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BANCO CENTRAL DO BRASIL

Presidéncia

Aviso §9/2012-BCB
Brasilia, { 8 de fevereiro de 2012.

A Sua Exceléncia o Senhor

Marco Aurélio Spall Maia

Presidente da Camara dos Deputados

Palacio do Congresso Nacional — Praca dos Trés Poderes
70160-900 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 emissfo do Real, a formula de apuragio das emissdes realizadas e
as bases para o acompanhamento ¢ controle monetério, encaminho a Vossa Exceléncia o anexo
demonstrativo das emissdes referentes ao quarto trimestre de 2011, as razdes delas determinantes
e a posi¢do das reservas internacionais a elas vinculadas, bem como o relatério da execugdo da
programagio monetaria.

WL

Alexandre Antonio Tombini
Presidente

Anexo: 1 documento; 14 paginas.
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Anexo ao Avison® /2012 - BCB,de  de fevereiro de 2012

II.

I11.

IV.

Demonstrativo das emissdes do real — Quarto trimestre de 2011

A base monetaria restrita ¢ a emissdo

A base monetaria ampliada

Os meios de pagamento (M1) ¢ o multiplicador
Os meios de pagamento amplos

Anexos

Relatério de execucio da programagio monetaria - Quarto trimestre de
2011




Bance Central do Brasil Demonstrativo das Emissdes do Real — Dezembro de 2011

A - DEMONSTRATIVO DAS EMISSOES DO REAL

I — A base monetaria restrita e a emissio

A base monetdria, considerada a média dos saldos didrios, atingiu R$206 bilhdes em
dezembro, apos elevagdes de 10% no més ¢ de 4,4% em doze meses, mantendo-se nos
intervalos definidos pela programagio monetaria para o quarto trimestre de 2011, a exemplo
dos demais agregados. A evolugio mensal refletiu a sazonalidade na demanda por moeda, ao
registrar aumentos de 10,6% no saldo médio do papel-moeda emitido e de 7,9% na posigdo de

reservas bancarias.

'Démonstratlvo de emissbes do raai
o "rto Tnmestra 2011

Discriminagao '-: n S RS$ bilhdes
245 90
' :-'s' -'Emissao monetana realizada? R _ 205,98
b Usos? i ) _ A o 205.98
SXRE Paml—moedééinitﬂo R 160,16
'fb12 Reservas bencéfias L e 45,82
‘b2-Fontes | . '_ﬁ o X 20598
.,:"'_'bzi Saldos em 30:10.2011" e . 18267
b2 Papel-moeda emmdo T 148,47
b212 Reservasbancénas e _ 36,20
b2z Fiuxos emdezembm12m13’ mne 23,31
"7 b:2.2.1 Operagbes com o Tesouro Nacional " ' 18,27
: b22 2 Operat;ﬁes com titules pubiwoa fedetals S 707
b.2.2.3 Opéragaes comosetore)derno : o _ 0,15
b224 Operagbes com o sistema financeiro : - 0.81
C Saldodeemlssao(l\ B) L _ 39,92
D Reservas Intemacionala d:sponfveis L ' 660,30
E Lastm monetério exigido (reservas intemaciona:s vlnculadas) 245,90

“F< Resewas Intemaciunans excedentes (D E) U ) 414 40

1/ Média dos’ saldos nos dias utecs do ulhmo més do tnmestre
2/ Média dos saldos nos dias Gteis.
3/ Média dos fluxas acurmulados nos dias dteis.
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Base monetaria'e componentes

' Média dos saldos nos dias Uteis

. . S R$ milhdes
Periodo Réservas * = Variagho .7 .- . . Base Variaglic
bancArias - percentual . -monetéria ) percantual

