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Politicas Econdmicas

O PIB pode flutuar devido a decisdes de consumo e investimento.

Por vezes as decisdes agregadas das familias e das empresas
podem desestabilizar a economia.

Como se pode estabilizar a economia? Atraveés de:
* Politica Monetaria — papel para o Banco Central
* Politica Orcamental — papel para o Governo
e (Politica Cambial) — ver capitulo 7
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Politica Monetaria
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W2026/2027P1 Ba nCO Central

Base monetaria (“base money”) = notas e moedas. Dinheiro como
moeda legal (“legal tender”-> moeda fiduciaria/fiat money), ou
seja, tem de ser aceite por lei como pagamento.

O Banco Central é o unico banco que pode criar legal tender:
e atua como banco dos bancos comerciais, que tém contas no
Banco Central

* 30 creditar estas contas, o Banco Central pode criar moeda
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https://www.youtube.com/watch?v=Qkljld4bsug
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Politica monetaria

Para estimular a economia, o Banco Central estimula o investimento
e o consumo através da reducao da taxa de juro real e/ou através de
injecoes de liquidez. d \

A taxa de juro de politica monetaria do Banco Central afeta o nivel
de despesa na economia, uma vez que as familias e as empresas
pedem empréstimos para gastar em consumo e investimento.

juros mais altos - menos despesa hoje :
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O sistema financeiro

Os bancos emprestam entre si no
Banks respond to Commercial banks
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Savers lend money in
money market by buying
government bonds

| Taxa de empréstimos = taxa de juro
cobrada pelos bancos comerciais as
empresas e familias.
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What is Euribor?

Euribor, short for the European Interbank Offered Rate, is the average interest rate at which a panel of European banks
lend to one another in the euro wholesale money market. This rate is quoted daily and serves as a fundamental
benchmark for a wide range of financial products and transactions in the European Union.

Euribor exists to provide a transparent, market-based reference rate that reflects the cost of unsecured borrowing between
banks. Before the euro, each country had its own reference rate, which made cross-border financial transactions complex.

Euribor was introduced in 1999 to create a standardized benchmark for the Eurozone, facilitating pricing of loans,
mortgages, bonds and derivatives.

https://www.euribor-rates.eu/pt/taxas-euribor-actuais/1/euribor-taxa-1-mes/
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Bancos - Empréstimos

Taxa de juro das novas operagoes de empréstimos de crédito a habitacao

Tempo
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-8 Taxa de juro (TAA) de renegociacdes de empréstimos a habitacao

Banco de Portugal — outubro 2025

Fonte
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Prestacao média mensal do stock de empréstimos de crédito a habitacao
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= Da Euribor ao Crédito a Habitacao

Tipo de taxa dos novos contratos de crédito a habitag¢ao (habitacdao propria permanente)
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Montante de amortiza¢oes antecipadas parciais de empréstimos a habitacao
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Inflacdo elevada

==

N
\
\
\
\
L}
]
|
|
|
]
1
|
|
|
]
[}
I
[
[
1
/
'l

1 O BCE aumenta as taxas 1

< 5
= c v de juro diretoras v
E © ey N
> 3 il
—-— >< —
A ) -
O ~ o .
o o Os empréstimos tornam-se As expectativas de
- g = mais caros para os bancos inflacdo descem
Ll —_
—_ %'ﬁ +0 PAERN +0 VRN
=2 > 2 /'EIII e \ .~ “\
7] T n I \ [ \
o Q ot v v v v
s gt S
= o ) 090
2 38 AE 000 =
o % E Poupar € mais Os juros dos empréstimos Os trabalhadores As empresas
o 8- < atrativo a empresas e particulares moderam as exigéncias mantém os
Iﬂ_: = E aumentam de salarios mais elevados precos estaveis
z Q s} N 7 [N P
w 8 { \\s\~ —’I’ \\\\- "”
v od
o] s 2 v v
v] S ¢
z 3¢
S #n= 5

wn =
B e [ ‘

= . . Z e o o
= A procura diminui E evitada uma espiral salarios-precos

Sooooo > ﬁ,\,\/\ A-—==- = 13
Inflacdo mais baixa




W el Politica monetaria: limitacoes

1. A taxa de juro nominal de curto prazo (taxa de referéncia da politica

monetaria) ndao pode descer abaixo de zero (“zero lower bound”)

e Mas quando a economia esta em queda, uma taxa de juro nominal de zero pode
nao ser suficientemente baixa para estabilizar a economia (armadilha da liquidez
— “liquidity trap”)

