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: “



”

todos os conselhos, todas as “chamadas de atenção”



“

(…) / So I couldn't be 

.”

Thank Goodness / I Couldn’t Be Happier





intersection between the use of capital controls and exchange rate arrangements, the study’s 

finding aligns with the “dilemma” hypothesis from Rey (2013), rejecting the idea of the 

to investigate the impact of US MP shock on countries’ short

Rey’s dilemma



–



–



–



–



The People’s Bank of China –





–
–



(2025) e Georgiadis e Jarociński (2025) 



bastante tempo, em que o famoso “Modelo de Mundell Fleming”, da década de 1960, é a base 







debate: o “ ” e o “

”.







momentos de crises simultâneas mundiais. Assim, “ciclos gêmeos” podem ser fortemente 

The People’s Bank of China 







“trindade impossível” em um dilema, denominando o como “duo irreconciliável”: a únic

–



Assim, “

” (Rey, 

–



– –



•





•





Georgiadis e Jarociński (2025) estudam os 



impactar negativamente a entrada de capitais (Georgiadis e Jarociński, 2025).

•



•



•

se que o canal de “tomada de risco” é o principal para essa temática, uma 



•

servir como “amortecedor” de choques externos. Contudo, 



“trindade impossível” para identificar as “regiões” em que

função de “absorver choques” do câmbio foi reduzida, pois os choques monetários e financeiros 

políticas “meio termo” de câmbio e de controles de capitais. Com uma metodologia que centra 





Gülşen e Özmen (2019) 



“ ”.  



volatilidade da taxa de juros de curto prazo, o trabalho atesta a validade do “ ”. 



aborda que há autonomia de PM ao abordar políticas “intermediárias” impostas pela trindade 

de um “ ”: os países não podem se desvincular do CFGy, independentemente da adoção 







e superação da “maldição da dimensionalidade” 

A “maldição da dimensionalidade” refere



𝑖 =  0,1, 2, . . . , 𝑁

𝒙𝑖𝑡 = 𝑎𝑖0 + 𝜑𝑖𝑥𝑖,𝑡−1 + 𝛿𝑖0𝑥𝑖𝑡∗ + 𝛿𝑖1𝑥𝑖,𝑡−1∗ + 𝜖𝑖𝑡𝑡 = 1, 2, … , 𝑇 ; 𝑖 = 0, 1, 2, … ,𝑁
𝑥𝑖𝑡𝑘𝑖  𝑥 1 𝜑𝑖 𝑘𝑖  𝑥 𝑘𝑖 𝑥𝑖𝑡∗ 𝑘𝑖∗ 𝑥 1𝑖 𝛿𝑖0 𝛿𝑖1 𝑘𝑖  𝑥 𝑘𝑖∗𝜖𝑖𝑡 𝑘𝑖  𝑥 1 𝑖

𝑥𝑖,𝑡∗𝑖 𝑗
𝑥𝑖,𝑡∗ = ∑ 𝑊𝑖,𝑗𝑥𝑗,𝑡𝑗≠𝑖  ∑ 𝑊𝑖 ,𝑗𝑗≠𝑖 = 1

𝑊𝑖 ,𝑗
𝑥𝑖𝑡𝑥𝑖𝑡∗ 𝑖 (𝑘𝑖 + 𝑘𝑖∗) 𝑥 1

𝑧𝑖𝑡 =  (𝑥𝑖𝑡𝑥𝑖𝑡∗ )



𝐴𝑖𝑧𝑖𝑡 = 𝑎𝑖0 + 𝐵𝑖𝑧𝑖,𝑡−1 + 𝜖𝑖𝑡
𝐴𝑖 = (𝐼𝑘𝑖 − 𝛿𝑖0) 𝐵𝑖 = (𝜑𝑖 ,𝛿𝑖1)        

𝒙𝑖𝑡 = 𝑎𝑖0 + 𝑎𝑖1 𝑡 + 𝜑𝑖𝑥𝑖,𝑡−1 + 𝛿𝑖0𝑥𝑖𝑡∗ + 𝛿𝑖1𝑥𝑖𝑡−1∗ + 𝜏0 𝑑𝑡 + 𝜏1𝑑𝑡−1 + 𝜖𝑖𝑡
𝜏 𝑠 𝑥 1𝑡 𝑎𝑖1𝑘𝑖  𝑥 1