RS .| 1) ~12 meses - T - Mss 12 meses

2008 Jap i T3 0 2540 142042 2.5 a1

Lo Fewes s U104 319 0,5 «23,7 © 125864 -4.4 25

Mar = 101088 15 C 232 132 168 2.7 1,0

T Abr 301623 . 0.8 249 132422 02 08

Mai 4024127 5,1 -22.1 134772 1,8 1,8

Jun 04 -18,3 136 247 1.1 4,0

T 3 7.2 138 421 18 28

Age” X 187 138717 02 36

Set . 7.4 11,3 145138 4.8 55

Out .28 -16,2 148 571 03 44

Nov 28 18,3 148 849 2.1 13,8

Dez 12,2 18,8 167 400 12,6 14,9

2010 Jan - 47 179 1852388 -1,2 16,4

. Fav._ 54 - 234 181 879 2.1 10,2

Mar Lo 08 260 188 T -2,0 20,1

. Abr R ¥ S 32,7 160 320 1,0 21,1

‘Mat RN 240 150 867 -03 18,8

Jun 18 - 256 162 051 1,3 18,9

St 87 288 - 166 374 27 20,2

Ago 1 - .05 333 1688525 14 21,6

. Bet - -08 . 234 172060 .28 19,2

- Out 42 31,8 176 942 23 21,8

- Nev “ 0,2 279 177834 0,5 196

Dez 10,3 257 197 388 1,0 17,9

2014 Jan 0.8 20,86 192047 27 16,4

Fev 87 . 18,2 183877 43 © 138

‘Mar 23 . . 155 180765 147 139

CAbr S A8 87 179928 -0,5 12,2

Mai 1,0 9.6 177 603 -1,3 11,1

Jun 1.7 87 180026 14 1,1

T 27 10 179955 0,0 82

- Ago 25 -20 179720 0,1 66

Set i 9,2 T8 184278 25 8,5

Out- 143731 -15 -8.9 185 471 0.8 438

Nov . 144.849:" 17 -5,1 187279 - 1,0 53

Dez 180486 7.9 T 205 977 10,0 44

Entre os fatores de emissfio monetaria, predominaram as opera¢des com titulos publicos
federais, que incluem a atuagiio do Banco Central no ajuste da liquidez do mercado monetario,
com impacto expansionista de R$44.9 bilhdes, decorrente de compras liquidas de R$40,6
bilhdes no mercado secundarto e resgates liquidos de R$4,3 bilhdes no mercado primario. Os
depositos de instituigdes financeiras, que incluem os fluxos mensais associados aos
recolhimentos compulsorios, contribuiram no mesmo sentido com R$4,4 bilhdes. Em sentido

oposto, as operagdes do Tesouro Nacional resultaram em contragio de R$17,9 bilhdes.
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atores condiclonantes da base monetatia
" Fluxos acurulados no més

- S RS milhtes
Periodo " Operagbes Qperagdes Varia¢lo
como " com derivativos - “da
" gistema ajustes . base
financeiro monetara

2008 Jan . -3046 0 1107 -1702 -10012
~ - Fav. . 4277 429 415 -1270
Mar ST e8| 577 - 424 1212

Abr X< I - 216 - 1381 $ 706

Mai L. 6823 193 - 80 - 11 440

Jun St 028 777 - 14 5863

Jd 7520 + 512 -3 - 3840

Ages s097 - 928 0 1473

Set 6419 - 712 0 8679

- Qut. 11 885 : 1208 0 1758
Nov- 5 300 : - 838 0 g 414

Dex 6337 _ - 1488 0 9205
2010 Jan 1 1ad o « 544 0 -10423
Fev. L7498 242 0 -1316

Mar ST 6288 - 88 7 0 2376

Abr T S 408 S -B2004 ] -2083

" Mai S 41T A - 388 0 4080
Jun 1885 -1835 0 041

Jut S 2783 -4120 ] 2900
Agoe R 2 & R - 498 ] 10744

Set 18600 _-4379 0 2759
Qut 12949 -1700 ] 1433

Nov - . S 4208 -5162 ] 1051

Dez 18 £278 -84 572 0 28 388
2011 Jan - w3588 13502 -8164 12 - 13306
_ Fev O «B0T < 15238 1605 193 -7 840

- Mar S7H27 7T 14783 _ - 660 408 -5888
Abr -6475 ... g7 . -185% 022 -7193

Ma} S 458 7158 - 2920 - 258 5572

Jun R 12728 3912 §02 355 12 243
e JoA5442 - 108508 - 5900 125 -8412
Ago 13887 Foz2 . -4 446 -4 -2 814