 Quantitative Easing = o Banco Central compra ativos financeiros com o objetivo
de injetar liquidez na economia

2. Um pais sem moeda propria nao tem politica monetaria propria
e Por exemplo, paises da zona euro

14
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Custos de reduzir a inflacao

* Sacrifice ratio

* Que percentagem do PIB anual é perdido ao reduzir a
inflacao em 1 ponto percentual

* Estimativa tipica =5
* Por cada ponto percentual de reducao na inflacao, 5%
de output anual é sacrificado na transicao

Nota: diminuicao do PIB e nao da taxa de crescimento!

15
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Inflation targeting

Inflation targeting (metas de inflacao) = regime de politica
monetaria em que o Banco Central recorre a instrumentos de
politica para manter a economia perto de uma meta de inflacao
(tipicamente ~2%).
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fixar as expectativas.
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Banco Central e a Comunicacao

A formulacao consistente de politicas e uma boa comunicacao com o publico
aumentam a confianca no Banco Central.

Forward guidance: consiste em o Banco Central anunciar o que pretende
atingir e o que vai fazer para isso (i.e., anunciar as suas intencdes de politica
monetaria).

Isto pode levar as empresas a esperar maior procura e, por isso, a aumentar
o investimento.

As familias podem ficar confiantes de que nao perderao os seus empregos e
podem aumentar o consumo.

17
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Volume of ECB interviews over time
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Source: ECB website.
Notes: Number of interviews by ECB Executive Board members published on the ECBE's website. Three-year moving
average is superimposed. No interviews dating before 2005 are published on the ECB's website.

https://www.ecb.europa.eu/pub/economic-bulletin/articles/2022/html/ecb.ebart202108 02~5cle5all6d.en.html
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Chart 6
Inflation expectations, by level of trust in the ECB

Banco Central

a) Shares of respondents with specific inflation expectations (qualitative)

(percentage shares of respondents)
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M Prices will increase a lot
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W Prices will decrease a little

W Prices will decrease alot
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b) Inflation expectations over time (quantitative)

(mean inflation expectations; annual percentage changes)

== No trust in the ECB
Complete trust in the ECB

12

10

0
0420 0720 1020 0121 0421 0721 1021 0122 04722 0722 1022 0123 0423 0723 10723

Sources: ECB Consumer Expectations Survey and ECB calculations.

Notes: Weighted CES estimates covering survey waves from April 2020 to December 2023. “No trust in the ECB"
denotes a trust level of 0; “complete trust in the ECB” denotes a trust level of 10. The mean inflation expectations in
panel b are winsorised at the 2nd and 98th percentiles for each survey round and country. The survey question on
quantitative inflation expectations is open-ended.

https://www.ecb.europa.eu/press/economic-bulletin/articles/2024/html/ecb.ebart202403 01~05b13dbf02.en.html
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Confiang¢a nos Bancos Centrais

O caso da Hiperinflacao resulta muitas vezes
da falta de CONFIANCA e INDEPENDENCIA
dos Bancos Centrais

* Argentina (fim dos anos 1980): défices
cronicos + baixa credibilidade do governo

e Zimbabué (fim dos anos 2000): quebra
da producao agricola

* Venezuela (2016-2022): dependéncia do
petroleo + colapso de receitas
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Confianca nos Bancos Centrais

O caso da Hiperinflacao resulta muitas vezes da falta de CONFIANCA e
INDEPENDENCIA dos Bancos Centrais

O governo tem défices grandes e persistentes (despesa > receita)

Nao ha investidores para financiar o défice. Banco Central que imprime dinheiro
Aumento da base monetaria para pouca procura: aumento de precos

As pessoas perdem confianca na moeda: trocam-na por ddélares/bens

A moeda desvaloriza (procura por ddlares aumenta, valor da moeda reduz),
importacoes encarecem, os precos sobem ainda mais. O Estado volta a “imprimir”
para nao falhar pagamentos... e o ciclo acelera - hiperinflacao

L wh e
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Politica Orcamental e
Divida Publica




Instituto Superior Técnico
Introdug¢ao a Economia
2026/2027 P1

Propensao marginal a consumir

A propensao marginal a consumir (PMC) é a variacao no consumo
devido a uma unidade extra de rendimento disponivel.

