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Massa Monetaria e Sector Monetario Massa Monetéria - M

Sector Monetario - BC e OIM
Principais definigoes

Massa Monetaria - M3

N&o existe 'a’ medida 'correcta’ da quantidade de moeda -
existem varias ao longo de um intervalo de definigbes - da mais
estrita a mais lata de agregados monetarios:

@ CM [Circulagao Monetaria] = conjunto de notas e moedas
na posse de agentes econémicos fora do sistema
monetario

@ BM ou M, [Base Monetaria] = CM + conjunto de notas e
moedas na posse de Bancos Comerciais e depdsitos
destes junto do Banco Central [RT]

@ M; = CM + depésitos a ordem [DO]

@ M, = M; + depésitos a prazo [DP] até 2 anos e depdsitos
remiveis até 3 meses

@ M; [Massa Monetéria] = M» + acordos de recompra,
unidades de Fundos do Mercado Monetério, ...

Iremos utilizar: CM, BM e M3



Massa Monetaria e Sector Monetério Massa Monetéria - M

Sector Monetario - BC e OIM
Principais definigoes

Sector Monetario - BC e OIM

Dois tipos de agentes compdem o sector monetério:

@ BC [Banco Central] - organismo com poderes de emissao
de moeda, sendo responsavel pelo seu valor

@ OIM [Outras Instituicdes Monetarias] (Bancos) -

instituicbes monetérias autorizadas a receber depdsitos e
que concedem crédito

O comportamento do BC e das OIM vai ser analisado com
base nos seus balancos.
O balancgo consolidado do sector monetério - SM [Sintese
Monetaria] - também sera analisado
Principios de contabilizacdo com especificidades, mas:

e Activo - contabilizam-se os activos de que os bancos sédo

titulares
e Passivo - contabilizam-se as suas responsabilidades



Massa Monetaria e Sector Monetario -
Massa Monetaria - Mg

Sector Monetério - BC e OIM
Principais definigoes

Balanco do Banco Central - BC

Activo Passivo
RLX CM $
COIM RT

CSP
CIFNM
DIV

RL $
RC $
$
$

©h H B PP

RLV

Total $ | Total
Onde:

RLX - Reservas Liquidas sobre o eXterior (divisas)

COIM - Crédito as OIM

CSP - Crédito ao Sector Publico (Titulos do Tesouro / Obrigagoes do Estado)
CIFNM - Crédito as Instituigdes Financeiras Nao Monetarias

CM - Circulagdo Monetéria

RT - Reservas Totais

RL - Reservas Legais

RC - Reservas de Cobertura

RLV - Reservas LiVres

DIV - DIVersos (tudo o que ndo esta descriminado acima)



Massa Monetaria e Sector Monetario -
Massa Monetaria - Mg

Sector Monetério - BC e OIM
Principais definigoes

Balanco das OIM

Activo Passivo

RLX $ | DT

RT DO §
RL $ DP §
RC $ | CBC $
RLV $

CSP $

CIFNM $

CEP $

DIV $

Total $ | Total $

Onde:

RLX - Reservas Liquidas sobre o eXterior (divisas)

RT - Reservas Totais

RL - Reservas Legais

RC - Reservas de Cobertura

RLV - Reservas LiVres

CSP - Crédito ao Sector Publico (Titulos do Tesouro / Obrigagoes do Estado)
CIFNM - Crédito as Instituicdes Financeiras Nao Monetarias
CEP - Crédito as Empresas e Particulares

DT - Depoésitos Totais

DO - Depésitos a Ordem

DP - Dep6sitos a Prazo

CBC - Crédito obtido junto do Banco Central

DIV - DIVereoe (t1ido o atie nao ecta deccriminado acima)



Massa Monetaria e Sector Monetario -
Massa Monetaria - Mg

Sector Monetério - BC e OIM
Principais definigoes

Sintese Monetaria - SM

Activo Passivo
RLX $ | CM $
CIL DT
CSP $ DO §$
CIFNM §$ DP $
CEP $
DIV $
Total $ | Total $

Onde:

RLX - RLXgc + RLXom

CIL - Crédito Interno Liquido

CSP - CSPg¢ + CSPo

CIFNM - CIFNMgc + CIFNMoyy

DIV - DIVge + DIVoyy

CEP - CEP consideramos que s6 as OIM o concedem

CM - CM s6 O BC pode emitir moeda

DT - DT consideramos que sé as OIM aceitam depésitos

DO - DO consideramos que s6 as OIM aceitam depésitos a ordem
DP - DP consideramos que s6 as OIM aceitam depésitos a prazo



Massa Monetaria e Sector Monetario -
Massa Monetaria - Mg

Sector Monetario - BC e OIM
Principais definicdes

Principais definicoes

@ Base Monetaria ( BM = M, )
BM = CM + RL + RC + RLV

RT
Na configuragdo de balangos que utilizamos é o Passivo do Banco Central [é a

moeda criada pelo BC]

@ Massa Monetaria ( M5 )
M3 = CM + DO + DP
~———

DT
Na configuracao de balancos que utilizamos € o Passivo do Sector Monetario [é
o0 Passivo da SM]

@ Coeficiente de preferéncia por moeda legal ( v )
~ = CM/DT ,logo CM =~ x DT

@ Coeficiente de Reserva Legal ( r; )
rp=RL/DT ,logo RL=r x DT

@ Coeficiente de Reserva de Cobertura ( r¢ )
re = RC/DT ,logo RC = r¢ x DT



O Multiplicador Monetario
O Multiplicador Monetério - criagdo e destruicdo de Moeda A criacdo de moeda
A destruicao de moeda

Multiplicador com 1, 2, 3 fugas

O Multiplicador Monetario (1/2)

Se ALV =0,de BM = CM + RL+ RC + RLV , vem:
BM =~ x DT +r, x DT +r¢ x DT
BM:(’Y+fL+fc)><DT

DT = (1/y+ 1.+ rc) x BM[1]

Por outro lado, de Mz = CM + DO + DP , vem:
Ms = v x DT + DT

Ms = (14~) x DT

DT =[1/(1+"]x M [2]

Igualando [1] e [2],

[1/(1+9)] x M3 =(1/v+ . +1c) x BM

Ms =[(1+7)/(v+r.+rc)] x BM

Assim, M5 é igual & BM multiplicada por (1 +~)/(y + r. + re).

Isto &,

M3 = k x BM desde que RLV =0

. (1+’Y) . T o
onde k = Gt €° multiplicador monetario



O Multiplicador Monetério - criagdo e destruicdo de Moeda
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O Multiplicador Monetario
O Multiplicador Monetério - criagdo e destruicdo de Moeda A criacao de moeda

A destruicao de moeda

Multiplicador com 1, 2, 3

Situacéo Inicial 1/2

O.LMs
Activo Passivo
Banco Central RLX 20 DT
Activo Passivo RT DO 1000
RLX 15 CM 1000 RL 200 DP 9000
COIM 20 RT RC 500 CBC 20
CSspP 1650 RL 200 RLV 0
CIFNM 5 RC 500 CSP 1000
DIV 10 RLV 0 CIFNM 25
CEP 8250
Total 1700 Total 1700 DIV 25
Total 10020 Total 10020

Sintese Monetaria

Activo Passivo
RLX 35 CM 1000
CIL DT
CSP 2650 DO 1000
CIFNM 30 DP 9000
CEP 8250

DIV 35

Total 11000 Total 11000




O Multiplicador Monetario

O Multiplicador Monetério - criagdo e destruicdo de Moeda A criacao de moeda
A destruicao de moeda

Multiplicador com 1, 2, 3 fugas

Situacéo Inicial 2/2

@ O coeficiente de preferéncia por moeda € 0.1 (y = 0.1)
@ O coeficiente de Reservas Legais é 0.02(r; = 0.02)
@ O coeficiente de Reservas de Cobertura é 0.05 (ro = 0.05)



O Multiplicador Monetario
O Multiplicador Monetério - criagdo e destruicdo de Moeda A criacao de moeda
A destruicao de moeda