𝐺𝑧𝑡 = 𝑎0 + 𝑎1𝑡 + 𝐻𝑧𝑡−1 + 𝜏0 𝑑𝑡 + 𝜏1𝑑𝑡−1 + 𝜖𝑡  
𝐺 = ( 𝐴0 𝑊0𝐴1𝑊1⋮𝐴𝑁 𝑊𝑁

) , 𝑎0 = (𝑎00𝑎10⋮𝑎𝑁0 ) , 𝐻 = ( 𝐵0𝑊0𝐵1𝑊1⋮𝐵𝑁𝑊𝑁
) , 𝑎1 = (𝑎01𝑎11⋮𝑎𝑁0), 

 𝜏0 = (𝜏00𝜏10⋮𝜏𝑁0 ) , 𝜏1 = (𝜏01𝜏11⋮𝜏𝑁1 ) , 𝜖𝑡 = (𝜖0𝑡𝜖1𝑡⋮𝜖𝑁𝑡 )                          





𝑦𝑖𝑡𝑑𝑝𝑖𝑡 𝑒𝑞𝑖𝑡 𝑒𝑝𝑖𝑡𝑟𝑖𝑡 𝑙𝑟𝑖𝑡𝑝𝑜𝑖𝑙𝑡 ∆𝑣𝑖𝑥𝑡

𝑦it = 𝑙𝑛 (𝐼𝑃𝐼𝑖𝑡𝐶𝑃𝐼𝑖𝑡 )
𝑑𝑝it = 𝑑𝑝it − 𝑑𝑝it−1, 𝑑𝑝it = 𝑙𝑛(𝐶𝑃𝐼𝑖𝑡) 

𝑒𝑞it = 𝑙𝑛 ( 𝐸𝑄𝑖𝑡𝐶𝑃𝐼𝑖𝑡)
𝑒𝑝it = 𝑙𝑛 ( 𝐸𝑖𝑡𝐶𝑃𝐼𝑖𝑡 )
𝑟 = 112 𝑙𝑛 (1 + 𝑆𝑅𝑖𝑡100 )
𝑙𝑟 = 112 𝑙𝑛 (1 + 𝐿𝑅𝑖𝑡100 )
𝑝𝑜𝑖𝑙𝑡  =  𝑙𝑛 (𝑃𝑂𝐼𝐿𝑡)

∆𝑣𝑖𝑥𝑡  = 𝑙𝑛(𝑣𝑖𝑥t) − 𝑙𝑛(𝑣𝑖𝑥t−1) 



𝐼𝑃𝐼𝑖𝑡 𝐶𝑃𝐼𝑖𝑡𝐸𝑄𝑖𝑡 𝐸𝑖𝑡𝑆𝑅𝑖𝑡𝐿𝑅𝑖𝑡 𝑃𝑂𝐼𝐿𝑡𝑣𝑖𝑥t

–



– –

– –



•

•

•

•

•



𝑦𝑖𝑡 𝑦𝑖𝑡 ∗ 𝑦𝑈𝑆 ,𝑡 𝑦𝑈𝑆 ,𝑡 ∗𝑑𝑝𝑖𝑡 𝑑𝑝𝑖𝑡 ∗ 𝑑𝑝𝑈𝑆,𝑡 𝑑𝑝𝑈𝑆 ,𝑡 ∗𝑒𝑞𝑖𝑡 𝑒𝑞𝑖𝑡 ∗ 𝑒𝑞𝑈𝑆 ,𝑡𝑒𝑝𝑖𝑡 𝑒𝑝𝑢𝑠 ,𝑡 ∗𝑟𝑖𝑡 𝑟𝑖𝑡 ∗ 𝑟𝑈𝑆 ,𝑡 -𝑙𝑟𝑖𝑡 𝑙𝑟𝑖𝑡 ∗ 𝑙𝑟𝑈𝑆 ,𝑡𝑝𝑜𝑖𝑙𝑡 𝑝𝑜𝑖𝑙𝑡∆𝑣𝑖𝑥𝑡 ∆𝑣𝑖𝑥𝑡

•

•

•

•

•

•

•

•

•













–





se os países como “alto 

controle de capitais” se a sua média (individual) for maior que a média geral e países como 

“baixo controle de capitais” se sua média for menor qu



necessariamente “totalmente fechados” ou “totalmente abertos”, trazendo uma medida relativa.







•







—
—
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–



–



–

–

–



–

–
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