Varia de pessoa para pessoa: familias com rendimento baixo
reagem muito a variacdes do rendimento corrente, logo a sua
PMC ¢é elevada; o oposto para familias de rendimento elevado.

A PMC é inferior a 1: normalmente, um aumento do rendimento
nao se traduz num aumento idéntico do consumo

23
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O efeito multiplicador

Y=C+|+G+X-M

 Se o Estado gastar +1€ (G), alguém recebe esse € como rendimento

 Essa pessoa consome uma parte desse € (PMC)

 Esse consumo vira rendimento de outros... e assim em sucessivamente

O processo perde forca a cada ronda por “fugas”: poupanca, impostos
e importacoes

A mudanca total no produto (output, Y) tende a ser maior do que a
mudanca inicial neste componente (neste caso, G), devido ao fluxo circular
de despesas, rendimento e producao (efeito multiplicador).

24




Instituto Superior Técnico
Introdug¢ao a Economia
2026/2027 P1

Governo

O Governo afeta a economia através de:

 Despesas do Governo (G): exdogenas

e Consumo: PMC das familias depende do rendimento disponivel:
depois de impostos (a subtrair) e transferéncias (a somar)

* |nvestimento: depende da taxa de juro e da taxa de lucro depois

de impostos

Mais Impostos reduz o Efeito Multiplicador: parte do rendimento
das familias vai para o Estado

25



Exportacoes e Importacoes

A quantidade de exportacoes é exogena: depende do rendimento
dos importadores (mas nao do nosso rendimento).

A quantidade de importacoes depende do rendimento doméstico.

Propensao marginal a importar (PMI) = fracao de cada unidade
adicional de rendimento que é gasta em importacoes

Mais importacoes reduz o Efeito Multiplicador: parte do
rendimento das familias € usado para comprar bens ao exterior

26
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O efeito multiplicador

De que depende o tamanho do multiplicador?

Maior quando ha desemprego alto e familias com restricoes de crédito (pouca
poupanca), poucas importacoes, impostos baixos, e taxas de juro nao sobem
(politica monetaria nao anula efeito de aumento da procura e pressao para

aumento de precos)

Poupanca, tributacao e importacoes reduzem o tamanho do multiplicador

porque:
 parte do rendimento das fami
* parte do rendimento das fami
* parte do rendimento das fami

ias € poupado em vez de ser gasto em consumo
ias vai diretamente para o Estado via impostos
ias € usado para comprar bens ao exterior

27
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O efeito multiplicador

A
Em equilibrio Despesa agregada (Procura) tem Despesa Agregada (AE)

qgue ser igual ao Rendimento (Oferta):

Y' b '___ ! $1 billion
~ yv4

Y=AE=C+I1+G+X—M

Com base nisto, conseguimos estimar o
multiplicador (neste caso, dos gastos do governo):

oy 1
06 1—-c(l—t)+m

kg

Y Y'
Redimento (Y)

28
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Estabilizar a economia

O Governo estabiliza as flutuacdoes econdmicas de varias formas
(intervencao deliberada via politica orcamental):

1. Os gastos do Governo sao elevados e exogenos
2. Uma taxa de imposto mais alta reduz o multiplicador
3. Os subsidios de desemprego ajudam as familias a suavizar o consumo

Os subsidios de desemprego e uma taxa de imposto progressiva sao
estabilizadores automaticos (intervencao nao deliberada) = compensam
automaticamente uma expansao ou contracao da economia.

29
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Paradoxo da Parcimonia

Durante uma recessao e perante um défice no orcamento familiar, um
individuo preocupado com a reducao da sua riqueza corta gastos e poupa
mais, o que tem um efeito adverso no PIB.

Paradoxo da Parcimodnia (“paradox of thrift”) = a tentativa agregada de
aumentar a poupanca leva a uma queda no rendimento agregado (lembrar
capitulo 2 e suavizacao do consumo).

O Governo pode contrariar a queda do consumo ou do investimento do
setor privado através de estimulos orcamentais:

* reduzir impostos para incentivar o setor privado a gastar mais

* aumentar a despesa (G), o que aumenta diretamente a procura agregada
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Uz as financas do Governo

Défice primario=G —-T
* & contra-ciclico
* 0 Governo deve pedir emprestado para colmatar a diferenca
entre gastos (G) e receitas (T), através da emissao de titulos

* Uma variavel pro-ciclica € uma variavel que tem correlacao

positiva com o PIB. Uma variavel contra-ciclica tem correlacao
negativa com o PIB.