Multiplicador com 1, 2, 3 fugas

BC compra Titulos do Tesouro as O.l.Ms 1/4

Alteragbes imediatas nos balangos decorrentes de uma compra de
900 Titulos do Tesouro (CSP) pelo BC as OIMs

O.1.Ms

Activo Passivo

Activo Banco Central Passivo RLX 20 DT
iv IV RT DO 1000

RLX 15 1 CM 1000 RL 200 DP 9000
COIM 20 RT RC 500 | CBC 20
csp 2550 RL 200 Ry 900
CIFNM 5 RC 500 1

csP 00
DIV 10 RLV 900 CIFNM o5

CEP 8250
Total 2600 Total 2600 DIV 25

Total 10020 Total 10020



O Multiplicador Monetario
O Multiplicador Monetério - criagdo e destruicdo de Moeda A criacao de moeda
A destruicao de moeda

Multiplicador com 1, 2, 3 fugas

BC compra Titulos do Tesouro as O.l.Ms 2/4

Existindo procura de crédito adicional no valor das RLV e que é

concedido teremos:

ACEP = RLV = 900

Esse crédito adicional reveste a forma de (adicionais de):
ACM 81,8182
ADO 818,1818 =ARL = 16,3636 e ARC = 40, 9091
AMg | 900

Pelo que nos balangos

O.L.Ms
Activo Passivo
Banco Central RLX 20 DT
Activo Passivo RT DO 1818,1818
RLX 15 CM 1081,8182 RL 216,3636 DP 9000
COIM 20 RT RC 540,9091 CBC 20
CSsP 2550 RL 216,3636 RLV 760,9091
CIFNM 5 RC 540,9091 CSP 100
DIV 10 RLV 760,9091 CIFNM 25
CEP 9150
Total 2600 | Total 2600 DIV 25
Total 10838,182 Total 10838,182

Isto é, os depésitos adicionais deduzidos das reservas adicionais sdo as novas reservas livres



O Multiplicador Monetario
O Multiplicador Monetério - criagdo e destruicdo de Moeda A criacao de moeda
A destruicao de moeda

Multiplicador com 1, 2, 3 fugas

BC compra Titulos do Tesouro as O.l.Ms 3/4

Existindo procura de crédito adicional no valor das RLV e que é

concedido teremos:

ACEP = RLV = 760, 9091

Esse crédito adicional reveste a forma de (adicionais de):
ACM 69,1736
ADO 691,7355 =ARL = 13,8347 e ARC = 34, 5868
AM; | 760,9091

Pelo que nos balangos

O.1.Ms
Activo Passivo
Banco Central RLX 20 DT

Activo Passivo RT DO 2509,9174
RLX 15 CM 1150,9917 RL 230,1984 DP 9000
COIM 20 RT RC 575,4959 CBC 20
CSsP 2550 RL 230,1984 RLV 643,3140
CIFNM 5 RC 575,4959 CSP 100
DIV 10 RLV 643,3140 CIFNM 25

CEP 9910,909
Total 2600 | Total 2600 DIV 25

Total 11529,92 Total 11529,92

Isto é, os depésitos adicionais deduzidos das reservas adicionais sdo as novas reservas livres



O Multiplicador Monetario

O Multiplicador Monetério - criagdo e destruicdo de Moeda A criacao de moeda
A destruicao de moeda
Multiplicador com 1, 2, 3 fugas

BC compra Titulos do Tesouro as O.l.Ms 4/4

Aumento de M;

Enquanto existisse procura de crédito adicional, o processo
repertir-se-ia até que as Reservas Livres fossem iguais a zero
O aumento de M; sera:

Periodo aumento de M3

1 300
2 760,9091 (= 900 x (1 — (0,1 + 0,02 + 0, 05)/1, 1))
3 643,314 (= 900 x (1 — (0,1 + 0,021 0,05)/1,1) x (1 — (0,1 + 0,02+ 0, 05)/1, 1))

O aumento total sera:

900 x (1+(1—(0,140,02+0,05)/1,1) + (1 — (0,1 40,02 +
0,05)/1,1) x (1 — (0,1 +0,02+0,05)/1,1) + ...)

