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Prestacao de Contas - LRF

Objetivos das Politicas Monetaria, Crediticia e Cambial

A. Resultado Contabil do Banco Central

no 12 Semestre/2007
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Prestacao de Contas - LRF

Objetivos das Politicas Monetaria, Crediticia e Cambial

« O Banco Central do Brasil apresentou, no primeiro semestre de
2007, resultado liqguido de R$1.085.011 mil negativos. O resultado
liguido reflete as operacOes proprias do BCB, liquidas de
variagcoes cambiais e swaps.

« Por ser o responsavel pelo carregamento em seu ativo dos
recursos gque compdem as reservas internacionais e pelos swaps
cambiais, a apreciacdo do real frente as moedas estrangeiras
gerou resultado negativo para o Banco Central. Em contrapartida,
o Tesouro Nacional teve beneficios, por ser o detentor dos
passivos cambiais, representados principalmente pela divida
externa publica. O resultado dessa variacao cambial e swaps no
semestre foi de R$29.219.899 mil negativos. Conseqlientemente, o
resultado do BC no semestre € demonstrado no quadro a seguir.
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Prestacao de Contas - LRF

Objetivos das Politicas Monetaria, Crediticia e Cambial

R$ milhdes

Resultado de Operacoes de Mercado Aberto 10.225
Resultado de Operacdes em Moeda Estrangeira (19.527)
Operacoes de Swaps (4.475)
OperacOes com o Governo Federal (13.419)
Outras Despesas (3.109)
Resultado no Periodo (30.305)
(-)Resultado de Correcao Cambial e Swap (29.220)
Resultado Liquido de Correcdo Cambial e Swap (1.085)
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Prestacao de Contas - LRF

Objetivos das Politicas Monetaria, Crediticia e Cambial

» A parcela do resultado referente a variagcao cambial deve ser
avaliada no contexto da politica de governo de reducao da
exposicao do setor publico aos movimentos na taxa de
cambio. Esta politica implica, entre outras acodes, a
acumulacao de ativos atrelados a moeda estrangeira no
balanco do BC, com o objetivo de reforcar a capacidade de
o Pais resistir a choques externos, e também como forma
de contrabalancar o impacto desses choques sobre o
passivo cambial do governo federal.
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Prestacao de Contas - LRF

Objetivos das Politicas Monetaria, Crediticia e Cambial

« De acordo com a legislacao aplicavel, o resultado no
periodo do 1° semestre de 2007 sera coberto pelo
Tesouro Nacional até o décimo dia util de janeiro de
2008, por meio de entrega de titulos publicos federais
ao Banco Central.
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Prestacao de Contas - LRF

Objetivos das Politicas Monetaria, Crediticia e Cambial

« O Balanco Patrimonial, a Demonstracao do Resultado e
as correspondentes Notas Explicativas do Banco
Central do Brasil, aprovados pelo Conselho Monetario
Nacional (CMN) em 30 de agosto de 2007, e o Parecer
dos Auditores Independentes, estdo disponiveis
na pagina do Banco Central do Brasil na Internet
(www.bcb.gov.br).
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Prestacao de Contas - LRF

Objetivos das Politicas Monetaria, Crediticia e Cambial

Correcao Cambial + Operacoes de Swap
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Saldos Liquidos da Divida
Externa — Tesouro Nacional

Divida Externa TN US$ bi | Cotacéo
Més I saldo pagamentos |R$/US$
a b C
dez/06 63,9 2,1380
jun/07 62,0 -1,9 1,9262
Divida Externa TN R$ bi
I variacao no periodo
Més 00 Tiotal pagamentos | efeito
cambio
d=axc e f=b x g=e-f
dez/06 136,7
jun/07 119,4 -17,3 -3,7 -13,5
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Prestacao de Contas - LRF