" Set 28737 R 4 - 5679 -2213 8210

C O po3s 217 - 5242 44 - 436

S Nev 11885 . 1081 1048 - 236 - 5398

| Dez Caagp T 304 4328 - 32 31 564

1/ N&o Inclul operegdes corm titios, -~
I — A base monetaria ampliada

A base monetaria ampliada atingiu R$2.683 bilhdes, com elevagio de 0,8% no més ¢ de 12%
nos tUltimos 12 meses. Dentre seus componentes, o estoque dos titulos publicos federais fora
da carteira da Autoridade Monetaria diminuiu 0,4%, alcangcando R$2.095 bilhdes. Esse
resultado decorreu, principalmente, da atualizagdo da divida mobiliaria federal em poder do

publico.
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;" Saldos em final de periodo

BERUES e RS milhdas
Periodo PEUEEY THulos pablicos federals” Total Variagio
S percentual
7+ Titulos do Tesoura Naclonal M&s 12 meses
" - ‘PosigBe . Financla-- Total
-decar- . mento¥ '
S tedrd
2009 Jan 0 43T Eae “S4548 . 2897 - 12166000 - 381220 1597 820 1792 903 14 8.7
Fev . - 136288 " 54656 .5 = 3040 - 1241516 366 245 1607 762 1801 735 0,5 89
Mar . {35056 ... 54708 . 2963 1261272 370843 1632 215 1824 843 13 9,0
Abr 144763 . BB 10 3048 1286073 371437 1627 510 1830 551 03 8.7
Mal - . 133323 . BS4200 3058 1267991 384742 1652 733 1844 543 0.8 89
Jun 139186 -1 66002 [ 3192 1300685 = 391230 1700 925 1898 305 3,0 108
a0 138548 0 BT304 .. T 2003 1342 240 409 557 1751 798 1947 731 25 1,9
‘Ago o 3P0 ©703638. 1395088 . 307519 1792 607 1891 718 23 14,0
St i 145608 S BET0. 7 1380909 420 6768 1810 585 2018 440 14 147
Out-- AT Ae T2453 - 1384042 . 468244 1830286 2037577 0.9 16,1
Nov -/ 456868 : 2297 . 1384627 441 478 1826 306 2043 812 03 171
Dez .~ 188078 80256 2604 1394 591 427 837 1822 428 2051 351 0.4 16,0
2010 Janr: - Do 2323 . 131778 - 508708 1860 486 2079923 1.4 16.0
Fev 2355 0 1393823 . 4TI 1865 542 2083 834 0,2 15,7
Mar 2473 1398035 404767 . 1802803 211261 1.4 158
Abr S 2413 . 1492468 334849 1827317 2198 317 41 20,1
Meai pooin2227, 0 T1518850 ¢ 326004 1845 884 2222 916 1.1 205
Cdun 772338 0. 1515642 - 350729 1868 371 2247 698 11 18,3
T S S h.zege i 1507843 375808 1883 741 2274 042 1,2 16,8
Ago 3565 . 1544 448 362 606 1887 054 2268 864 11 154
Set - 3600 - 4533217 av7ess 1910 805 2331 997 S 14 15,5
S Out L ITTAAS L _ 3639 1550 687 386815 . 1939482 2365 804 14 16,1
Nov - - 7848677 0 2528810 3698 1575247 375855 1950 902 2385 764 0.8 18,7
- Dz 206883 - 318876 3832 -, 1605139 - 250248 1884 387 2394 948 0.4 167
204t Jan 0 1935470007 331495 0 3493 - 1642312 3765235 1917 548 2446 083 2,1 17.8
Fev . ... “185607 . .333t8t" . 3888 1586853 359 509 1846 362 2468 736 0.9 185
MErC CUUO{I98480 0 335020 3730 1610614 366 811 1977 425 2497 994 1,2 18,2
CoAbe U UTOqYRYa8 U adteatc 26487 - 1654256 0 350516 - 2004 771 2522 983 1,0 148
Mai - UiA78208 . T343623 0 U 3602 1866 182 349 525 2015 706 2540 229 0.7 14,3
Jun L 190811 344629 3696 1731 282 321 540 2052 822 2591 657 2,0 15,3
ST 182088 - 353856 . 3665 - 1662827 416 237 2078 764 2618 184 10 15,1
Ago U 179285 1 354187 . 4124 ¢ 1693674 392615 2086289 2623 885 0.2 14,1
Set . 188608 WI047 . aza? 1724 998 357 365 2082 363 2638 142 0.5 13,1
Out S 188089 . 370109 4274 1733 343 359 630 20082673 2655 425 07 122
"Nov | Ti82eT. - 870832 4215 1753 748 349 230 2102976 2660 696 0.2 15
Dez 214235 369180 4255 1783 258 311869 2095 128 2682 798 08 120