*Saldo orcamental=T-G. E pro-ciclico.

31




i As financas do Governo

Public balance, 2023 and 2024 (')
(Net lending (+) or net borrowing (-) of the general government sector, % of GDF)
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Source” Eurostat (gov 10dd edpt1) eurostatil
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Financiar um estimulo orcamental

Politica de austeridade pode reforcar a recessao ao reduzir
ainda mais a procura agregada.

Um estimulo orcamental ira resultar num saldo orcamental
negativo (défice do Estado). Se nao for revertido apos a
recessao, aumentara a divida do Estado.

(défice é uma variavel fluxo; divida € uma variavel stock ->
relembrar cap.3 variaveis stock vs. fluxo)
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Uz as financas do Governo

Divida Publica = soma de todos os titulos emitidos ao longo do
tempo para financiar o défice orcamental, menos os titulos
vencidos (divida reembolsada).

Crise da divida soberana = uma situacao em que os titulos do
Governo passam a ser considerados de risco (risco de default).

Crises de divida soberana podem ser desencadeadas por expetativas de incumprimento induzidas por
altas taxas de juro, o que é mais provavel se a divida for relativamente alta. Neste contexto, a intervencao
de um credor com capacidade de financiamento, tal como o Banco Central Europeu (BCE), pode facilitar a
coordenacdo em taxas de juro baixas. (https://www.bportugal.pt/paper/crises-da-divida-soberana)

34
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Introdug¢ao a Economia

U Divida Publica
 Um grande stock de divida em relacao ao PIB pode ser um
problema porque o Governo tem de pagar juros sobre a divida.
 Nao ha nenhum momento em que o Governo tenha que pagar
todo o seu stock de divida - em vez disso, pode renova-la

emitindo novos titulos.

e Um racio da divida cada vez maior é insustentavel.
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Relacdo Divida/PIB

O nivel de endividamento € medido em relacao ao tamanho da
economia (racio: Divida/PIB, “debt-to-GDP ratio”).

O endividamento pode diminuir

* se o saldo primario for positivo (saldo primario = receita menos despesa
primaria, isto €, excluindo o pagamento de juros de empréstimos
anteriores)

* se o PIB crescer mais rapidamente que a divida
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Relacao Divida/PIB

General gnuernment debt, 2023 and 2024 {‘]
(General government gross debt, % of GDP)
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37




Instituto Superior Técnico
Introducgdo a Economia
2026/2027 P1
Relacao Divida/PIB

O] Divida Pabica (em % PIB)
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GOVERNMENT DEBT

ARU U N D T H E WU R I_D GENERAL GOVERNMENT GROSS DEBT (% OF GDP)

The Debt-to-GDP ratio measures a country's General government gross debt is the sum of
debt in comparison to its economic output, financial liabilities at all levels (central, state,
offering insight into its ability to repay and local) before subtracting assets.

what it owes. ® © © o ¢
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Sudan overtook Japan in 2023 = { =T Germany is the G7 nation with

as the country with the highest e - the lowest debt-to-GDP ratio.
debt-to-GDP ratio. == =

@ ‘é:\SPUI !I'\Ili LIST SOURCE: IMF World Economic Outlook (April 2025)
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Introdug¢ao a Economia

Wzoze/zonpl Choques na PrOCura

Choque na Procura = Uma variacao inesperada na procura agregada
(ex: COVID e confinamentos) — relembrar capitulo 1!

Os Governos podem recorrer a politica orcamental e os BC a politica

monetaria para estabilizar a economia:

e através da politica monetaria, diminuindo a taxa de juro nominal
e/ou injetando liquidez na economia

* através da politica orcamental, com cortes de impostos e/ou
aumento dos gastos do Governo (ex: Plano de Recuperacao e
Resiliéncia portugués)
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Instituto Superior Técnico
W Soiprsiioni ~
Governo - Parte da solucao
Os Governos adotam politicas para lidar com a ineficiéncia e a
injustica que resultam de algumas interacdes economicas privadas.
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Instituto Superior Técnico
W Soiprsiioni ~
Governo - Parte da solucao
Os Governos adotam politicas para lidar com a ineficiéncia e a
injustica que resultam de algumas interacdes economicas privadas.

