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No decorrer de 2006, o Comité de Politica Monetaria do Banco Centra - Copom reduziu
as taxas de juros em 475 pontos base, para 13,25% a0 ano, dando seqiiéncia a flexibilizacdo gradud da
politica monetéria iniciada em setembro de 2005, tendo em vista a meta anual para a variacdo dos precos
egtipulada pelo Conselho Monetério Naciond.

Nas trés primeiras reunides redizadas em 2006, o Copom optou por redugdes sucessivas na
meta para a taxa Sdlic, de 0,75 p.p. em cada reunido, que resultou em corte de 2,25 p.p. no periodo de
janeiro a abril, quando a meta atingiu 15,75% aa. 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
flexibilizacdo da politica monetaria, porém com maior cautela, tendo as reducdes na meta Sdic sdo de 50
pontos base em cada uma das cinco reuniGes.

A reducdo na velocidade de queda teve como principd fator a necessaria avaiacdo dos
efeitos da diminuicdo da taxa basica nos meses anteriores, ndo obstante a inflacdo observada em doze
meses ter se sSituado abaixo do centro da meta a partir de maio.

Em 2007 e em 2008, a politica monetaria continuard a ser conduzida de forma consstente
com o regime de metas para a inflagdo, priorizando a manutencdo da estabilidade macroecondmica,
condicdo fundamental para 0 crescimento sustentado da economia. A meta para a inflacéo estabelecida
pelo Consgho Monetario Nacional, tanto para 2007 como para 2008, € de 4,5%, com intervalo de
tolerancia de 2 pontos base para mais ou para menos.

Em relagio a 2006, o crescimento do PIB! atingiu 3,7% ante 2,9% observado em 2005,
destacando-se 0 aumento da formacdo bruta de capitd fixo, que aingiu 8,7%, e o consumo das familias,
4,3%. Ressdte-se que o aumento do investimento contribuiu para a manutencdo da utilizacdo da
capacidade indalada a niveis que ndo pressonam 0s precos €, que 0 aumento do consumo das familias
estd diretamente relacionado a0 bem estar da sociedade. As perspectivas de continuidade de expanséo da
renda real agregada, de recuperacdo da confianca dos consumidores, de melhora das condigBes de crédito,
de manutencdo das exportacbes em patamar elevado e de indice de precos compativel com a meta,
favorecem o crescimento sustentéavel da economia.

A politica fiscd continua sendo conduzida de forma audera, refletindo na reducéo
continuada da divida publica, 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. Ressdte-se a administragdo da divida
mobilidria, que elevou a participacdo dos titulos prefixados de 27,9% do totd em dezembro de 2005 para
36,1% a0 fina de 2006, em oposicdo areducdo dos papés indexados a taxa Sdlic, que se reduziram de
51,8% para 37,8%, no mesmo periodo. Essa migracdo mehora a previsbilidade do servigo dessa divida,
aém de repartir com o setor privado o risco do custo de surpresainflacionéria

Sobre a badanca comercid, sdienteese que permanece como o principa faor de
sustentacdo dos bons resultados do balanco de pagamentos, ao garantir a continuidade dos superavits em
transagbes correntes. O superavit comercial verificado em 2006, a expectativa de nanutencéo de sado
positivo em patamar confortavel para 2007 e o ingresso condgtente de investimentos estrangeiros diretos
compdem o ambiente de financiamento estavel e de qualidade ao baango de pagamentos.

! PIB divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica - IBGE, conforme nova metodol ogia.



Em 2006, o Banco Centrd do Brasl manteve a politica de acumulacéo de reservas
internacionals, viabilizada pelas condigbes de mercado, resultando na melhoria expressva das condigoes
de risco do setor externo brasileiro, com aquisicdo de US$ 32 hilhdes nesse ano, elevando as reservas a
US$ 85,8 bilh6es ao fim de dezembro.

A andise dos indicadores de sugtentabilidade externa, influenciados tanto pela eevacéo
das exportagies e das reservas internacionais quanto pela diminuicdo da divida externa, reflete o quadro
positivo das contas externas e corrobora a evolucéo favoréavel dos nivels de risco Brasil. A melhora desses
indicadores reflete, ainda, o processo estrutura de fortalecimento do balango de pagamentos brasileiro.



