝑬𝑳𝑰𝑪𝒕−𝒊 + ∑ 𝜽𝟏𝟏𝒔𝒊=𝟏 𝑫𝑩𝑮𝑮𝒕−𝒊 +∑ 𝜽𝟏𝟐𝒎𝒊=𝟏 𝑽𝑻𝑿𝑪𝑨𝑴𝑩𝒕−𝒊 +  𝜺𝒕                                        (1)

∆𝛼0 𝜑1 𝛽𝑖 𝜃𝑖 𝜀𝑡 é o
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”. Sua obra representou uma significativa ruptura em relação aos modelos tradicionais 

𝑌𝑡
𝑌𝑡 = 𝛼 + ∑ 𝐵1𝑌𝑡−1 + 𝑢𝑡𝑝

𝑖=1𝛼 𝑝 𝐵1𝑢𝑡 𝑢𝑡 𝜎2
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𝐻0 = 𝐻0 =



–

– 𝑌𝑡 𝑛 𝑥 1
∆𝑌𝑡 = 𝜙𝑌𝑡−1 + ∑ Λ𝑖∆𝑌𝑡−1 + 𝑒𝑡                              (2)𝑝−1

𝑖=1Λ𝑖 = − ∑ 𝜙𝑗 , 𝑖 = 1, 2, … , 𝑝 − 1.𝑝𝑗=1+𝑖 𝛷(𝐼)  =  0 𝛷 =  𝛼𝛽′. Logo, 𝛽𝑟 𝛼 𝑟 



𝛥𝑌𝑡∑ Λi𝑝−1𝑖=1 Δ𝑌𝑡−1𝛷𝑌𝑡−1
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Os efeitos da política monetária sob estes canais podem ser observados 

no Diagrama 1 abaixo.

Diagrama 1- Canais de transmissão da política monetária
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Já Souza e Dias (2016) buscaram analisar a interação entre as políticas fiscal e monetária 

no Brasil, com ênfase na relação entre dívida pública e o risco de default do governo como 

potenciais variáveis determinantes dos desequilíbrios macroeconômicos, principalmente o nível 

de preços. O objetivo do estudo foi avaliar a eficácia da taxa de juros no controle da inflação.

 Os resultados 

apontaram que a dívida pública (política fiscal) tem influência na taxa de inflação a partir da 

condução da política fiscal frouxa, o que leva a dominância fiscal, como apontaram
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