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Balanco da economia
em 2011




Como iniciamos o0 ano de 2011

e Descompasso entre demanda e oferta

- — Commodities agricolas

— Reajuste do transporte urbano
e Inflacao em ascensao - - Fatores climaticos mais intensos
— Choque do preco do etanol
— Inflacao de servicos

—

® Riscos a estabilidade financeira

— Intenso e volatil fluxo de capitais

— Crédito ao consumo em rapida expansao, com garantias
incompativeis

e (Cenario internacional ja era complexo
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Politicas adotadas — Reacao abrangente

e Uma série de medidas foram tomadas a fim de
combater a inflacao e fortalecer os fundamentos da
economia brasileira e proteger o sistema financeiro:

pr—

Desequilibrio . . .
entre oferta e — AcoOes de politica monetaria
demanda e - . . .

inflacdo — AcOes de politica fiscal

p—

Crescimento

nao sustentavel
do crédito e —1— Medidas macroprudenciais
intenso e volatil
fluxo de capitais
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Resultados

e (Convergéncia da inflacao para o centro da meta

— Inflacdo mensal em patamar mais baixo desde junho

— Inflacdo acumulada em 12 meses, apos alcancar o pico no
3° trimestre, esta em trajetdria de queda

— [Essa dinamica tera continuidade nos proximos meses

e Moderacao do crescimento do crédito, com estruturas
de garantias mais compativeis

e Menor exposicao cambial das Instituicoes Financeiras

e Moderacao do fluxo financeiro de capitais
estrangeiros de curto prazo, com aumento da
participacao de investimento direto e capitais de mais
longo prazo
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Inflacao mensal recuou
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Inflacao 12 meses inicia trajetoria de queda
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Moderacao do crescimento do credito

As medidas macroprudenciais adotadas pelo Banco Central e pelo
governo contribuiram para a moderacao do crescimento do crédito,
convergindo para um ritmo soélido e sustentavel.
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Reducao da exposicao cambial dos bancos

O Banco Central impds compulsério sobre a posicdo cambial liquida,
induzindo as instituicdes financeiras a reduzirem essa exposicao
gradualmente ao longo de 2011.
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Recomposicao do fluxo de capitais

As medidas adotadas pelo governo moderaram o fluxo financeiro de
capitais de curto prazo. Ademais, temos observado um aumento do

” fluxo comercial nos ultimos meses.
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Maior participacao do investimento direto

Em 2011, o ingresso de investimento direto vem prevalecendo
sobre o fluxo de entrada dos demais tipos de capitais.
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Ingresso de capitais de prazos mais longos

As medidas também contribuiram para alongar o prazo dos fluxos de
capitais.
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Cenario
Internacional




Cenario internacional

* Estados Unidos - Crescimento econémico melhor do
que o0 esperado no curto prazo, mas permanecem
entraves estruturais ao crescimento no longo prazo

e Zona do Euro — NegociacOes politicas avangcam, mas
ainda faltam os detalhes e a implementacao. Problemas
ainda sem solucao definitiva

* China - Desaceleragcao do crescimento economico

* Economias emergentes — Politicas de combate a
inflacao e reducao da demanda global afeta crescimento
das economias emergentes

— Mundo — Baixo crescimento nos proximos anos
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Estados Unidos

* Crescimento econdbmico melhor do que o
esperado no curto prazo

* Mas permanecem entraves estruturais ao
crescimento no longo prazo:

— Endividamento do setor publico
— Mercado de trabalho
— Mercado imobiliario

— Endividamento das familias

4 L BANCO CENTRAL
'-lLl" DO BRASIL 16



Estados Unidos
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Zona do Euro

* NegociacOes politicas avancam rumo a uma
uniao fiscal na Uniao Europeia / Zona do Euro

* Detalhes fundamentais ainda nao estao claros e
Implementacao nao € imediata

* Plano aprovado nao representa uma solucao
definitiva para a crise. Falta pacote financeiro
emergencial

* Crises de endividamento fiscal demandam tempo
para serem definitivamente solucionadas
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Zona do Euro .. continuacgio)

* Bancos europeus ainda apresentam
vulnerabilidades

* Adequacao do capital dos bancos tem ocorrido via:
— Reducao da alavancagem
— Estagnacao da expansao do crédito

— Venda de ativos (inclusive no exterior)

Mercados devem continuar volateis

—
— Europa deve ter baixo crescimento nos

proximos anos, com alguns paises em
recessao
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Efeitos da demora na resolucao da crise

—_—

Complexidade & custo
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Zona do Euro — Divida soberana

Cronograma de vencimento
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Zona do Euro
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China

Desaceleracao do ritmo de crescimento

econdmico

Principal questao — Desaceleracao suave?