1 Titilos svallados pela cuiva do rendimento do papel, inchii emissBesiresgates de titulos piblicos federais sem impacto monetério.
2/ Depdsitos vinculados ao SBPE: 6,17% a.a. + TR, Depdsitos a prazo ¢ exigibilidade adicional sobre depésttos a vista, a prazo e de poupanga: SELIC.
3} A partir de feversino/2003 intlul os recursos de depdsitos prévio para compansacio e a partlr de agosto/2004 os recursos de depdsilos a vista
néo aplicados emn microfinancas-e os decorrentes de deficiéncias de exigibiidades de aplicagbes em crédio rural.
4 Inclui posicbes de financiamento liquido no dia, do DEMAB (-) oversold (+} underscid e posicSes da Res. n® 2308, de 28 de agosto de 1996.

III — Os meios de pagamento e o multiplicador

O saldo médio didrio dos meios de pagamento restritos (M1) totalizou R$280,5 bilhdes em

dezembro, com elevagdes de 9,8% no més ¢ de 0,3% no ano. Nas mesmas bases de
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comparagio, o saldo médio do papel-moeda em poder do ptiblico apresentou variagdes de

11,3% e de 7,9%, e os depoésitos a vista, de 8,6% e de -5,4%.

: N_!_:e_léi 5&:6'"ﬁ:a§hmeﬁtc} {M1) @ componentes
=1 Média dos saldos nos dias Oteis

e S L o RS mihoes

Petiodo Papel-moeda’ .~ " " ‘Varago: - - - - Depbsites Varlagho Mslos Vartagho

“empoder: - - percentual " Avista percentual de percentual

s T : No més Em 12 pagamento No més Em 12
- plibtico : meses ) meses
2008 Jan B8 BES 133 122143 4.3 0,5 206 028 -4,2 48
Fev. . B&QFi ) CIAE 114781 80 . 0,7 198 852 4.9 8,2
Mar - : - g2028 o g 26 112310 22 03 - 194335 2,3 48
AbF Cios2ies T g2 128 113827 - 14 0,0 195 904 09 49
Mab - 83103 oo .00 43,300 0 114588 0.7 0,3 197 688 08 54
Jun S BA1EB. A3 2,8 . 116180 1.4 4,0 200 349 13 7.5
Jui CLBBREY s 2 118 257 1,8 38 203489 16 7.1
Age . BB113 : 120 118324 -1.8 4,8 202 437 0,5 7.7
Set 58343 11,8 118 881 22 47 208 204 28 7.8
" Out CooBees 1,2 121 674 24 55 211299 B K 7.9
CNov. T etest e 429 123 428 14 8.2 215059 18 19,1
Dez 103273 - . - CA40 137 144 S LR 7.4 240 417 11,8 10,1
20M0 Jan - 100492 50 2 SLA87 . 135187 0 .14 10,7 235 649 -2,0 127
- Fev s U eBEMTI o 74 131138 - 30 - 143 2208808 2,5 15,8
Mar . U eEe22 2 180512 0 05 18,2 227 434 R} 17,0
Abr - oBB4e W3 17E 132563 1,8 16,5 229 212 0.8 16,9
Mai Cermz 08 L T8 T 34248 13 172" 231478 1.0 17,1
Jun 98391 T 1 1270 L0 488 135885 1,2 17,0 234 275 1,2 6.9
Codul o 400829 0 0 Y200 o177 ¢ 1382447 17 16,9 238573 1,8 17,2
CAge’ Coitofees 8 U 184 T 13844B 0,1 18,0 240 416 0.8 18,8
Set: - 10BE/G.".: . .35 . = 182 141 578 23 19,1 247 154 28 18,7
S Out- 408558 L 08 188 145 358 27 19,5 251 809 - 1.9 19,2
Nov ' 107488 D Cio0e 0 ca73 145783 © 03 181 253268 0,5 17.8
Dez .. 118588 - i " #13 : 158 160034 9,8 16,7 279 632 10,4 18,3
2011 Jan . 115342 . .38 L14,8 152 901 45 13.1 208 242 -4 138
CFev 1424 - i34 -1 429 .. 145814 4,8 1,2 257 230 41 11,9
Mer . 08998 .22 7 125 143 668 -1,8 10,1 252 666 1.8 1,1
CAbr - 1088160 . 02 . . 128 . 142524 0,8 15 251340 05 9.7
Mai = * 0 {08017 - w07 11,1 141 806 -0,5 58 249 823 0,8 7.8
Jun G984 U TR . 141929 .01 44 251 283 0.6 73
Jul 140567 1. 44 102, 142885 07 34 253 452 0.9 8,2
Ago® ' hia10ere s 04 D88 138488 -2.4 08 250 487 12 4,2
Set - f13erd i 28 . T8 . 138451 .. 00 15 253 364 1,2 25
Outt " oAd4Bet . BB 78 140828 1,0 -3,1 255 690 0.8 1.5
Nov* - - 415942 " - g8’ - 78 {80373 . - 40 44 265 315 0.1 08
‘Dez* 120 052 R L - 79 . 151411 86 -54 280 482 9.8 03
* Dados preliminarés.