900/(1 — ((0,1 40,02 + 0,05)/1,1))

900 x (1,1/(0,1 + 0,02 + 0, 05))

900 x 6,470588 = 5823, 529 isto é,\ AMs; = K x ABM\




O Multiplicador Monetario
O Multiplicador Monetério - criagdo e destruicdo de Moeda A criacdo de moeda

A destruicdo de moeda

Multiplicador com 1, 2, 3

Situacéo Inicial 1/2

O.L.Ms
Activo Passivo
Banco Central RLX 20 DT
Activo Passivo RT DO 1000
RLX 15 CM 1000 RL 200 DP 9000
COIM 20 RT RC 500 CBC 20
CSP 1650 RL 200 RLV 0
CIFNM 5 RC 500 CSP 1000
DIV 10 RLV 0 CIFNM 25
CEP 8250
Total 1700 Total 1700 DIV 25
Total 10020 Total 10020
Sintese Monetaria
Activo Passivo
RLX 35 CM 1000
CIL DT
CSP 2650 DO 1000
CIFNM 30 DP 9000
CEP 8250
DIV 35
Total 11000 Total 11000




O Multiplicador Monetario

O Multiplicador Monetério - criagdo e destruicdo de Moeda A criacdo de moeda
A destruicdo de moeda
Multiplicador com 1, 2, 3 fugas

Situacéo Inicial 2/2

@ O coeficiente de preferéncia por moeda € 0.1 (y = 0.1)
@ O coeficiente de Reservas Legais é 0.02(r; = 0.02)
@ O coeficiente de Reservas de Cobertura é 0.05 (ro = 0.05)



O Multiplicador Monetario
O Multiplicador Monetério - criagdo e destruicdo de Moeda A criacdo de moeda
A destruicdo de moeda

Multiplicador com 1, 2, 3 fugas

BC vende Titulos do Tesouro as O.1.Ms 1/4

Alteracdes imediatas nos balangos decorrentes de uma venda de
900 Titulos do Tesouro (CSP) pelo BC as OIMs

O.1.Ms

Activo Passivo

Act Banco Central Passi RLX 20 | DT
ivo assivo RT DO 1000

RLX 15 | CM 1000 RL 200 DP 9000
COIM 20 | RT RC 500 | CBC 20
csp 750 RL 200 v -900
CIFNM 5 RC 500

csP 1900
DIV 10 RLV '900 CIFNM 25

CEP 8250
Total 800 Total 800 DIV 25

Total 10020 Total 10020



O Multiplicador Monetario
O Multiplicador Monetério - criagdo e destruicdo de Moeda A criacdo de moeda
A destruicdo de moeda

Multiplicador com 1, 2, 3 fugas

BC vende Titulos do Tesouro as O.1.Ms 2/4

Existindo diminui¢do de crédito no valor das RLV teremos:
ACEP = RLV = —900
Esse diminuicao reveste a forma de (alteragdes de):
ACM -81,8182
ADO -818,1818 =ARL = —16,3636 e ARC = —40, 9091
AM; | -900
Pelo que nos balangos

O.l.Ms
Activo Passivo
Banco Central RLX 20 DT
Activo Passivo RT DO 8181,8182
RLX 15 CM 918,1818 RL 183,6363 DP 1000
COIM 20 RT RC 459,0909 | CBC 20
CSP 750 RL 183,6363 RLV -760,9091
CIFNM 5 RC 459,0909 CSP 1900
DIV 10 RLV -760,9091 CIFNM 25
CEP 7350
Total 800 Total 800 DIV 25
Total 9207,8782 | Total 9207,8782

Isto é, as alteragdes aos depositos acrescidas das alteragdes as reservas sdo as novas reservas livres



O Multiplicador Monetario
O Multiplicador Monetério - criagdo e destruicdo de Moeda A criacdo de moeda
A destruicdo de moeda

