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O p e r a t i o n s o f t h e M o n e t a r y A u t h o r i t i e s -
A u g u s t - S e p a r a t o r a n d C u r r e n t M o n e t a r y S i t u a t i o n 

( a ) CERP B - 2 5 0 1 ? ( b ) R i o * a A-359 o f N o v . 24, 1 ? 6 7 ; ( c ) R i o 3544 

S u w a i a r y 
lo B e t D o a a s t i e C r e d i t e x p e n d e d i n S e p t e m b e r b y NCr$220 m i l l i o n , a f t e r a 
v e r y m o d e r a t e B C r $ 3 3 m i l l i o n a x p a n a i o n I n A u g u s t . T h e e x p a n s i o n f o r t h e 
t h i r d q u a r t e r , NCr$463 m i l l i o n , w a s NCr$210 m i l l i o n g r e a t e r t h a n p r o j e c t e d 
l a t h e r e v i s e d m o n e t a r y b u d g e t p r e p a r e d i n e a r l y J u l y 1967. A l t h o u g h t h e 
T r e a s u r y i m p r o v e d i t s p o s i t i o n w i t h t h e M o n e t a r y A u t h o r i t i e s b y s l i g h t l y 
m o r e t h a n p r o j e c t e d f o r t h e t h i r d q u a r t e r , t h e r e v a a N C r $ U 4 2 m i l l i o n 
u n a n t i c i p a t e d e x p a n s i o n f r o m r e d i s c o u n t s , t h e m i n i m u m p r i c e p r o g r a m , 
p r i v a t e s e c t o r l o a n s a n d c o f f e e o p e r a t i o n s ( t a k e n t o g e t h e r ) , w h l e h 
s u b s t a n t i a l l y e x c e e d e d t h e MCr$253 m i l l i o n " s a f e t y m a r g i n " b u i l t i n t o 
t h e t h i r d q u a r t e r p r o j e c t i o n s . 
2. C o m m e r c i a l B a n k L o a m e x p a n d e d b y 14.3 p e r c e n t d u r i n g t h e t h i r d 
q u a r t e r , w i t h m o n t h l y r a t e s o f i n c r e a s e o f 4 . 8 $ , 5.6$ a n d 3 . 4 $ i n J u l y , 
A u g u s t a n d S e p t e m b e r , r e s p e c t i v e l y . T h e r a t e o f l o a n e x p a n s i o n e x c e e d e d 
s u b s t a n t i a l l y t h a t p r o j e c t e d i n i h s J u l y 1967 r e v i s i o n o f t h e m o n e t a r y 
b u d g e t b e c a u s e o f a h i g h e r l e v e l o f r e d i s c o u n t s a n d a s u b s t a n t i a l 
r e d u c t i o n o f c o m m e r c i a l b a n k l i q u i d i t y ; t h e o v e r a l l o p e r a t i o n s ( i . e . , 
n e t d o m e s t i c c r e d i t p l u s n e t f o r e i g n r e s e r v e s , o r m o n e t a r y l i a b i l i t i e s ) 
o f t h e M o n e t a r y A u t h o r i t i e s w e r e s l i g h t l y l e a s e x p a n s i o n a r y t h a n p r o j e c t e d 
f o r t h e q u a r t e r * 
E n c l o s u r e s : 
1 . T a b l e X - O p e r a t i o n s o f t h e M o n e t a r y A u t h o r i t i e s 
2. T a b l a X I - C a s h F i s c a l D e f i c i t a n d F i n a n c i n g 
3* T i b i a I I I - C o f f e e O p e r a t i o n s A c c o u n t s 
b o T a b l e I V - C r e d i t o f B a n k i n g S y s t e m and M o n e y S u p p l y 
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3 . T h e MbPay S u p p l y e x p a n d e d b y 8 . 3 p e r c e n t d u r i n g t h e t h i r d q u a r t e r , 
w i t h m o n t h l y r o t a s o f i n c r e a s e o f 1 . 8 $ , 3 .4$ a n d 2.9$ i n J u l y , A u g u s t 
a n d S e p t e m b e r , r e s p e c t i v e l y . T h e money s u p p l y a t t h e e n d o f S e p t e m b e r 
was 31*6 p e r c e n t a b o v e t h e t o t a l a t t h e e n d o f 1966. T h e "money 
m u l t i p l i e r " w a s h i g h f o r t h e w h o l e q u a r t e r b e c a u s e o f t h e n e t d r a w - d c s m 
o f c o m m e r c i a l b a n k r e s e r v e s j h o w e v e r , t h e NCr$2J»3 m i l l i o n i n c r e a s e i n 
c u r r e n c y h e l d by t h e p u b l i c (24$ o f t h e i n c r e a s e i n t h e t o t a l money 
s u p p l y ) a n d t h e ( M C r S l O b m i l l i o n ) i n c r e a s e i n b a n k s 8 f r e e r e s e r v e s i n 
S e p t e m b e r i n d i c a t e a r e v e r s a l o f l i q u i d i t y b e h a v i o r f r o m e a r l i a r m o n t h s 
s o t h a t t h e m o n e y m u l t i p l i e r s h o u l d b e c o n s i d e r a b l y s m a l l e r fear t h e 
r e m a i n d e r o f t h e y e a r . 