O Governo alcanca este objetivo através de uma combinacao de:

* |ncentivos — alterando os custos/beneficios das atividades por meio
de impostos, subsidios e outras despesas
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Os Governos adotam politicas para lidar com a ineficiéncia e a
injustica que resultam de algumas interacdes economicas privadas.

O Governo alcanca este objetivo através de uma combinacao de:

* |ncentivos — alterando os custos/beneficios das atividades por meio
de impostos, subsidios e outras despesas

* Regulacao (por exemplo, politicas da concorréncia)
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Instituto Superior Técnico
W Soiprsiioni ~
Governo - Parte da solucao
Os Governos adotam politicas para lidar com a ineficiéncia e a
injustica que resultam de algumas interacdes economicas privadas.

O Governo alcanca este objetivo através de uma combinacao de:

* |ncentivos — alterando os custos/beneficios das atividades por meio
de impostos, subsidios e outras despesas

* Regulacao (por exemplo, politicas da concorréncia)

* Persuasao ou informacao - alterando a informacao disponivel ou as
expectativas
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Instituto Superior Técnico
W Suiyvsai ~
Governo - Parte da solucao
Os Governos adotam politicas para lidar com a ineficiéncia e a
injustica que resultam de algumas interacdes economicas privadas.

O Governo alcanca este objetivo através de uma combinacao de:

* |ncentivos — alterando os custos/beneficios das atividades por meio
de impostos, subsidios e outras despesas

* Regulacao (por exemplo, politicas da concorréncia)

* Persuasao ou informacao - alterando a informacao disponivel ou as
expectativas

* Provisao publica —inclui bens e transferéncias
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U= Governo - Parte do problema

Qualquer organizacao com poder suficiente para resolver os problemas de
eficiéncia e justica também tem o poder de causar grandes danos.

Exemplos podem incluir o uso da forca para silenciar os opositores ou a
obtencao de rendimentos elevados para funcionarios e lideres.
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U= Governo - Parte do problema

Qualquer organizacao com poder suficiente para resolver os problemas de
eficiéncia e justica também tem o poder de causar grandes danos.

Exemplos podem incluir o uso da forca para silenciar os opositores ou a
obtencao de rendimentos elevados para funcionarios e lideres.

Sociedades bem governadas impdem limites ao poder do Governo:
* Eleicdes democraticas — maus Governos podem ser demitidos

* Restricoes constitucionais sobre o que o Governo pode fazer

Logo, os Governos operam com restricdes, como outros agentes econdmicos.

A concorréncia politica torna a probabilidade de perder uma eleicao mais
dependente do desempenho (e popularidade?) do Governo.
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206/2027 Prioridade dos gastos nas democracias

How much do governments spend,
and on what?

Total spending by central, state, and local governments relative to the size of
the economy, as measured by GDP. Broken down by purpose of spending for
a selection of OECD countries. Data for 2023.

France Finland
56%

Total 57%

Def:
e On average, OECD countries

Other spent 43% as a share of GDP

Public
services

OECD average

43%
us
39%

Economic
affairs

S. Korea
36%

Education

Chile
28%

Health

Social
protection

Public services include interest on government debt. Other includes public safety,
environment, housing, & recreation/culture. Economic affairs includes spending to
support the economy & specific industries.

Data source: OECD (2026) CCBY 51
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“Prioridade dos gastos nas democracias

Portugal - Autoridade Tributaria e Aduaneira, Portal das Financas (apds submeter IRS 2024):

Os impostos sao um meio para um pais melhor. Saiba para onde vai o dinheiro dos
seus impostos.

Administragao

Publica
Protecao Social 14%
25% Defesa
3%
Seguranga
2 >
Assuntos
Economicos
7%
Educagao
Divida Publica
12%
7%
Desporto e Cultura Transportes
1% 4%
Saude
22%

Os valores apresentados correspondem a média da despesa por fungdes da Administragao Central dos trés ultimos anos

disponiveis (2021-2023). Nao é considerado no total da despesa a parte contributiva da Caixa Geral de Aposentacdes. A funcédo

de Protecdo Social inclui a despesa nao contributiva da Seguranga Social (Subsistemas de Solidariedade, Protegao Familiar e

Acdo Social). Fontes: Instituto Nacional de Estatistica, Despesa da Adm. Central por fungdes (COFOG) e Conta da Seguranca 54
Social de 2021-2023.
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 Artigo interessante com a ligacao entre a digitalizacao e as
corridas aos bancos: https://www.bruegel.org/first-glance/fast-
and-furious-how-digital-bank-runs-challenge-banking-crisis-
rulebook