No més, o multiplicador monetério, com base no saldo médio didrio, manteve-se estavel, em

1,36.
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‘"'Multlpllcad_or e coeficientes de comportamento monetério"
Médla dos saldos nos dlas utels

Periodo " i Comportarmentd do publico - - _  Comportamento dos bancos Multipficador

CopMpP
¢ o= -

by . ~CX BB 1
Ry = R2=Dy K”_______=%J_
Dy : " CH+ DR+ Ry)
2009 Jan o058 - _ 017 0.20 1,47
" Fev . 0,58 518 0,27 1,46
Mar 0,58 : 0,17 028 1,47
Abr 058 - 017 027 148
Mai 058 . 0,17 0,28 1,47
Jun 058 . - 0,17 0,28 147
Jut < X D L 0aT 0.28 1,47
Ago S -7 SN 0,17 0,28 1,48
Set 0T Cy 0,18 0.29 143
Qut 0,58 - 0,18 : 0,28 1.45
Nov 057 0,18 _ 0,28 145
Dez oS o 0.18 0.28 1.44
2010 Jan 057 .. 018 0,30 1.42
Fev : L0587 0 0,19 0,30 1,42
Mar - 0,57 ) C047 0,30 1,43
" Abr 058 - 0,17 0,31 143
Mai 0,58 0,17 0,30 1,45
Jun 058 . - 0,17 0,30 145
Jul 0,58 . 017 0,31 143
Ago Bs8. - L . 047 031 143
_Set - 057 . . 017 0,30 - 143
. out’ ‘9,58 . 0,18 0,31 ) 1,42
- Nov’ R AR IE" Y - FIC SN UEE PR £ ST 0,18 0,31 142

Dez LT 048 T T o 8T T s 018 0,31 1,42
200 Jan. o U 0480 L 057 g 618 0,32 1,40
Fev Ll 043 T 057 0,18 0.32 1.40
- Mar e A 043 T T 087 . 0,18 0,3 1,40
CAbr TR 043 0,57 0.19 0,31 1,40
Maf .~ 043 0.57 0,18 031 141
Jun 044 ¢ 0. 0,56 0.18 0,32 1,40
Jub T e 0,44 ’ 0,56 0,18 0,30 1,41
Ago - - 044 0,56 0,19 0,30 1,39
oSet 0 U048 0,55 0.20 0,30 1,37
© Qut L 645 T 0ss 0,21 0,30 1,38