4. R e c e n t M o n e t a r y / f c r e d I t M o v e m e n t s , I m p l i c i t i n t h e w e e k l y e s t i m a t e s 
o f t h e C e n t r a l B e n k , p o i n t io a rat® o f c r e d i t e x p a n s i o n f o r t h e b a n k i n g 
s y s t e m b e t w e e n t h e e n d o f S e p t e m b e r a nd t h e m i d d l e o f N ovember w e l l 
a b o v e t h e a v e r a g e m o n t h l y e x p a n s i o n d u r i n g t h e t h i r d q u a r t e r (4.2$ 
c o m p a r e d t o 3 . 1 p e r c e n t ) . T h e r a t e o f e x p a n s i o n p i c k e d u p s h a r p l y 
a b o u t t h e m i d d l e o f O c t o b e r ; l o a n s o f t h e b a n k i n g s y s t e m I n c r e a s e d b y 
4=0$ i n t h e m o n t h e n d i n g November 14 — c o m m e r c i a l b a n k l o a n s i n c r e a s e d 
a t a m o n t h l y r a t e o f 4 . 3 $ d u r i n g t h e f i r s t t w o w e e k s o f N o v e m b e r . T h e 
money s u p p l y e x p a n d e d a t a l o w e r r a t e i n t h e 6 w e e k s e n d i n g N ovember 1 4 , 
t h a n t h e a v e r a g e f o r t h e t h i r d q u a r t e r ; t h e i n c r e a s e w a s a n e s t i m a t e d 
2.4 p e r c e n t I n a 6 - w e e k p a r t e d e n d i n g N o v e m b e r 14, c o m p a r e d t o a n a v e r a g e 
m o n t h l y i n c r e a s e oFTTB p e r c e n t d u r i n g t h e t h i r d q u a r t e r . T h e m o r e 
m o d e r a t e i n c r e a s e i n t h e r a t e o f e x p a n s i o n o f t h e m o n e y s u p p l y i s s o m e w h a t 
m i s l e a d i n g h o w e v e r ; a s n o t e d a b o v e b a n k s * l o a n s e x p a n d e d b y e v e r 4 p e r c e n t 
i n t h i n 6-week p e r i o d a n d t h e i r e i g h t d e p o s i t s b y 6 p e r c e n t . T h e r e 
a p p a r e n t l y w a s s s h a r p dr*w«dcwn of a u t a r q u i a d e p o s i t s i n t h e B a n k o f 
B r a a i l — t h e C e n t r a l B a n k e s t i m a t e s t h e r e d u c t i o n a t N C r $ 3 2 0 m i l l i o n — 
w i t h a l l o t h e r e l e m e n t s i n t h e m o n e y s u p p l y ( t a k e n t o g e t h e r ) e x p a n d i n g 
b y a b o u t 5 p e r c e n t . T h e e x c h a n g e s p e c u l a t i o n h a s n o t y e t b e e n a m a j o r 
o f f s e t t i n g f a c t o r t o c r e d i t e x p a n s i o n b e c a u s e m o a t o f t h e s p e c u l a t i o n h a s 
b e e n I n f o r w a r d o p e r a t i o n s a n d t h e m o n e t a r y i m p a c t h a s n o t t a k e n p l a c e 
a s y e t ( s e e ref. b ) . 