* https://www.economist.com/leaders/2023/03/22/central-banks-
face-an-excruciating-trade-off

* https://research.pej.pt/2022/11/evolution-of-price-cost-margins-
during-the-troika-intervention/

 https://greencentralbanking.com/2025/11/11/ecb-issues-first-
ever-climate-risk-fine-to-spanish-

bank/?utm source=newsletter&utm medium=email&utm cam
paign=20251119

56



https://www.bruegel.org/first-glance/fast-and-furious-how-digital-bank-runs-challenge-banking-crisis-rulebook
https://www.bruegel.org/first-glance/fast-and-furious-how-digital-bank-runs-challenge-banking-crisis-rulebook
https://www.bruegel.org/first-glance/fast-and-furious-how-digital-bank-runs-challenge-banking-crisis-rulebook
https://www.bruegel.org/first-glance/fast-and-furious-how-digital-bank-runs-challenge-banking-crisis-rulebook
https://www.bruegel.org/first-glance/fast-and-furious-how-digital-bank-runs-challenge-banking-crisis-rulebook
https://www.bruegel.org/first-glance/fast-and-furious-how-digital-bank-runs-challenge-banking-crisis-rulebook
https://www.bruegel.org/first-glance/fast-and-furious-how-digital-bank-runs-challenge-banking-crisis-rulebook
https://www.bruegel.org/first-glance/fast-and-furious-how-digital-bank-runs-challenge-banking-crisis-rulebook
https://www.bruegel.org/first-glance/fast-and-furious-how-digital-bank-runs-challenge-banking-crisis-rulebook
https://www.bruegel.org/first-glance/fast-and-furious-how-digital-bank-runs-challenge-banking-crisis-rulebook
https://www.bruegel.org/first-glance/fast-and-furious-how-digital-bank-runs-challenge-banking-crisis-rulebook
https://www.bruegel.org/first-glance/fast-and-furious-how-digital-bank-runs-challenge-banking-crisis-rulebook
https://www.bruegel.org/first-glance/fast-and-furious-how-digital-bank-runs-challenge-banking-crisis-rulebook
https://www.bruegel.org/first-glance/fast-and-furious-how-digital-bank-runs-challenge-banking-crisis-rulebook
https://www.bruegel.org/first-glance/fast-and-furious-how-digital-bank-runs-challenge-banking-crisis-rulebook
https://www.bruegel.org/first-glance/fast-and-furious-how-digital-bank-runs-challenge-banking-crisis-rulebook
https://www.bruegel.org/first-glance/fast-and-furious-how-digital-bank-runs-challenge-banking-crisis-rulebook
https://www.bruegel.org/first-glance/fast-and-furious-how-digital-bank-runs-challenge-banking-crisis-rulebook
https://www.bruegel.org/first-glance/fast-and-furious-how-digital-bank-runs-challenge-banking-crisis-rulebook
https://www.bruegel.org/first-glance/fast-and-furious-how-digital-bank-runs-challenge-banking-crisis-rulebook
https://www.bruegel.org/first-glance/fast-and-furious-how-digital-bank-runs-challenge-banking-crisis-rulebook
https://www.bruegel.org/first-glance/fast-and-furious-how-digital-bank-runs-challenge-banking-crisis-rulebook
https://www.bruegel.org/first-glance/fast-and-furious-how-digital-bank-runs-challenge-banking-crisis-rulebook
https://www.economist.com/leaders/2023/03/22/central-banks-face-an-excruciating-trade-off
https://www.economist.com/leaders/2023/03/22/central-banks-face-an-excruciating-trade-off
https://www.economist.com/leaders/2023/03/22/central-banks-face-an-excruciating-trade-off
https://www.economist.com/leaders/2023/03/22/central-banks-face-an-excruciating-trade-off
https://www.economist.com/leaders/2023/03/22/central-banks-face-an-excruciating-trade-off
https://www.economist.com/leaders/2023/03/22/central-banks-face-an-excruciating-trade-off
https://www.economist.com/leaders/2023/03/22/central-banks-face-an-excruciating-trade-off
https://www.economist.com/leaders/2023/03/22/central-banks-face-an-excruciating-trade-off
https://www.economist.com/leaders/2023/03/22/central-banks-face-an-excruciating-trade-off
https://www.economist.com/leaders/2023/03/22/central-banks-face-an-excruciating-trade-off
https://www.economist.com/leaders/2023/03/22/central-banks-face-an-excruciating-trade-off
https://www.economist.com/leaders/2023/03/22/central-banks-face-an-excruciating-trade-off
https://www.economist.com/leaders/2023/03/22/central-banks-face-an-excruciating-trade-off
https://www.economist.com/leaders/2023/03/22/central-banks-face-an-excruciating-trade-off
https://research.pej.pt/2022/11/evolution-of-price-cost-margins-during-the-troika-intervention/
https://research.pej.pt/2022/11/evolution-of-price-cost-margins-during-the-troika-intervention/
https://research.pej.pt/2022/11/evolution-of-price-cost-margins-during-the-troika-intervention/
https://research.pej.pt/2022/11/evolution-of-price-cost-margins-during-the-troika-intervention/
https://research.pej.pt/2022/11/evolution-of-price-cost-margins-during-the-troika-intervention/