Multiplicador com 1, 2, 3 fugas

BC vende Titulos do Tesouro as O.1.Ms 3/4

Existindo diminui¢do de crédito no valor das RLV teremos:
ACEP = RLV = —760, 9091
Esse diminuicao reveste a forma de (alteragdes de):
ACM -69,1736
ADO -691,7355 =ARL = —13,8347 e ARC = —34,5868
AMy \ -760,9091
Pelo que nos balangos

O.l.Ms
Activo Passivo
Banco Central RLX ) DT
Activo Passivo RT DO 7490,0826
RLX 15 CM 849,0083 RL 169,8017 DP 1000
COIM 20 RT RC 424,5041 CBC 20
CSP 750 RL 169,8017 RLV -643,3140
CIFNM 5 RC 424,5041 CSP 1900
DIV 10 RLV -643,3140 CIFNM 25
CEP 6589,091
Total 800 Total 800 DIV 25
Total 8570,083 | Total 8570,083

Isto é, as alteragdes aos depositos acrescidas das alteragdes as reservas sdo as novas reservas livres



O Multiplicador Monetario

O Multiplicador Monetério - criagdo e destruicdo de Moeda A criagao de moeda
A destruicdo de moeda
Multiplicador com 1, 2, 3 fugas

BC vende Titulos do Tesouro as O.1.Ms 4/4

Diminuicéo de M3
Enquanto existissem Reservas Livres negativas o processo
repertir-se-ia

A reducao de My sera:

Periodo | variagdo de M3

1 -900
2 760,9091 (= —900 x (1 — (0,1 + 0,02 £ 0,05)/1,1))
3 643,314 (= —900 x (1 — (0,1 +0,02+0,05)/1,1) x (1 — (0,1 +0,02 + 0, 05)/1,1))

A variagao total sera:

—900 x (1+ (1 —(0,1+0,02+0,05)/1,1)+ (1 — (0,1 40,02 +
0,05)/1,1) x (1 = (0,1+ 0,02+ 0,05)/1,1) + ...)

—900/(1 — ((0,1 40,02 4 0,05)/1,1))

—900 x (1,1/(0,1+ 0,02 + 0, 05))

—900 x 6,470588 = —5823,529 isto é,| AMs = K x ABM |




O Multiplicador Monetario
O Multiplicador Monetério - criagdo e destruicdo de Moeda A criagcdo de moeda
A destruicao de moeda

Multiplicador com 1, 2, 3 fugas

Multiplicador Monetario - fugas

s
_ _ 3 fugas:
Am-;-(g)xARLV K(3) = +RgC,'+C
YT oo RL M

L)_
e B .h:;' -

£ 1+ 2 fugas:
y+i
1 fuga:
AM3I =1, xARLV _l+y
r(l)“ y/((l) _—y CM




Instrumentos, mecanismos e objectivos

Politica Monetéaria

Instrumentos, mecanismos e objectivos de politica
monetaria

Banco Central possui instrumentos para obter determinados objectivos monetarios

verdadeiros
o objectivos
Mecanismo de néo sdo
Instrumentos |C—— > Transmissio "\\ monetérios

Desemprego

Objectivo Inflagiio

Objectivo ::>

Intermédio

Bem-Estar Social




Instrumentos, mecanismos e objectivos

Politica Monetéaria

Instrumentos de politica monetaria

Instrumentos:

Operacodes de 'open market’ [CSP] | compravenda Afecta RLV = ABM
Crédito concedido [COIM] Aumento/diminuicio | Afecta RLV => ABM
Taxa de Reserva Legal [r;] Aumento/diminuigao | Afecta o multiplicador Ak
Facilidades permanentes Alteraio dataxa | Afectaas RLV = ABM
Crédito concedido [CIFNM] Aumento/diminuicao | Afectaa CM = ABM

Também a compra ou venda de divisas [RLX] pelo Banco Central as OIM
implica alteracdo em RLV, logo na Base Monetéria