D i s c u s s i o n 
1 . T h e NCr$463 m i l l i o n e x p a n s i o n I n m t d o m e s t i c c r e d i t w a s NCr$210 
m i l l i o n h i g h e r t h a n p r o j e c t e d f o r t h e t h i r d q u a r t e r i n t h e ( J u l y 1967) 
revised m o n e t a r y b u d g e t ; t h a t m o n e t a r y b u d g e t p r o j e c t e d n o e x p a n s i o n 
o f n e t d o m e s t i c c r e d i t i t e m s , b u t d i d i n c l u d e a 8Cr$ 2 £ 3 m i l l i o n " s a f e t y 
m a r g i n " . T h e r e f o r e , t h e e x p a n s i o n o f t h e i n d i v i d u a l n e t d o m e s t i c c r e d i t 
i t e m s a c t u a l l y w a s N C r $ 4 6 3 l a r g e r t h a n p r o j e c t e d . T h e d e v i a t i n g f f r c m 
p r o j e c t l e n s f o r m a j o r i t e m s w e r e a s f o l l o w s : 
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( • ° e x c e s s e x p a n s i o n ) 

l e s s : S a f e t y M a r g i n 

T r e a s u r y 
P r i v a t e S e c t o r L o a n s 
R f g d l s e o u n t s 
M i n i m u m P r i c e s 
C o f f e e O p e r a t i o n s 
A l l o t h e r s 
T o t a l 