https://research.pej.pt/2022/11/evolution-of-price-cost-margins-during-the-troika-intervention/
https://research.pej.pt/2022/11/evolution-of-price-cost-margins-during-the-troika-intervention/
https://research.pej.pt/2022/11/evolution-of-price-cost-margins-during-the-troika-intervention/
https://research.pej.pt/2022/11/evolution-of-price-cost-margins-during-the-troika-intervention/
https://research.pej.pt/2022/11/evolution-of-price-cost-margins-during-the-troika-intervention/
https://research.pej.pt/2022/11/evolution-of-price-cost-margins-during-the-troika-intervention/
https://research.pej.pt/2022/11/evolution-of-price-cost-margins-during-the-troika-intervention/
https://research.pej.pt/2022/11/evolution-of-price-cost-margins-during-the-troika-intervention/
https://research.pej.pt/2022/11/evolution-of-price-cost-margins-during-the-troika-intervention/
https://research.pej.pt/2022/11/evolution-of-price-cost-margins-during-the-troika-intervention/
https://research.pej.pt/2022/11/evolution-of-price-cost-margins-during-the-troika-intervention/
https://research.pej.pt/2022/11/evolution-of-price-cost-margins-during-the-troika-intervention/
https://research.pej.pt/2022/11/evolution-of-price-cost-margins-during-the-troika-intervention/
https://greencentralbanking.com/2025/11/11/ecb-issues-first-ever-climate-risk-fine-to-spanish-bank/?utm_source=newsletter&utm_medium=email&utm_campaign=20251119
https://greencentralbanking.com/2025/11/11/ecb-issues-first-ever-climate-risk-fine-to-spanish-bank/?utm_source=newsletter&utm_medium=email&utm_campaign=20251119
https://greencentralbanking.com/2025/11/11/ecb-issues-first-ever-climate-risk-fine-to-spanish-bank/?utm_source=newsletter&utm_medium=email&utm_campaign=20251119
https://greencentralbanking.com/2025/11/11/ecb-issues-first-ever-climate-risk-fine-to-spanish-bank/?utm_source=newsletter&utm_medium=email&utm_campaign=20251119
https://greencentralbanking.com/2025/11/11/ecb-issues-first-ever-climate-risk-fine-to-spanish-bank/?utm_source=newsletter&utm_medium=email&utm_campaign=20251119
https://greencentralbanking.com/2025/11/11/ecb-issues-first-ever-climate-risk-fine-to-spanish-bank/?utm_source=newsletter&utm_medium=email&utm_campaign=20251119
https://greencentralbanking.com/2025/11/11/ecb-issues-first-ever-climate-risk-fine-to-spanish-bank/?utm_source=newsletter&utm_medium=email&utm_campaign=20251119
https://greencentralbanking.com/2025/11/11/ecb-issues-first-ever-climate-risk-fine-to-spanish-bank/?utm_source=newsletter&utm_medium=email&utm_campaign=20251119
https://greencentralbanking.com/2025/11/11/ecb-issues-first-ever-climate-risk-fine-to-spanish-bank/?utm_source=newsletter&utm_medium=email&utm_campaign=20251119
https://greencentralbanking.com/2025/11/11/ecb-issues-first-ever-climate-risk-fine-to-spanish-bank/?utm_source=newsletter&utm_medium=email&utm_campaign=20251119
https://greencentralbanking.com/2025/11/11/ecb-issues-first-ever-climate-risk-fine-to-spanish-bank/?utm_source=newsletter&utm_medium=email&utm_campaign=20251119
https://greencentralbanking.com/2025/11/11/ecb-issues-first-ever-climate-risk-fine-to-spanish-bank/?utm_source=newsletter&utm_medium=email&utm_campaign=20251119
https://greencentralbanking.com/2025/11/11/ecb-issues-first-ever-climate-risk-fine-to-spanish-bank/?utm_source=newsletter&utm_medium=email&utm_campaign=20251119
https://greencentralbanking.com/2025/11/11/ecb-issues-first-ever-climate-risk-fine-to-spanish-bank/?utm_source=newsletter&utm_medium=email&utm_campaign=20251119
https://greencentralbanking.com/2025/11/11/ecb-issues-first-ever-climate-risk-fine-to-spanish-bank/?utm_source=newsletter&utm_medium=email&utm_campaign=20251119
https://greencentralbanking.com/2025/11/11/ecb-issues-first-ever-climate-risk-fine-to-spanish-bank/?utm_source=newsletter&utm_medium=email&utm_campaign=20251119
https://greencentralbanking.com/2025/11/11/ecb-issues-first-ever-climate-risk-fine-to-spanish-bank/?utm_source=newsletter&utm_medium=email&utm_campaign=20251119
https://greencentralbanking.com/2025/11/11/ecb-issues-first-ever-climate-risk-fine-to-spanish-bank/?utm_source=newsletter&utm_medium=email&utm_campaign=20251119
https://greencentralbanking.com/2025/11/11/ecb-issues-first-ever-climate-risk-fine-to-spanish-bank/?utm_source=newsletter&utm_medium=email&utm_campaign=20251119
https://greencentralbanking.com/2025/11/11/ecb-issues-first-ever-climate-risk-fine-to-spanish-bank/?utm_source=newsletter&utm_medium=email&utm_campaign=20251119
https://greencentralbanking.com/2025/11/11/ecb-issues-first-ever-climate-risk-fine-to-spanish-bank/?utm_source=newsletter&utm_medium=email&utm_campaign=20251119