A BM = AM; = k x ABM
A k= AM; = Ak x BM



o - Instrumentos, mecanismos e objectivos
Politica Monetéaria

Instrumentos, mecanismos e objectivos

Instrumento Mecanismo | Objectivo Int. | Objectivo
Taxas FP. 1 = BM | = M| =it
Taxas F.P. | = BM 1 = M; 1 =il
nt =kl = M| =it
ni = k1 = M; 1 =il
Compra activos:

CSP 1

COIM t = BM 1t =M1 =il
CIFNM t

RLX 1

Venda activos:

CSP |

COIM | = BM | =Ml =it
CIFNM |

RLX |




OIM aumentam Reservas de Cobertura - destruicdo de moeda
Crise 'sub-prime’ e reducéo do crédito
Intervengdes e evolugdo dos balangos do FED e BCE

A crise 'sub-prime’ - O.1.Ms e intervengdes dos BC

Aumento das Reservas de Cobertura 1/3

Consideremos situagao inicial igual a apresentada para ilustragao de
destruicdo de moeda em que:

@ O coeficiente de preferéncia por moeda é 0.1 (y = 0.1)
@ O coeficiente de Reservas Legais é 0.02(r/ = 0.02)
@ O coeficiente de Reservas de Cobertura € 0.05 (rc = 0.05)

Se as OIM decidissem aumentar r¢ para 14%, temos as seguintes
alteracdes imediatas nos balangos:

O.l.Ms
Activo Passivo
Banco Central RLX 20 DT

Activo Passivo RT DO 9000
RLX 15 CM 1000 RL 200 DP 1000
COIM 20 RT
CSP 1650 RL 200 RC 1;88 CBC 2
CIFNM 5 re 1400 ALY

CSP 1000
DIV 10 Ry -900 CIFNM 25

CEP 8250
Total 1700 Total 1700 DIV 25

Total 10020 Total 10020




OIM aumentam Reservas de Cobertura - destruicdo de moeda
Crise 'sub-prime’ e reducéo do crédito
Intervengdes e evolugdo dos balangos do FED e BCE

A crise 'sub-prime’ - O.1.Ms e intervengdes dos BC

Aumento das Reservas de Cobertura 2/3

Existindo diminui¢do de crédito no valor das RLV teremos:
ACEP = RLV = —900
Esse diminuicao reveste a forma de (alteragdes de):

ACM -81,8182
ADO -818,1818 =ARL = —16,3636 e ARC = —114, 5455
AM; | -900
Pelo que nos balangos
O.l.Ms
Activo Passivo
Banco Central RLX 50 DT
Activo Passivo RT DO 8181,8182
RLX 15 CM 918,1818 RL 183,6363 DP 1000
COIM 20 RT RC 1285,4545 | CBC 20
CSP 1650 RL 183,6363 RLV -687,2727
CIFNM 5 RC 1285,4545 CSP 1000
DIV 10 RLV -687,2727 CIFNM 25
CEP 7350
Total 1700 | Total 1700 DIV 25
Total 9207,8782 | Total 9207,8782

Isto é, as alteragdes aos depositos acrescidas das alteragdes as reservas sdo as novas reservas livres



OIM aumentam Reservas de Cobertura - destruicdo de moeda
Crise 'sub-prime’ e reducéo do crédito
Intervengdes e evolugdo dos balangos do FED e BCE

A crise 'sub-prime’ - O.1.Ms e intervengdes dos BC

Aumento das Reservas de Cobertura 3/3

Diminui¢cdo de M3

Enquanto existissem Reservas Livres negativas o processo
repertir-se-ia

A reducgdo de M3 sera:

Periodo variagao de Mg

i -900
2 687,2727 (= —900 x (1 — (0,1 + 0,02 + 0, 14)/1, 1))
3 54,8264 (= —900 x (1 — (0,1 + 0,02+ 0,14)/1,1) x (1 — (0,1 + 0,02 + 0, 14)/1, 1))

A variagdo total sera:

—900 X (1+(1—(0, 1+0, 02+0, 14)
—900/(1 — ((0,1+0,02+ 0, 14)/
—900 x (1,1/(0,1+ 0,02 + 0, 14))

