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Este Texto para discussdo avaliou as politicas mo-
netaria e fiscal implementadas no Brasil no periodo
de novembro de 2002 a dezembro de 2015. Nesse
contexto, considerando-se que as regras de politicas
monetéria e fiscal no Brasil podem ter sido submetidas
a diferentes regimes, este estudo fez uso do modelo de
Leeper (1991; 2005) a fim de identificar a cronologia
das regras de politica quanto ao seu carater ativo
OU passivo.

As regras de politicas sdo estimadas pelo mo-
delo Markov Switching (MS), no qual os regimes sao
gerados endogenamente. Os resultados obtidos nos
permitem afirmar que ocorreu dominancia fiscal em
2010 e entre 2013 e 2014. A dominancia monetaria
se da durante boa parte de 2003 e no periodo que
vai de 2005 a 2007. No periodo restante, observou-se
que as politicas monetaria e fiscal atuavam ora como
ativas — 2015 —, ora como passivas — final de 2003,
2004, 2008, 2009, 2011 e 2012.

Por fim, destacamos que a administracdo de
Tombini a frente do Banco Central (BCB) foi direta-
mente responsavel pelo mau desempenho da politica
monetéria em seu objetivo de controlar a inflagdo. A
leniéncia com que a politica monetdria atuou em 2011
e 2012 nos faz crer que foi a passividade da politica
monetaria a responsavel Ultima pelo crescimento da
inflacdo. Claro que, no cenédrio de dominancia fiscal que
ocorreu entre 2013 e 2014, a politica monetdria perde
forca para combater a inflacdo. Contudo, destaca-se
que a politica monetaria ja vinha apresentando um
comportamento passivo bem antes do cendrio de
dominancia fiscal.