Desafios —

Solidez do sistema financeiro
Situacao fiscal das provincias
Setor imobiliario

Crescimento — Emprego
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China — Atividade economica (PMI)
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Economias emergentes

* Politicas de combate a inflacao

* Reducao da demanda global
— Reducao do comércio internacional

— Precos das commodities em queda

* Volatilidade do fluxo de capitais

— As economias emergentes também devem
crescer a um ritmo menor em 2012
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Economias emergentes
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Economia Brasileira
Perspectivas para 2012




Brasil — Perspectivas economicas 2012

Politica macroecondmica consistente, sistema
financeiro solido e colchdes de liquidez conferem
robustez e credibilidade a economia brasileira

AcoOes tempestivas de politica macroeconomica
minimizam o0s efeitos da crise internacional na
economia brasileira

Inflacao de 2012 sera menor do que a de 2011

— A inflagdo acumulada em 12 meses ja esta em
convergéncia para a meta

Crescimento econdbmico no Brasil em 2012 sera
maior do que o crescimento observado em 2011
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Brasil
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Brasil
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Administracao das reservas internacionais

Resultado com administracao das reservas COM variacao cambial

R$ mil
12 Semestre/2011 -44.466
22 Semestre/2011* 70.480
Total do ano* 26.014

Resultado com administracao das reservas SEM variacao cambial

RS mil
12 Semestre/2011 -15.659
22 Semestre/2011* -11.666
Total do ano* -27.325

*Até 30/11/2011
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Posicao liquida em swaps cambiais
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Resultado dos swaps cambiais
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Politica economica — Medidas tempestivas

* Politica monetaria — Reducdo da meta da taxa
basica de juros em 150 pontos nas ultimas trés
reunioes, ajustando as condicdoes monetarias ao Viés
desinflacionario do cenario internacional, visando a
convergéncia da inflacao a meta.

* Politica fiscal — Ampliacao de R$ 10 bilhdes da meta
de superavit fiscal em 2011 e reforco do compromisso
com a geracao de superavits primarios nos proximos
anos.

* Medidas macroprudenciais - Adequacao das
medidas, mantendo o foco na mitigagcao de riscos a
economia e ao sistema financeiro.
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Crescimento acelera a partir do 2° sem. 2012

variacao acumulada do PIB
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Inflacao — Convergéencia ao centro da meta
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Inflacao 2012 — Expectativas de mercado
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Consideracoes
Finais




Arcabouco da politica economica

O Brasil vem adotando uma politica macroeconomica
consistente, baseada em trés pilares:

— Controle da inflagao
— Responsabilidade fiscal

— Cambio flutuante

A moderna regulacao do Sistema Financeiro Nacional
tem sido essencial para a estabilidade financeira

« Esse arcabouco tem sido bem sucedido, permitindo:

— Aumento da renda per capita
— Reducao da desigualdade
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PIB per capita
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Indice de Gini — Desigualdade de renda
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Politica econoOmica — Avaliacao positiva

o Mesmo diante de um cenario internacional
complexo:

— A classificacao de risco da economia
brasileira tem sido elevada

— O custo do financiamento soberano no
mercado internacional é menor dos
ultimos 40 anos
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Classificacao de risco da economia brasileira

Elevacao da classificacao do risco da divida
soberana do Brasil em 2011

* Fitch (4/4): BBB- — BBB

* Moody's (20/6): Baa3 — Baa2(1)

* S&P (17/11). BBB- — BBB
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Classificacao de risco da economia brasileira

Baai / BBB+
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Brasil — Custo das emissoes externas

O custo das emissdes externas vem caindo a cada ano e oS
rendimentos (yields) estao em niveis historicamente baixos.
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Consideracoes finais

e O crescimento econbmico brasileiro sera
maior em 2012 do que em 2011

* A inflacao sera menor em 2012. Estamos no
processo de convergéncia para o centro da
meta
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Muito Obrigado!