Objetivos das Politicas Monetaria, Crediticia e Cambial

B. Objetivos do Banco Central
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Prestacao de Contas - LRF

Objetivos das Politicas Monetaria, Crediticia e Cambial

Lei das Diretrizes Orcamentarias:

e Art. 119 - “A avaliacao de que trata o disposto no art. 99,
85° da Lei Complementar n° 101, de 2000, sera efetuada
com fundamento no anexo especifico sobre os objetivos
das politicas monetaria, crediticia e cambial, os parametros
e as projecdes para seus principais agregados e variaveis,
bem como as metas de inflacdo estimadas para o exercicio
de 2007, conforme art. 4° 84° daquela Lei Complementar,
constante do Anexo VIl, observado o disposto no art. 11,
Inciso |, desta Lel.”
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Prestacao de Contas - LRF

Objetivos das Politicas Monetaria, Crediticia e Cambial

Objetivos do Banco Central

»Politica Monetaria: Cumprimento da meta de inflacao
estabelecida pelo CMN para 2006/2007/2008 (4,5%, com
tolerancia de +/- 2 p.p.), condicdo necessaria para o
crescimento sustentavel ao longo do tempo

> Politica Crediticia: BC tem como objetivo ampliar a oferta
e 0 acesso da populacéao ao crédito; nao ha metas formais

» Politica _Cambial: Aperfeicoamento permanente do
regime de cambio flutuante. Nao ha metas para a taxa de
cambio
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Prestacao de Contas - LRF

Objetivos das Politicas Monetaria, Crediticia e Cambial

B. Objetivos do Banco Central

. Politica Monetaria
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Prestacao de Contas - LRF

Objetivos das Politicas Monetaria, Crediticia e Cambial

Objetivos do Banco Central

»Politica _Monetaria: Cumprimento da meta de
Inflacado estabelecida pelo CMN para 2006/2007/2008
(4,5%, com tolerancia de +/- 2 p.p.), condicao

necessaria para o crescimento sustentavel ao longo

do tempo
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Inflacao (IPCA): 2002-2007
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Inflacao em 2007 (Acumulada em 12 meses

até setembro); IPCA x INPC

4,91

4,15

%
RN e SSRGS

IPCA INPC

IPCA: precos ao consumidor, 11 regides metropolitanas, renda de 1 a 40 SM
INPC: precos ao consumidor, 11 regidoes metropolitanas, rendade 1 a 6 SM
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Inflacao em 2007:

IPCA x Outros Indices de Precos

® A maior variacao nos ultimos 12 meses do INPC (4,91%)
frente ao IPCA (4,15%) decorre, principalmente, da maior
Inflacao do grupo alimentacao, fenomeno observado em

escala global

Alimentacao (%)
Peso Variacao
(set 07) (2007 até set)
IPCA 21,3 7,20
INPC 28,2 7,49
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Expectativas de Mercado
para o IPCA: 2003- 2007
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Expectativas - Final de Ano x Metas dos

Anos Seguintes: 1999-2007

Expectativa Meta Expectativa Meta

ano+1 ano+1 ano+2 ano+2
1999 7,0 6,0 e 4040
2000 4,3 4,0 3,8 3,5
2001 4.8 3,5 4.0 3,25t
2002 MEO 4,0° 8,0 3,75°
2003 6,0 553 5.0 4,5
2004 5,7 4,5 5.0 4,5
2005 e 4,5 4,5 s
2006 4,0 4,5 4,1 os i
2007 Y 1 4.5 4.0 S

! Meta CMN fixada em jun/01 (Resolucdo n° 2.842); > Meta CMN fixada em jun/02 (Resolucéo n® 2.972);
*Meta CMN fixada em jun/03 (Resolucdo n° 3.108); * Meta CMN fixada em jun/04 (Resolucao n° 3.210);
®> Meta CMN fixada em jun/05 (Resolucdo n° 3.291); °Meta CMN fixada em jun/06 (Resolucéo n° 3.378);
”Meta CMN fixada em jun/07 (Resolucao n° 3.463).
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Expectativas de Mercado para o IPCA

dos 12 Meses Seqguintes
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Brasil: Inflacao e Metas

IPCA (variacdo em 12 meses)
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Nova Zelandia: Inflacao e Metas

