AVISO
N2 75, DE 2011

Aviso 91/2011-BCB
Brasilia, 29 de agosto de 2011.

A Sua Exceléncia o Senhor

José Sarney

Presidente do Senado Federal

Senado Federal — Praga dos Trés Poderes
70165-900 Brasilia — DF

Assunto: Demonstrativo das emissdes do Real.

Senhor Presidente,

Em cumprimento ao disposto na Lei n° 9.069, de 29 de junho de 1995, que
estabeleceu as condigdes para emissido do Real, a formula de apuragio das emissdes realizadas e
as bases para o acompanhamento e controle monetario, encaminho a Vossa Exceléncia o anexo
demonstrativo das emissées referentes ao més de julho de 2011, as razdes delas determmantes e
a posigio das reservas internacionais a elas vinculadas.

LA

Alexandre Antonio Tombini
Presidente

Anexo: 1 documento; 12 paginas.



Anexo ao Aviso n° 91/2011-BCB, de 29 de agosto de 2011.

Demonstrativo das emissoes do real — Més de julho de 2011

L A base monetdria restrita e a emissdo
1L A base monetiria ampliada
I11. Os meios de pagamento (M1) e o multiplicador
Iv. Os meios de pagamento amplos
V. Anexos

DEMONSTRATIVO DAS EMISSOES DO REAL

I — A base monetdria restrita e a emissio

A média dos saldos diarios da base monetaria atingiu R$180 bilhdes em julho, registrando
estabilidade no més e crescimento de 8,2% em doze meses. O comportamento no més refletiu
a elevacdo de 0,8% no saldo médio do papel-moeda emitido e o recuo de 2,7% nas reservas

bancérias.
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Entre os fatores de emissio monetdria, destacaram-se as compras liquidas de divisas pelo
Banco Central no mercado interbancario de cdmbio, com variagéo positiva de R$10,5 bilhdes,
neutralizada pelos fluxos contracicnistas das operagdes do Tesouro Nacional, R$7,6 bilhdes, e
dos recolhimentos compulsérios compreendidos nos depdsitos de institui¢des financeiras, R$6
bilhSes. As operagdes com titulos publicos federais, que incluem a atuagdo do Banco Central
no ajuste de liquidez do mercado monetéario, resultaram em contragdo de R$5,4 bilhdes,
refletindo vendas liquidas de R$92,6 bilhdes no mercado secunddrio e resgates liquidos de

R$87,2 bilhdes no mercado primério.



II - A base monetaria ampliada

A base monetaria ampliada alcangou R$2.618 bilhSes, apresentando elevagio de 1,0% no més
e de 15,1% nos tltimos 12 meses. Dentre seus componentes, o estoque dos titulos piblicos
federais fora da carteira da Autoridade Monetaria ampliou 1,3% em julho, totalizando
R$2.079 bilh&es. Esse resultado derivou, basicamente, da atualizagdo da divida mobiliaria

federal em poder do piblico.
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III - Os meios de pagamento e o multiplicador

Os meios de pagamento restritos (M1), avaliados pelo saldo médio didrio, alcangaram
R$253 4 bilhdes em julho, registrando alta mensal de 0,8%, em decorréncia de incrementos de
1% no saldo médio do papel-moeda em poder do publico e de 0,7% nos depdsitos a vista. Em
doze meses, 0 M1 cresceu 6,2%, com acréscimos respectivos de 10,2% e 3,4% em seus

componentes.
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No més, o multiplicador monetdrio, com base no saldo médio dirio, apresentou relativa

estabilidade, em 1,41.
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IV - Os meios de pagamento amplos

Os meios de pagamento no conceito M2, que corresponde ao M1 acrescido de depdsitos para
investimentos, depdsitos de poupanga e titulos privados, cresceram 1,5% em julho,
totalizando R$1,5 trilhdo. Nesse periodo, o saldo dos depositos de poupanga aumentou 1,5%,
ao atingir R$394,6 bilhdes, apos captagdo liquida de R$6,1 bilhdes. O saldo dos titulos
privados expandiu-se 1,9%, somando R$820,4 bilhdes, com captagdes liquidas de R$360

milhdes nos depdsitos a prazo.



O conceite M3, que incorpora ao M2 as quotas de fundos de renda fixa e os titulos publicos
que lastreiam as operagSes compromissadas entre o piblico e o setor financeiro, cresceu 1,9%
no més, alcangando R$ 2.8 trilhdes, refletindo expansdo de 1,3% no saldo das quotas de
fundos de renda fixa, que atingiu R$1,2 trilhdo. O M4, conceito que compreende o M3 € os

titulos publicos de detentores ndo financeiros, elevou-se 0,5%, atingindo R$3,3 trilhdes.
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V — Anexo
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Notas explicativas referentes ao demonstrativo de emissdo do real

1. O Conselhe Monetério Nacional, conforme Voto n® 011/99, aprovado em 28 de
janeiro de 1999, utilizando a prerrogativa que lhe confere o artigo 3°, § 4°, inciso IlI da Lei n°
9069, de 29.6.95, alterou o pardmetro de vinculagio entre a emissdo do Real e seu lastro em

reservas intermacionais, passando a adotar a paridade cambial corrente.