Nov T X" T _ 0,55 0.21 0,30 1,36

Dez =~ =7 . .:046 . 0,54 : 0,21 0,30 1,36
1/ Onde - . _ A o

G- Preforenaadopﬁblloopofpapel-moeda o o } - R1 - Taxa de encaixe em moeda comente

PMPP - Papel-moeda em podar do pubhco DR - GX - Encaixe de moeda corrente

M1 « Meios de pagaments - R2 - Taxa de reservas bancérias

D- Pmmanaeaopabﬁco por depdsftosavista _ RB - Reservas bancérias

DV - Dopésrloséwsla : ' K - Multiplicador da base monetaria

B - Base monetéria
IV — Os meios de pagamento amplos

Os meios de pagamento no conceito M2, que corresponde ao M1 mais depositos para
investimentos, depdsitos de poupanga e titulos privados, cresceram 2,5% em dezembro,
somando R$1,6 trilhdo. Esse resultado refletiu, sobretudo, o avango mensal de 1,3% no saldo
dos titulos privados, que atingiu R$904,7 bilhées, apos captagdes liquidas de R$886 milhdes
em depdsitos a prazo. O saldo dos depodsitos de poupanga situou-se em R$420.4 bilhdes, com

alta de 1,3%, apOs captagdes liquidas de R$3,6 bilhdes no més.




Banco Central do Brasil

O M3, que compreende o M2, as quotas de fundos de renda fixa e os titulos publicos que
lastreiam as operagdes compromissadas entre o publico e o setor financeiro, expandiu-se 2,4%
no més, alcangando R$3 trilhdes. As quotas de fundos de renda fixa situaram-se em R$1,3
trilhdo, permanecendo estaveis no més. O M4, conceito que compreende o M3 e os titulos

pablicos de detentores ndo financeiros, elevou-se 1,8% no més ¢ 15,9% em doze meses,

atingindo R$3,5 trilhdes.

E _: Mefos de pagamento ampliados
“Saldos em final de perfodd

 Thutes M2 Guotas de - OperagBes

Péricdo
priqados'_’-' """ fundos de ° compromis-
Shligetiie i renda | sadas com
-'inuestim_enio, pouparica : - R fixa® titulos
IRIE AT AR federais¥
2009 Jan. 196088 2844 . 272500 - 582848 1054280 . .786 856 64 759
Fev 104353 2947 . 274853 5BB 166 1060218 - 708960 61209
Mai . {92208 . 2780 . - - 27548 587483 1058017 808222 67 547
Abr . 194452 3059 LZTH 044 . BBESST 1062113 819 7p4 76 338
Mai 195756 ZOIT 01 U 270483 508740 1074577 828404 85 785
Jun : 202225 2820 ' 283038 ' 6OTO0SB 1095141 . 827258 . 874M
dul . 198 240 2852 201041 ' 806470 1008612 852285 a6 787
Ago 202574 . 3004 . /295603 - 603532 1104713 874266 93 387
Set . 209847 . 3152 300488 60T HGZ 1121188 892872 101 548
Out. 208710 3470 © © 302683 600804 1116966 900 753 104 166
CNov | 220485 " 3350 © C 308228 50BOT1 1132000 917 567 141374
. Dez 250234 3184 - 319632 . 594374 1187424 930458 108 436
2010 Jan 227475 1 3100 323900 591945 1146429 944503 104 053
) Fev 225060 - 3118 - 326604 - 505186 1140088 054618 97 86O
Mar 220207 1 3423 . . 328636 601584 1162640 973084 97 873
TAbe . 228663 #4380 - 331852 - 504855 1158509 882273 86 422
Mai 231 206 3133 .. 1335901 802022 1172262 993111 88 470
dun 234717 - 3192 . ©."341890 . 611355 1191153 1016200 82204
Jul . 236838 . 3010 . 350802 612467 1202008 . 1028875 00978
T Aug 242748 2981 354400 826278 1226 484 1046 861 97 102
Bet 248742 | 3199 361242 542444 1255627 1082761 89355
Out 248714 3288 365720 548556 1268276 1111383 B7 945
Nov 259165, 3328 3210 866575 1300276 1116498 73 555
Cez 201876 . 3251 | 370604 507658 1362388 1116779 70 571
2011 Jan. 257449 .. 3457 382044 - 705081 1348031 1138659 &7 708
Fev 254481 - 3248 - 383334 - 726460 1367533 1162776 77 504
© Mar 251849 3374 385733 - 752883 1303939 1188816 60588
Abr- 248312 . 20B4°: - 388123 765300 1401820 1200868 57372
Mai . 249 578 74 387047 7BOO7B 1427174 1213130 5B 139
Jun - 263840 - . 216 . 389560 . 810383 1453908 1220080 58 626
Jil 252815 2910 0 308008 823812 1474644 1235123 73632
Ago* 248260 © 251 402719 - 840477 1500708 1262020 74 745
Sel* 254873 . 237 . 409311 866617 1531038 1279750 €9 329
Oul* 252320 - . 18 . . 412718~ B72467. 1537532 1207696 67833
Nov* 262807 -~ 7 414983 802878 1570675 1327754 52143