—900 X 4,230769 = —3807, 692

Como Ky = (1,1/(0,1+ 0,02 + 0, 05)) = 6, 470588
eK; =(1,1/(0,1+0,02+ 0, 14)) = 4, 230769

1700 x —2,239819 = —3807,692isto é,| AMz = AK x BM

/1,1)+(1—(0,1+0, 0240, 14) /1, 1) X (1—(0, 1+0,02+0, 14) /1, 1)+...)
1,1))




OIM aumentam Reservas de Cobertura - destruicao de moeda
Crise 'sub-prime’ e redugéo do crédito

s, . . - Intervengdes e evolugdo dos balancos do FED e BCE
A crise 'sub-prime’ - O.1.Ms e intervengdes dos BC ¢ ¢ §

Aumento de Reservas de Cobertura / diminui¢cao do
multiplicador

@ Um aumento de Reservas de Cobertura implica destruigdo de moeda

@ Essa destruigdo de moeda implica uma redugdo de crédito concedido pelas
OIMs

@ Assim, podemos interpretar que a redugdo de crédito ocorrida nos EUA, na
sequéncia da crise 'sub-prime’, equivale, no nosso modelo do sistema
monetario, a um aumento das Reservas de Cobertura e consequente diminuigéo
do multiplicador monetario com manutengao da Base Monetaria, logo a uma
reducéo da Massa Monetaria se os Bancos Centrais ndo interviessem

Wi Money Mutipier (MULT)

A
. Ve A

(Ratio)

Fonte: FRED® (Federal Reserve Economic Data) - Federal Reserve Bank of St. Louis
http://research.stlouisfed.org/fred2/categories/25



OIM aumentam Reservas de Cobertura - destruicao de moeda
Crise 'sub-prime’ e reducéo do crédito
Intervengdes e evolugdo dos balangos do FED e BCE

A crise 'sub-prime’ - O.1.Ms e intervengdes dos BC

Intervencdes no mercado monetario 1/5

@ Com o objectivo de manter / aumentar a Massa Monetaria
o FED e o BCE procederam a utilizagao de todos os
instrumentos de politica monetaria:

e Compra de Titulos do Tesouro (CSP 1 visando o aumento
de BM)

@ Concessao de Crédito as O.1.Ms (COIM 1 visando o
aumento de BM)

e Concesséao de Crédito a Instituicdes Financeiras Nao
Monetarias [FED] (C/IFNM 1 visando o aumento de BM)

e Reducao da 'Prime Rate’ / Facilidades Permanentes
(reducao das taxas de juro praticadas)

o Reducao da Taxa de Reserva Legal [BCE] (r. | visando o
aumento de k)
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Primary Credit Rate (DPCREDIT)
Source: Board of Governors of the Federal Reserve System
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Fonte: FRED® (Federal Reserve Economic Data) - Federal Reserve Bank of St. Louis
http://research.stlouisfed.org/fred2/categories/118
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Board of Governors Monetary Base, Adjusted for Changes in Reserve Requirements (BOGAMBNS )
ource: Board of Governors of the Federal Reserve System
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Fonte: FRED® (Federal Reserve Economic Data) - Federal Reserve Bank of St. Louis
http://research.stlouisfed.org/fred2/categories/25
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@ Ordem de grandeza do conjunto das intervengdes com
impacto na Base Monetéria:

e O total do balango do FED era = $900 mil milhdes
(900 x 10%) a meio de 2008

o E de = $1,99 bilies (1,99 x 10'?) no principio de Julho de
2009

@ A’prime rate’ foi reduzida de 6,25% em 2007 para 0,5%
em 2009

Fonte: Financial Crisis FAQ - Federal Reserve Bank of St. Louis
http://timeline.stlouisfed.org/pdf/FinancialCrisisFAQ.pdf
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Evolugdo comparada da Base Monetaria e da Massa Monetaria
2007-2011
(Base 100 em Agosto de 2008)

Fig. 1: Monetary base and monay supply In US, UK, and surozone
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Os balancos do FED
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The Federal Reserve's Balance Sheet  operation TwistiLiquidity Swaps
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Os balancos do BCE

ECB Balance Sheet
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