2. Com relagdo 4 emissdo de moeda, o Artigo 4° daquela lei estabelece que:
"Observado o disposto nos artigos anteriores, o Banco Central do Brasil devera

obedecer, no tocante is emissdes de Real, o seguinte:

() limite de crescimento para o trimestre outubro-dezembro/94 de 13,33%
(treze virgula trinta e trés por cento) para as emissdes de REAL sobre o saldo

de 30 de setembro de 1994,

(I) limite de crescimento percentual nulo no quarto trimestre de 1994 para as

emissdes de REAL no conceito ampliado;

(II1) nos trimestres seguintes, obedecido o objetivo de assegurar a estabilidade
da moeda, a programagdo monetdria de que trata o art. 6° desta Lei estimara os
percentuais de alteragdo das emissdes de REAL em ambos os conceitos

mencicnados acima.”

No mesmo Artigo 4°, em seu § 2°, foi explicitado que o Conselho Monetario
Nacional, para atender a situagdes extraordinérias, podera autorizar o Banco Central do Brasil

a exceder em até 20% (vinte por cento) os valores resultantes dos percentuais previstos.
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3. A Exposigic de Motivos n° 206, de 30.694, aprovada pelo Exmo. Sr.
Presidente da Republica fixou os critérios a serem adotades pelo Conselho Monetario
Nacional na regulamentagfo dos eventuais ajustes nos limites de emissdo necessarios para

atender circunstancias excepcionais.

4, Em conformidade com o expresso no § 4° do artige 4° da Lei n°® 9.069, o Voto
CMN n° 84/94, que deu origem a Resolugiio n° 2 082, de 30.6.94, dispds sobre os limites de
emissdo e a manter forma de lastreamento da nova unidade do Sistema Monetario Brasileiro,
determinando que, para efeito do cumprimentc dos limites de emisstes autorizadas, o volume

de emissdes realizadas sera apurado pela média dos saldos diarios da base monetaria.

5. O papel-moeda emitido corresponde & soma das unidades monetarias (reais)

que estdo fora do Banco Central do Brasil.

6. As reservas bancérias expressam os depdsitos compulsdrios e possiveis
excessos em espécie sobre depdsitos a vista ndo remunerados, mantidos pelo sistema bancario

no Banco Central do Brasil.

7. As operagdes com titulos federais referem-se ao resuitado liquido das compras
e vendas de titulos publicos federais, bem como aos financiamentos tomados e concedidos
pelo Banco Central com lastro em titulos de emiss&o do proprio Banco Central do Brasil e do
Tesouro Nacional. O conjunto dessas operagles visa o controle da liquidez, a administragio

das taxas de juros no curto prazo e ainda a rolagem da divida pablica federal.



12

8. As operagdes do setor externo referem-se, principalmente, as compras e vendas
de moeda estrangeira pelo Banco Central do Brasil, as quais resultam dos movimentos de
exportacdo, importa¢do, pagamentos e recebimentos de servigos e das entradas e saidas de

recursos de origem financeira, isto é, das aplicagGes e dos resgates dos investimentos de

estrangeiros nos mercados financeiro e de capitais, bem como dos rendimentos obtidos nessas
aplicagdes.
9. As operagdes com instituigdes financeiras englobam todas as movimentagdes

de reservas monetarias entre o Banco Central e o sistema financeiro, decorrentes do
cumprimento de normas regulatérias estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional, tais

comao:

- encaixes em espécie sobre depésitos de poupanca;

- encaixes em especie sobre depositos a prazo;

- encaixes em espécie sobre depdsitos a vista remunerados;
- encaixes em espécie sobre fundos de investimento;

- assisténcia financeira de liquidez;

- operagdes com derivaticos;

- recolhimentos compulsérios sobre deficiéncias em aplicag@es de crédito rural;
e

- putras contas.

10. As operagdes do Tesouro Nacional refletem os pagamentos e recebimentos de
recursos primérios do Tesouro, ndo incluindo, por conseguinte, as operagdes com titulos de
emissdo do Tesouro. Por dispositivo da Constituigio - Artigo n° 164, § 3° - esses recursos

devem estar depositados no Banco Central do Brasil.
(4 Comissdo de Assuntos Econdmicos)

Publicade no DSF, em 02/09/2011,

Secretaria Especial de Editoragio e Publicacdes do Senado Federal — Brasilia ~ DF

05:14547/2011
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