- 1 6 

• 1 1 1 

• 5 7 

• 4 3 

• 2 3 1 

• 3 7 

• 5 5 5 

- 2 5 3 

E x c e s s E x p a n s i o n N e t D o m e s t i c C r e d i t ^ 2 1 0 
2 . T h e c o f f e e o p e r a t i o n s a c c o u n t was v e r y e x p a n s i o n a r y ( M C r $ 1 9 8 m i l l i o n ) 
d u r i n g t h e t h i r d q u a r t e r . T h i s w as t h e o u t c o m e o f a NCr$20G,2 m i l l i o n 
i n c r e a s e i n c o f f e e l o a n s a n d r e d i s c o u n t s o u t s t a n d i n g , a n d a c o n t r a c t i o n a r y 
i m p a c t f r o m t h e c o f f e e d e f e n s e f u n d o f o n l y a b o u t H C r $ 2 m i l l i o n . ( S e e 
i t e m 8 o f f a b l e I a n d T a b l e I I I ) On t h e o t h e r h a n d , p a r t o f t h e 
e x p a n s i o n a r y i m p a c t w a s i l l u s o r y , a s t h e r e mas e s u b s t a n t i a l b u i l d - u p 
o f c o f f e e d e f e n s e f u n d ( c o n t r i b u t i o n q u o t a ) r e c e i p t s ( N C r $ 7 ? m i l l i o n ) i n t r a n 
d u r i n g t h e t h i r d q u a r t e r , a n d t h e s e s h o u l d b e c r e d i t e d t o t h e c o f f e e 
d e f e n s e f u n d a c c o u n t I n O c t o b e r arid N o v e m b e r . The l a r g e b u i l d u p o f 
r e c e i p t s i n t r a n s i t mas i n S e p t e m b e r , w h e n c o f f e e e x p e r t s m e r e v e r y -
l a r g e , b u t t h e b u l k o f w h i c h w a s s o l d o n 6 0 - 9 0 d a y t e r m s . A t t h e same 
t i m e , t h e r e w e lerg© p u r c h a s e s o f s u r p l u s c o f f e e b y t h e I B C i n 
S e p t e m b e r ( N C r $ l 5 3 m i l l i e o ) , o r p r o b a b l y c l o s e t o 3 m i l l i o n b a g s . I t 
i s l i k e l y t h a t p u r c h a s e s o f s u r p l u s w i l l b e l e e s d u r i n g t h e l a s t q u a r t e r , 
a s i n m o s t i n s t a n c e s i t w i l l p a y p r o d u c e r ? t o c a r r y o v e r t h e c o f f e e u n t i l 
a f t e r J a n u a r y 1 , 1 9 6 8 , t o t a k e a d v a n t a g e o f t h e p r i c e i n c r e a s e a t t h i s 
t i m e . I n s h o r t , c o f f e e o p e r a t i o n s s h o u l d p r o v i d e a n o f f s e t f o r t h e 
l a s t q u a r t e r , b u t w i t h s o n s e x p a n s i o n a r y i m p a c t f o r t i n f i r s t h a l f o f 
t h e c o f f e e y»ar. 
3 , S u p e r f i c i a l l y , i t a p p e a r s a s i f t h e T r e a s u r y p e r f o r m a n c e v i s a v i s 
i t s p o s i t i o n w i t h t h e C e n t r a l B a s k w a s b e t t e r f o r t h e t h i r d q u a r t e r 
t h a n p r o j e c t e d i n t h e ( J u l y 1 9 6 7 ) m o n e t a r y b u d g e t . T h i s w o u l d a p p e a r 
t o b e t r u e i n s p i t e o f t h e f a c t t h a t t h e c a s h d e f i c i t w a s M C r $ 2 l 8 
m i l l i o n f o r t h e q u a r t e r , a s c o m p e r e d w i t h a p r e ^ e c i e ^ s u r p l u s o f 
S C r $ l 6 9 m i l l i o n . H o w e v e r , i t w i l l b e n o t e d f r o m T a b l e l T T S f c t h e 
T r e a s u r y received N C r $ 4 0 9 m i l l i o n o f f i n a n c i n g f o r t h e d e f i c i t ( o u t s i d e " 
t h e M o n e t a r y A u t h o r i t i e s ; t h i s i n c l u d e d a n u n k n o w n a m o u n t o f b o n d s a l e s 
t o t h e B u n k o f t h e N o r t h e a s t a n d t h e N a t i o n a l H o u s i n g B a n k . T h e s e 
i n s t i t u t i o n s k e e p t h e i r i d l e c a s h i n t h e B a n k o f B r a s l l — d e p o s i t s o f 
a m t a r q u i x c a n d o t h e r p u b l i c e n t i t i e s — s o t h a t s e l l i n g b o n d s t o t h e m 
c e t e r i s p a r i b u s , h a s t h e s a w s m o n e t a r y i m p a c t a s b o r r o w i n g d i r e c t l y f r o m 
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c o n t r a c t i o n a r y 
t h e M o n e t a r y A u t h o r i t i e s . I n f a c t , t h e r e f o r e , t h e m o n e t a r y / i m p a c t , o f 
T r e a s u r y o p e r a t i o n s d u r i n g t h e q u a r t e r was l e s s t h a n s h o w n i n t h e T r e a s u r y 
a c c o u n t b y t h e a m o u n t o f s u c h s a l e s . 
4. T h e e x p a n s i o n o f m o n e t a r y l i a b i l i t i e s d u r i n g t h e t h i r d q u a r t e r ( N C r $ 4 2 2 
m i l l i o n ) w»e s o m e w h a t l e s s t h a n p r o j e c t e d I n t h e r e v i s e d m o n e t a r y b u d g e t 
( N C r $ 4 8 5 m i l l i o n ) ; h o w e v e r , t h e m o n e y s u p p l y e x p a n d e d b y a l m o s t 9%, 
c o m p a r e d t o a p r o j e c t e d e x p a n s i o n o f j u s t u n d e r 5 p e r c e n t . I n o t h e r w o r d s , 
t h e "money m u l t i p l i e r " ( r a t i o o f c h a n g e i n money s u p p l y t o c h a n g e i n 
m o n e t a r y l i a b i l i t i e s ) mas much h i g h e r t h e n p r o j e c t e d f o r t h i s p e r i o d . 
fee b a s i c r e a s o n f o r t h e h i g h m u l t i p l i e r w a s t h e d e s i r e a n d a b i l i t y o f 
c o m m e r c i a l b a n k s t o reduce s h a r p l y t h e r a t i o o f f r e e r e s e r v e s t o t h e i r 
own d e p o s i t s , fee r a t i o o f f r e e r e s e r v e s t o s i g h t d e p o s i t s , w h i c h was 
17°i*$ a t t h e * e n d o f J u n e , w a s do w n t o 1 4 . 0 $ b y t h e e n d o f A u g u s t ; d u r i n g 
t h i s t w o - m o n t h p e r i o d , f r e e r e s e r v e s f e l l a b s o l u t e l y b y N C r $ 2 l 6 m i l l i o n , 
w h e r e a s t h e i n c r e a s e i n c o m p u l s o r y r e s e r v e s w a s o n l y N C r $ 4 3 m i l l i o n . 
T h i s t e n d e n c y b e g a n t o b e r e v e r s e d d u r i n g S e p t e m b e r , w h e n b a n k s i n c r e a s e d 
t h e i r f r e e r e s e r v e h o l d i n g s b y o v e r B C r $ 1 0 0 m i l l i o n . H o w e v e r , t h e 
o p e r a t i o n s o f t h e M o n e t a r y A u t h o r i t i e s w e r e q u i t e e x p a n s i o n a r y i n 
S e p t e m b e r , s o t h a t c o m m e r c i a l b a n k s w e r e a b l e t o e x p a n d t h e i r l a n d i n g 
o p e r a t i o n s s i g n i f i c a n t l y w h i l e a t t h e same t i m e r e s t o r i n g t h e i r c a s h 
r e s e r v e p o s i t i o n s . T h e t e n d e n c y o f b a n k s t o i n c r e a s e t h e i r c a s h r e s e r v e s 
a p p e a r s t o h a v e c o n t i n u e d ; t h e C e n t r a l B a n k s e t i n s t e e e h o w a n i n o r e a e e 
o f N C r $ 1 3 ! i m i l l i o n b e t w e e n t h e e n d o f S e p t e m b e r a n d t h e m i d d l e o f 
No v e m b e r . A t t h e m i d d l e o f November t h e r a t i o o f f r e e r e s e r v e s t o 
s i g h t d e p o s i t s w a s u p t o 1 5 . 6 p e r n s n t w h i c h , b a s e d o n h i s t o r i c a l d a t a , 
w o u l d a p p e a r t o tat a b o u t n o r m a l . 