IPC (variacdo acumulada em 4 trimestres)
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Reino Unido: Inflacao e Metas

IPC (variacdo acumulada em 12 meses)
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*Em 2003, mudancgca da meta acompanhada
por mudanca do indice de referéncia

'-I“;_t BANCO CENTRAL DO BRASIL




Chile: Inflacao e Metas

IPC (variacdo acumulada em 12 meses)
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Israel: Inflacao e Metas

IPC (variacdo acumulada em 12 meses)
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B. Objetivos do Banco Central

1. Politica Crediticia
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Prestacao de Contas - LRF

Objetivos das Politicas Monetaria, Crediticia e Cambial

Objetivos do Banco Central

»Politica Crediticia: BC tem como objetivo ampliar a
oferta e o0 acesso da populacdo ao credito; nao ha

metas formais
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Crédito Total e Crédito Livre/PIB: 2003-2007
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Evolucao Credito Livre — Pessoas Fisicas,

Juridicas e Crédito Direcionado: 2004-2007
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Spread Credito Livre - Pessoas Fisicas

e Pessoas Juridicas: 2003-2007
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Crédito com Consighacao em

Folha de Pagamentos: 2004-2007
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Crédito com Consignhacao a

Aposentados do INSS: 2004-2007
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Prestacao de Contas - LRF

Objetivos das Politicas Monetaria, Crediticia e Cambial

B. Objetivos do Banco Central

1. Politica Cambial
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Prestacao de Contas - LRF

Objetivos das Politicas Monetaria, Crediticia e Cambial

Objetivos do Banco Central

»>Politica Cambial: Aperfeicoamento permanente do
regime de cambio flutuante. Nao ha metas para a taxa

de cambio

'-I“;_t BANCO CENTRAL DO BRASIL



Taxa de Cambio Real Efetiva
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Cambio X Risco Brasil
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Cambio x Precos de Commodities, exceto

Petrbéleo (2003-2007
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Saldo em Conta Corrente: 1996-2007
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Saldo da Balanca Comercial: 1996-2006

o0 aumento de US$ 52,6 bilhdes
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Exportacoes e Importacoes: 1999-2007
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Quantidades Exportadas: 1996-2007

média movel de 12 meses

280
240
)
200
1 o
o exportagoes
ERi60 totals
—
manufaturados
120
80
jan jan jan jan jan jan jan jan jan jan jan set
86" 97, 98 ug 00~ H0LaeD? 03 04 0576 07

'-I“;_t BANCO CENTRAL DO BRASIL Fonte: Funcex




Participacao das Exportacoes Brasileiras

nas Exportacoes Mundiais: 1993-2007
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Fluxos Liquidos de Cambio
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Reservas Internacionais

® O Banco Central tem aproveitado o momento favoravel
para fortalecer as reservas cambiais, conforme politica
anunciada em janeiro de 2004

® Em 2007, o Banco Central adquiriu no mercado, até
setembro, US$ 67,0 bilhdes, totalizando compras de
US$ 122,8 bilhdes desde o inicio de 2005

® A atuacao da autoridade monetaria tem sido pautada
pelas condicOes de mercado, procurando nao adicionar
volatilidade a taxa de cambio e n&o interferir na sua

tendéncia de flutuacao
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Aguisicao de Reservas no Mercado de

Cambio: 2000-2007
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Aqguisicao de Reservas no Mercado de Cambio

(Fluxos Acumulados desde Janeiro de 2004)
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Reservas Internacionais (Liquidas de

Emprestimos do FMI) : 1999-2007
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Indicadores de Sustentabilidade

Externa

 Destaca-se a melhora expressiva dos indicadores de
sustentabilidade externa do Brasil que se encontram nos

niveis mais favoraveis desde o inicio das séeries em 1970:
» Razéo Divida Externa Liquida / Exportacdes
» Pagamento de Juros / Exportacoes

* Divida Externa Liquida/ PIB
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Indicadores de Sustentabilidade