	Slide 1: Introdução à Economia
	Slide 2: Políticas Económicas
	Slide 3
	Slide 4: Banco Central
	Slide 5
	Slide 6: Política monetária
	Slide 7: O sistema financeiro
	Slide 8: EURIBOR
	Slide 9: Bancos - Empréstimos
	Slide 10: Da Euribor ao Crédito à Habitação
	Slide 11: Da Euribor ao Crédito à Habitação
	Slide 12: Da Euribor ao Crédito à Habitação
	Slide 13
	Slide 14: Política monetária: limitações
	Slide 15: Custos de reduzir a inflação
	Slide 16: Inflation targeting
	Slide 17: Banco Central e a Comunicação 
	Slide 18
	Slide 19: Banco Central
	Slide 20: Confiança nos Bancos Centrais
	Slide 21: Confiança nos Bancos Centrais
	Slide 22
	Slide 23: Propensão marginal a consumir 
	Slide 24: O efeito multiplicador
	Slide 25: Governo
	Slide 26: Exportações e Importações
	Slide 27: O efeito multiplicador
	Slide 28: O efeito multiplicador
	Slide 29: Estabilizar a economia
	Slide 30: Paradoxo da Parcimónia
	Slide 31: As finanças do Governo
	Slide 32: As finanças do Governo
	Slide 33: Financiar um estímulo orçamental
	Slide 34: As finanças do Governo
	Slide 35: Dívida Pública
	Slide 36: Relação Dívida/PIB
	Slide 37: Relação Dívida/PIB
	Slide 38: Relação Dívida/PIB
	Slide 39: Relação Dívida/PIB
	Slide 40
	Slide 41
	Slide 42: Choques na Procura
	Slide 43
	Slide 44: Governo - Parte da solução
	Slide 45: Governo - Parte da solução
	Slide 46: Governo - Parte da solução
	Slide 47: Governo - Parte da solução
	Slide 48: Governo - Parte da solução
	Slide 49: Governo - Parte do problema
	Slide 50: Governo - Parte do problema
	Slide 51: Prioridade dos gastos nas democracias 
	Slide 54: Prioridade dos gastos nas democracias
	Slide 56: Leituras extra


  Y = A E = C + I + G + X − M


   k G =   𝜕 Y  𝜕 G =  1  1 − c  ( 1 − t ) + m