5 . fee d a t a p o i n t t o c o n t i n u e d b a n k c r e d i t e x p a n s i o n t h r o u g h t h e m i d d l e 
o f N o v e m b e r , w i t h t o t a l l o a n s o f t h e b a n k i n g s y s t e m o a November 1 4 a b o u t 
1 9 . 6 p e r c e n t a b o v e t h e e n d o f JUEP, a n d 4 1 . 5 p e r c e n t a b o v e December, 1966. 
B a n k l o a n s ( c o m m e r c i a l b a n k s p l u s M o n e t a r y A u t h o r i t i e s ) e x p a n d e d b y a b o u t 

6 . 3 p e r c e n t i n t h e 6»week p e r i o d b e t w e e n t h e e n d o f S e p t e m b e r a n d N o v e m b e r 
1 4 ; t h e m o n e y s u p p l y e x p a n d e d by o n l y a b o u t 2 . 4 p e r c e n t i n t h e same p e r i o d , 
fee reason f o r t h e s h a r p d i v e r g e n t b e t w e e n t h e r a t e s o f m o n e t a r y a n d c r e d i t 
e x p a n s i o n d o e s n o t a p p e a r t o h a v e b e e n t h e r e s u l t o f a n o f f s e t t i n g i m p a c t 
f r o m f o r e i g n e x c h a n g e o p e r a t i o n s I / , b u t r a t h e r h a s r e s u l t e d f r o m a s h a r p 
d r a w - d o w n o f a u t a r q u l a d e p o s i t s i n t h e B a r i c o f B r e s i l . fee C e n t r a l B a r i c 
e s t i m a t e s t h a t t h e s e d e p o s i t s w e r e reduced b y N C r $ 3 2 0 m i l l i o n d u r i n g t h e 
6 - w e e k p e r i o d e n d i n g N o v e m b e r 1 4 . A l l o t h e r c o m p o n e n t s o f t h e m o n e y s u p p l y 
t h e n i n c r e a s e d b y 5 . 0 p e r c e n t i n t h e 6««c*k p e r i o d r e f e r r e d t o . A d r a w 
demo o f a u t a r q u l a d e p o s i t s a d d s t o t h e reserve b a s e o f c o m m e r c i a l b a n k s 

1 / A s d i s e a s e d i n reftel ( b ) , m e e t o f t h e s p e c u l a t i o n w a s i n 
*~ f o r w a r d o p e r a t i o n s a n d t h e m o n e t a r y c o n t r a c t i o n a r y i m p a c t 

h a s n o t b e e n f e l t a s y e t . 
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L I M I T E D O F F I C I A L USE 
A- 3 6 4 