Dez* 284 736 1 420 431 904 708 1609876 1326081 86 479

17 - Inclui depositos a prazs, letias de canibio, letras hipatecdrias e lelras Imobiliarias.
24 - Exclul lastro em Htulos emitidos primaramente por institulglo financeira.

M3

1 905 685
1 520 396
1933 786
1658 244
1689 066
2 009 821
2037 685
2072365
2115808
2 130 886
2160 942
2208 319

2194 B4
2202 445
2233677
23227 204
2 253 844
2 283 558
2321 6859
2 370 448
2427 742
2 467 804
2 496 328
2 549 738

2 554 397
2 607 903
2643 344
2 860 060
2 696 452
2732704
2 783 398
2 B37 482
2 880 123
2 903 061
2 950 572
3022438

Demonstrativp das Emissdes do Real -

Tiulos
federais
(Salic)

328 108
331078
339 005
330 382
333 458
332 437
355 581
360 081
388 376
385 686
390 500
399 383

401 416
417 407
427 553
428 325
439 239
456 252
454 502
467 022
515 296
450 347
491 638
480 756

460 367
500 118
497 832
506 738
513 187
513 526
497 868
508 278
501 587
514 367
511 547
502 348

Dezembro de 2011

M4

2 233 883
2251 475
2272792
2288 627
2 322 528
2342 258
2393 245
2432 447
2 481 985
2516 553
2551 442
2605 702

2 596 400
2619 851
2661130
2 655 528
2693 083
2 739 808
2776 360
2 838 369
2943 038
2 957 951
2 957 964
3040 495

3044 764
3108018
3141977
3 166G 798
3211639
3 246 230
3 281 268
3 345 760
3381 TH
3417 428

34862 119

3524 764

RS milhdes
Variagéo
perceniual

No Em 12
més meses
H4 178
08 170
09 185
97 150
1.5 147
08 148
22 147
16 144
20 154
14 175
14 169
2,1 182
04 16,2
08 164
1.6 171
£2 180
t4 1680
7 170
1.3 160
22 187
3.7 1886
05 1715
10 171
8 16,7
o1 1713
21 186
t1 180
08 193
14 193
1 185
11 182
20 179
1.1 149
11 155
t3 159
t8 1589

3/ - As apiicagbes do setor nflo-financeiro em vperagdes compromissadas estéo incluidas no M3 a partir de agosto de 1868, quando eliminou-se

o prazo minimo de 30 ‘dlas, exigldo em tala operaq&es desde putubro de 1991
* 'Dados preliminares :
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V — Anexo
Grafico 1
_ Base monetaria e M1
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Gréfico 2
Base monetiria e M1
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Grafico 3
Base monetéaria ampliada e M4
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Grafico 4
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B — Relatorio de execugiio da programacio monetiria

As metas estabelecidas pela programagio monetaria para os principais agregados foram

estritamente cumpridas no quarto trimestre de 2011.

o Programagﬁo monetéria

2011

Discriminagsio ...« i —
R Coe Quarto frimestre
' Previsto _
R$ E - Variagao - RS
: bilhdes o percentual bilhdes
: emiz
. : L . . mBSBSH
m¥ - oamy.mes - 6o 280,56
Baserestita X i ig17-2459 - 83 . 206,0
Base ampliada > " 25057-28414 C 137 26828
il : o0

me¥ T ageplseszz 0 132 3524,8

11 Para o cAlcuilo das VarlagSes percentuais considera-se o ponto médic das previsdes.
2/ Média dos saldos dos dias Uleis no Gltimo més do periodo,
31 Saldos ern fim de periodo. ' o