Externa — 2000-2007

divida externa liguida/exportacdoes

divida externa liquida/PIB

: 36
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* Menor valor desde o inicio das séries, em 1970; 2007 — 49
dados estimados.
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Pagamento de Juros/Exportacoes: 2000-2007
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Risco Brasil: 2001-2007
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Risco-Pais: Diferenca Entre Brasil e Outros

Paises Emergentes (exc. Brasil e Argentina
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Divida Cambial e Divida Prefixada em

Relacao a Divida Total

divida cambial doméstica/ divida prefixada domeéstica/
divida total divida total
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Prestacao de Contas - LRF

Objetivos das Politicas Monetaria, Crediticia e Cambial

B. Objetivos do Banco Central

IV. Decisoes de Politica Monetaria e
Possivels Efeitos Fiscais
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Prestacao de Contas - LRF

Objetivos das Politicas Monetaria, Crediticia e Cambial

» O impacto direto da taxa de juros de curto prazo nas
contas publicas e apenas parte do efeito
macroeconomico da politica monetaria

» A politica monetaria tem impactos fiscais indiretos, por
meio de seus efeitos sobre as expectativas, a inflacao, a
taxa de cambio e o crescimento econdomico de longo
prazo

» Uma maneira de se avaliar os efeitos fiscais da politica
macroeconomica € por meio da trajetdoria da divida
liguida do setor publico em relacéo ao PIB
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Divida Liguida do Setor Publico/PIB:

2002-2007
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Fatores Condicionantes da

Divida Liquida do Setor Publico (% do PIB

2003 2004 2005 2006 2007

set*

Divida Liquida Total 52,4 47,0 46,5 44,9 43,5

Aumento da Divida/PIB 1.9 54 05 15 14

(1+2+3+4+5)

IRNESE 4,7 2,4 2,9 2,9 1
1.1 Superavit Priméario -3,9 -4,2 -4,3 -3,8 -3,5
1.2 Juros Nominais 8,5 6,6 7,3 B,7 4,6

2. Depreciacao Cambial -3,7 -0,8 -0,8 -0,2 0,8

3. Crescimento do PIB Al -7,5 -2,6 -4,3 -3,5

4. Reconhecimento 0,0 0,3 0,2 0,0 0,0
de Dividas

5. Ajustes 1,0 0,4 -0,1 5l 0,1

L . .
L - BANCO CENTRAL DO * janeiro a setembro 2007




Déeficit Nominal do Setor Publico

Consolidado

%do PIB
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Prestacao de Contas - LRF

Objetivos das Politicas Monetaria, Crediticia e Cambial

C. Evolucao Recente da Atividade

EcondOmica
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Prestacao de Contas - LRF

Objetivos das Politicas Monetaria, Crediticia e Cambial

C. Atividade Econdomica

+* PIB e Demanda
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Consumo das Familias: 2003-2007
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Prestacao de Contas - LRF

Objetivos das Politicas Monetaria, Crediticia e Cambial

C. Atividade Econdomica

+» Industria e Vendas
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Producao Industrial: 2001-2007

média moéovel de 3 meses
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Vendas no Varejo: 2001-2007

média movel de 3 meses
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Prestacao de Contas - LRF

Objetivos das Politicas Monetaria, Crediticia e Cambial

C. Atividade Econdomica

*» Salario e Emprego
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Massa Salarial: 2003-2007
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Pessoal Ocupado, Rendimento

Real e Massa Salarial: 2004-2007

0% anual de crescimento

Pessoal Ocupado Rendimento Medio Massa Salarial

2004 giZ -1,2 1,9
2005 3,0 1,6 4,6
2006 28 4,0 6,4
set 2007 2,7 25 8,2
set 2006
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Salario Real e Massa Salarial — 2003-2007

média movel de 3 meses
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Taxa de Desemprego: 2002-2007
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Criacao de Empregos Formais: 1995-2007
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Objetivos das Politicas Monetaria, Crediticia e Cambial

C. Atividade Econdomica

** Investimento
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Formacao Bruta de Capital Fixo: 1999-2007
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Absorcao Domestica de Bens de Capital.

1999-2007/
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Insumos da Construcao Civil: 2003-2007
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