R i o d e J a n e i r o 
P a g e 5 

a n d u l t i m a t e l y h a e a n e x p a n s i o n a r y I m p a c t o n t h e m o n e y s u p p l y — 
i . e . , i f a u t a r q u l a d e p o s i t s w i t h t h e M o n e t a r y A u t h o r i t i e s a r e d r a w n 
d o w n b y 1 0 0 , t h e m o n e y s u p p l y w i l l f a l l b y t h a t a m o u n t i n t h e v e r y 
s h o r t r u n , b a t e v e n t u a l l y th© money ©apply w i l l t e n d t o i n c r e a s e b y 
a n e t 6 0 o r 7 0 . E x c l u d i n g s u t a r q u i a d e p o s i t s f r o m t h e d e f i n i t i o n , 
t h e m oney s u p p l y cm November 14 w a s 1 4 . 5 $ a b o v e J u n e a n d 3 6 . 7 p e r c e n t 
a b o v e D e c e m b e r 1 9 6 6 ; i n c l u d i n g t h e m i n t h e d e f i n i t i o n , t h e r a t e s o f 
e x p a n s i o n f o r t h e t w o p e r i o d s w e r e 1 0 . 9 p e r c e n t a n d 3 4 . 8 p e r c e n t , 
respectively. 

T U T S I L L 
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TABLE I A-364 
A t t a c h . 1 
R i o do J a n e i r o 

OPERATIONS OF T H E MONETARY A U T H O R I T I E S 
tmr* milHore)-' 

I * N e t D o m e s t i c C r e d i t 

(end o f P e r i o d ) 
S e p t . 1 9 6 / 

Change in P e r i o d ) 

I * N e t D o m e s t i c C r e d i t 

(end o f P e r i o d ) 
S e p t . 1 9 6 / A u g u s t S e p t e m b e r 

•220 

Wtk2FS4Ju 

I * N e t D o m e s t i c C r e d i t 7,546 

S e p t e m b e r 

•220 •463 

-191 1 * T r e a s u r y 2,630 -47 - 7 

•463 

-191 2 . M i n i m u m P r i c e s 3 7 9 • 1 1 -7 •68 
%. Aiitawmls i 
J O A U U 4 U V J U J k W 

A IP t 
"7 

• 4 0 • 2 2 

4 . S t a t s / L o c a l O v t s . 1 4 ee e n 

5 . R e d i s c o u n t s 260 •24 -13 •107 6. P r i v a t e S e c t o r L o a n s 2,604 •70 •169 •263 7* M i s c e l l a n e o u s A s s e t s 1,313 -65 •186 •259 8. C o f f e e - 1 3 0 +120 •19o 
9. C o u n t e r p a r t -169 •5 •«2j +43 1 0 . E x c h a n g e B u r d e n -1,302 -1 • 1 

1 1 . A u t a r q u l a D e p o s i t s - 1 , 3 0 7 - 6 0 • 9 ££ 
- 5 5 1 2 . O t h e r A s s e t s (ret; 1,909 •11 - 2 5 1 

I I . M e t F o r e i g n R e s e r v e s -912 - 1 4 4 • 1 6 5 -41 

[T'l „ Monstsrv L i s b l H t l u s £ £*)» o,o?n i n — A l l • 3 8 $ •422 
1 3 . B a n k s F r e e R e s e r v e s 1,285 - 6 ? +io4 -109 

- c u r r e n c y ( 4 1 5 ) ( • 5 0 ) ( - 3 8 ) (-52) - d e p o s i t s ( 8 7 0 ) ( - 1 1 7 ) ( + 1 4 2 ) (-57) 

1 4 . C o m p u l s o r y R e s e r v e s 1,389 -29 •62 •IQ5 
1 5 . C u r r e n c y Hands P u b l i c 2,556 - 1 0 • 1 1 1 •253 
1 6 . D e p o s i t s of P u b l i c 1 , 4 0 4 »5 • 1 0 8 •173 
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TABUS I I 

