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No decorrer de 2006, o Comitê de Política Monetária do Banco Central - Copom reduziu 
as taxas de juros em 475 pontos base, para 13,25% ao ano, dando seqüência à flexibilização gradual da 
política monetária iniciada em setembro de 2005, tendo em vista a meta anual para a variação dos preços 
estipulada pelo Conselho Monetário Nacional. 

 
Nas três primeiras reuniões realizadas em 2006, o Copom optou por reduções sucessivas na 

meta para a taxa Selic, de 0,75 p.p. em cada reunião, que resultou em corte de 2,25 p.p. no período de 
janeiro a abril, quando a meta atingiu 15,75% a.a. ante 19,75% e 18% observadas em 14 de setembro de 
2005 e 18 de janeiro de 2006, respectivamente. Nas demais oportunidades, o Copom manteve a 
flexibilização da política monetária, porém com maior cautela, tendo as reduções na meta Selic sido de 50 
pontos base em cada uma das cinco reuniões.  

 
A redução na velocidade de queda teve como principal fator a necessária avaliação dos 

efeitos da diminuição da taxa básica nos meses anteriores, não obstante a inflação observada em doze 
meses ter se situado abaixo do centro da meta a partir de maio.  

 
Em 2007 e em 2008, a política monetária continuará a ser conduzida de forma consistente 

com o regime de metas para a inflação, priorizando a manutenção da estabilidade macroeconômica, 
condição fundamental para o crescimento sustentado da economia. A meta para a inflação estabelecida 
pelo Conselho Monetário Nacional, tanto para 2007 como para 2008, é de 4,5%, com intervalo de 
tolerância de 2 pontos base para mais ou para menos.  

 
Em relação a 2006, o crescimento do PIB1 atingiu 3,7% ante 2,9% observado em 2005, 

destacando-se o aumento da formação bruta de capital fixo, que atingiu 8,7%, e o consumo das famílias, 
4,3%. Ressalte-se que o aumento do investimento contribuiu para a manutenção da utilização da 
capacidade instalada a níveis que não pressionam os preços e, que o aumento do consumo das famílias 
está diretamente relacionado ao bem estar da sociedade. As perspectivas de continuidade de expansão da 
renda real agregada, de recuperação da confiança dos consumidores, de melhora das condições de crédito, 
de manutenção das exportações em patamar elevado e de índice de preços compatível com a meta, 
favorecem o crescimento sustentável da economia. 

 
A política fiscal continua sendo conduzida de forma austera, refletindo na redução 

continuada da dívida pública, que atingiu 44,7% do PIB, em fevereiro de 2007, ante 44,9%, 46,5% e 
47,0%, em dezembro de 2006, 2005 e 2004, respectivamente. Ressalte-se a administração da dívida 
mobiliária, que elevou a participação dos títulos prefixados de 27,9% do total em dezembro de 2005 para 
36,1% ao final de 2006, em oposição à redução dos papéis indexados à taxa Selic, que se reduziram de 
51,8% para 37,8%, no mesmo período. Essa migração melhora a previsibilidade do serviço dessa dívida, 
além de repartir com o setor privado o risco do custo de surpresa inflacionária. 

  
Sobre a balança comercial, saliente-se que permanece como o principal fator de 

sustentação dos bons resultados do balanço de pagamentos, ao garantir a continuidade dos superávits em 
transações correntes. O superávit comercial verificado em 2006, a expectativa de manutenção de saldo 
positivo em patamar confortável para 2007 e o ingresso consistente de investimentos estrangeiros diretos 
compõem o ambiente de financiamento estável e de qualidade ao balanço de pagamentos. 
                                                                 
1 PIB divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística - IBGE, conforme nova metodologia. 
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Em 2006, o Banco Central do Brasil manteve a política de acumulação de reservas 
internacionais, viabilizada pelas condições de mercado, resultando na melhoria expressiva das condições 
de risco do setor externo brasileiro, com aquisição de US$ 32 bilhões nesse ano, elevando as reservas a  
US$ 85,8 bilhões ao fim de dezembro. 

 
A análise dos indicadores de sustentabilidade externa, influenciados tanto pela elevação 

das exportações e das reservas internacionais quanto pela diminuição da dívida externa, reflete o quadro 
positivo das contas externas e corrobora a evolução favorável dos níveis de risco Brasil. A melhora desses 
indicadores reflete, ainda, o processo estrutural de fortalecimento do balanço de pagamentos brasileiro. 

 