Ocorrido
Variagao
percentual
em 12
meseas
03
- 44
120
15,9

Em reunido de 15.12.2011, o Conselho Monetdrio Nacional (CMN) aprovou a programag¢do

monetaria para o primeiro trimestre de 2012 e para o ano de 2012, contemplando estimativas

para os principais agregados monetdrios, conforme a tabela abaixo. As projegdes sio

consistentes com cenario de crescimento da renda e trajetéria de taxas de juros compativeis

com a politica econdmica em curso.
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Discriminaglio: © 7 0

2012
 Previsto

LRSS U variagse RS
- bihdes” . percentual bilhdes
R em 12

meses"

m¥ o os3lisss U 41 2882-3380

Base restrita 1 166,2-2248 . 8.2 197,2 - 2668
Base ampliada ¥ 2607,0-29430 . 91 - 27299 - 32046

e aome2-41119 138 | 3257,1-44087

2/ Médla dos saldos dos dias Uleis no GHimo més do periodo. -
3 Saldos emfimde petiodo. © - . o

Variag8o
percentual

em 12

mesas"

88
9.1
9,7
9.9
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Notas explicativas referentes ao demonstrativo de emissio do real

1. O Conselho Monetario Nacional, conforme Voto n® 011/99, aprovado em 28 de
janeiro de 1999, utilizando a prerrogativa que lhe confere o artigo 3°, § 4°, inciso 11l da Lei n°
9069, de 29.6.95, alterou o pardmetro de vinculagdo entre a emissdo do Real e seu lastro em

reservas internacionais, passando a adotar a paridade cambial corrente.

2. Com relagdo a 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 as emissdes de Real, o seguinte:

(I) 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;

(III) nos trimestres seguintes, obedecido o objetivo de assegurar a estabilidade
da moeda, a programac¢fio monetaria de que trata o art. 6° desta Lei estimara os
percentuais de alteragio das emissdes de REAL em ambos os conceitos

mencionados acima.”

No mesmo Artigo 4°, em seu § 2° foi explicitado que o Conselho Monetario
Nacional, para atender a situagSes extraordindrias, 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 Exposi¢iio de Motivos n® 206, de 30.6.94, aprovada pelo Exmo. Sr.
Presidente da Republica fixou os critérios a serem adotados pelo Conselho Monetario
Nacional na regulamentacio dos eventuais ajustes nos limites de emissdio necessarios para

atender circunstancias excepcionais.

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

de emissdes realizadas serd 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 bancdrias expressam os depdsitos compulsérios e possiveis
excessos em espécie sobre depésitos a vista nfio remunerados, mantidos pelo sistema bancario

no Banco Central do Brasil.

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

das taxas de juros no curto prazo ¢ ainda a rolagem da divida puablica federal.

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

exportagdo, importagdo, pagamentos ¢ recebimentos de servigos e das entradas e saidas de

12
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recursos de origem financeira, isto ¢é, das aplicagdes ¢ dos resgates dos investimentos de
estrangeiros nos mercados financeiro e de capitais, bem como dos rendimentos obtidos nessas

aplicagoes.

9. As operagdes com Institui¢des financeiras englobam todas as movimentagdes
de reservas monetarias entre o Banco Central ¢ o sistema financeiro, decorrentes do
cumprimento de normas regulatorias estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional, tais

COMmo:

- encaixes em espécie sobre depositos de poupanga;

- encaixes em espécie 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 compulsorios sobre deficiéncias em aplica¢des de crédito rural;
e

- outras contas.

10. As operagbes do Tesouro Nacional refletem os pagamentos e recebimentos de
recursos primarios do Tesouro, ndo incluindo, por conseguinte, as operagdes com titulos de
emissfio do Tesouro. Por dispositivo da Constitui¢do - Artigo n® 164, § 3° - esses recursos

devem estar depositados no Banco Central do Brasil.