A-364 
A t t a c h . 2 
R i o d e J a n e i r i 

CASH F I S C A L D E F I C I T AND FINANCING 

J «ly«-S® p t e a b e r J a n u a r y - S e p t e m b e r 

I * C a s h D e f i c i t 2 1 7 . 8 1,329.8 

I I . F l n a n c 2 1 7 . 8 1,329.8 

A. M o n e t a r y A u t h o r i t i e s 

B . O t h e r s 

1 * B u s . 2 1 R e p a y m e n t s 
2 . R e p a y m e n t s S t a t e G e t s . 
3. C i r c u l a r 85 B o n d s 
4 . O t h e r s }J 

- 1 9 0 . 8 

• 4©8 „ 6 

( • 5 1 . 2 ) 

( • 4 1 . 2 ) 

( • 1 4 . 4 ) 

( • 3 0 1 . 8 ) 

• 5 8 1 . 3 

•748.5 

( • 1 9 8 . 1 ) 
( • 1 6 3 . 1 ) 
( • 1 9 6 . 8 ) 
(+190.5) 

1 / I n c l u d e s b o n d s s o l d t o t l x ? p u b l i c , t o t h e 
Bank o f t h e n o r t h e a s t , t o t h e N a t i o n a l R e u s i n g 
B a n k a n d t o C w s a a r o i a l B a n k s . 
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TABUS I I I 

COFFEE OPERATIONS ACCOUNTS 
(«6r$ million*) * 

Flow in Period-1967 
^ly^ptemTSer "'Janni'iy^ptwber 

(• « monetary expansion) 
(- • monetary contraction) 

A > Seoeipte (inc is -) -365.3 - 8 4 8 . 5 

1. Contribution Quota 
2. Sales from Stocks 
3* "Reintegro® 

-321.1 
-30.7 
-13-5 

- 6 9 6 . 5 
-102.7 

- 4 9 - 3 

B. Expenditures (ire l a •) M*. y r> 1 

+268.4 •670 .8 

1. Purchase of Surplus 
2. Importer ffrice Guarantee 
3. Exchange Contract Expanses 
4. GERCA-erradieation 
5. Advertising Expenses 
6 . IBC Administration 
7. Capital Expanditeres 
w e Jn A o G c i A A M I M V U D 

•190.3 
•1.8 
•1.7 

•3-1 
• 3 0 . 7 
+36.8 

. 1 . fm •«-0 

• 3 3 0 . 9 

• 4 . 7 
• 9 . 4 

^ i - i - l e ? 

+6 .8 
+107.0 
•85.1 

• 9 . 4 

C. Coffee Defense Fund (A+B) -96.9 -177.7 

D, Fund for Rationalisation Coffee Culture •18.0 -5 . 4 

E. Loans/Rediscounts •200.2 •91.3 
to Monetary Impact Coffee Operations •121.3 -91.8 

less: Contribution Quota Receipts 
i n transit (-77.0) (-78.3) 

Go Monetary Impact Coffee Operations a s 
Included in Net Domestic Credit 
Concept (Table I , item 8) +198.3 -13.5 

A - 3 6 4 

Attach. 3 
Rio de Janeiro 
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I E I V A-364 
A t t a c h . U 
R i o d e J a n e i r o 

C R E D I T OF BANKING SYSTEM AND MONEY SUPPLY 

P e r c e n t a g e Change 
I n a n e o f B a n k i n g S y s t e m 

M o n e y S u p p l y T o t a l P r i v a t e S e c t o r 

1 9 6 3 +26.4 4 6 . 9 + 2 5 . 7 

1 9 6 4 + 5 0 . 4 8 0 . 5 + 5 6 . 6 

1 9 6 5 + 4 8 . 4 3 4 , 6 + 3 8 , 7 

1 9 6 6 + 6 . 8 1 3 . 9 + 2 3 . 1 

1 9 6 7 + 3 1 , 7 3 4 . 5 + 3 5 . 5 

Y e a r B o d i n g S e p t . 
1963 •56.6 •51.2 •49.1 

1964 •95.2 + 1 0 3 . 7 • 9 3 , 1 

1965 • 8 3 . 4 • 3 5 . 0 + 5 9 . 7 

1966 +26.3 • 2 5 . 8 • 3 9 . 7 

1967 • 4 2 . 4 •47.1 •47.1 

J u l y-September 
1966 •2.6 + 9 . 4 • 1 0 . 2 

1967 + 8 . 3 + 9 . 8 • 1 4 . 3 
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