1322 Reunido Departamento de Estudos
ce e 2301 e Pesquisas — Depep

Confidencial

1322 Reuniao do Copom

Janeiro de 2008



1322 Reuniao
22 e 23/01

Confidencial

Evolucao das Projecoes de Inflacao




1322 Reuni&o ProjecOes de Inflagao

22 e 23/01 2008
Confidencial |
Reuniao Gerin Média Média Cenario  Média Gerin, Média Cenério
Copom modelos VAR Mercado Var e Mercado Referéncia
nov/06 4.3 5.1 5.3 4.9 4.4
jan/Q7 4.0 5.1 5.0 4.7 4.2
mar/07 4.0 5.0 4.9 4.6 4.3
abr/07 4.0 4.8 4.7 4.5 4.2
jun/Q7 4.0 4.7 4.6 4.4 4.0
jul/07 4.0 4.3 4.4 4.2 3.9
set/07 4.0 4.7 4.3 4.3 4.2
out/07 4.1 4.8 4.2 4.4 3.9
dez/07 4.1 4.6 4.3 4.3 4.2

jan/08 4.4 4.9 5.2 4.8 5.0




1322 Reuniso Projecoes de Inflacao

22 e 23/01 2008

Confidencial
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1322 Reunido ProjecOes de Inflagao

22 e 23/01 N
Confidencia Doze Meses a Frente
Reuniao Gerin Média Média Cenario  Média Gerin, Média Cenario
Copom modelos VAR Mercado Var e Mercado Referéncia
jan/07 4.0 5.1 4.2 4.4 3.9
mar/07 3.8 4.3 4.0 4.0 3.7
abr/07 3.6 4.0 3.9 3.9 3.7
jun/07 3.4 4.1 3.5 3.6 3.2
jul/07 3.5 4.3 3.6 3.8 3.4
set/07 3.9 4.2 4.0 4.0 4.0
out/07 3.8 4.3 4.0 4.0 3.7
dez/07 4.0 4.6 4.2 4.2 4.2

jan/08 4.4 4.9 5.2 4.8 5.0




1527 Reuniao ProjecBes de Inflacéo
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1322 Reunido Proje(;f')es de Infla(;éo

22 e 23/01 2009
Confidencial |
Reunido Gerin Média Média Cenario Média Gerin, Média Cenario
Copom modelos VAR Mercado Var e Mercado Referéncia




1322 Reuniao
22 e 23/01

Confidencial

Modelos VAR




1322 Reunio Modelos VAR

22 € 23/01 Inflacdo Acumulada em Doze Meses
Confidencial |
Meédias de Inflacéo
VAR Mensais VAR Trimestrais Média
jan/08 4.62 4.62 4.62
fev/08 4.74 4.74 4.74
mar/08 4.87 4.60 4.73
abr/08 5.19 4.67 493
mai/08 5.33 4.70 5.01
jun/08 5.29 4.73 5.01
jul/os 5.58 4.77 5.17
ago/08 5.46 4.56 5.01
set/08 5.60 4.66 5.13
out/08 5.60 4.79 5.20
nov/08 5.61 4.85 5.23
dez/08 5.30 4.52 4.91
jan/09 5.12 4.43 4.77
fev/09 5.03 4.38 4.70
mar/09 4.96 4.66 4.81
abr/09 4.84 4.66 4.75
mai/09 4.83 4.66 4.74
jun/09 4.88 4.66 4.77
jul/09 4.74 4.61 4.68
ago/09 4.75 4.56 4.66
set/09 4.81 4.51 4.66
out/09 4.89 4.50 4.70
nov/09 4.88 4.50 4.69
dez/09 4.81 4.49 4.65




1322 Reuniao
22 e 23/01

Confidencial

Modelo Estrutural de Pequeno Porte




1322 Reuniao
22 e 23/01

Confidencial

Swap: Evolucao e Projecoes




1322 Reuniao
22 e 23/01 Swap Real Ex-ante
| Confidencial
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1322 Reuniao

Swap Real Ex-ante e Ex-post
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1322 Reuniao

Swap Real Ex-ante e Ex-post

22 e 23/01
Confidencial DO e MeS esS
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1322 Reuniao

22 e 23/01

Confidencial

Swap Nominal Projetado
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1322 Reuniao
22 e 23/01

Confidencial

Tabela de Transicao




1322 Reuniao
22 e 23/01

Confidencial

Variacao Trimestral da FBKF e do PIB
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132 Reunido Taxa de Crescimento em 12 Meses do Produto
22 e 23/01 Potencial e da FBKF

Confidencial
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1322 Reuniao _ _
29 @ 23/01 Hiatos Estimados — Dezembro/07

Confidencial
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1322 Reuniao

Tabela de Transicao

22 e 23/01 C 4 d feré : d d
S enarios de Referencia e de Mercado
Confidencial
2007 2008 2009 Obs.
Projecdo Dezembro 4.00 4.17 4.15 Projecdo Top 5: Novembro: 0,30%; Dezembro: 0,38% e Janeiro: 0,45%
de N b de D b 4.46 4.97 415 Novembro:0,30% = 0,38%; Livres: 0,31% = 0,43%; Adm: 0,27% = 0,26%
T de Novembro e m de Lezembro : : : Dezembro:0,38% = 0,74%; Livres: 0,13% = 0,98%; Adm: 0,95% = 0,18%
PIB 4.46 4.03 4.15 Hiato 2007:03: -0,31 % = -0,61 %
Selic:11,25% = 11,25%

Taxa Selic + Swap 4.46 4.03 4.15 Swap: 2007-T4: 11,24; 2008-T4: 11,72 ;2009-T4: 11,76 =

2007-T4: 11,28; 2008-T4: 11,73; 2009-T4: 11,75
Cambio 4.46 3.91 4.15 délar: 2008-T1 em diante: R$1,80 = R$1,75

E (r) 2008: 4,10% = 4,37%;
E(m) 4.46 4.06 4.28 2009: 4,00% = 4,15%; 12 meses a frente: 3,95% = 4,38%
Admini q Total dos Administrados
ministrados 446 3.97 4.16 2008: 4,5% = 4,2%; 2009: 4,5% = 4,2%
IC::enarlg 46 (BT ~ CTi) e B ENETe @ 4.46 4.59 417 Projecdo Top 5: Janeiro: 0,60% e Fevereiro 0,55%
evereiro
H X . . 0 . . 0
Selic constante e Cambio Mercado com Top 5|  4.46 4.75 4.55 Proli%i:)b[i)oe.zezrggg?.ng(iB%gl,itg)éIZSng. géGlA)
Projecdo Dezembro 2008: 4,24%; 2009: 4,79%
H . . 0 . . o

Cenario de Mercado com Top 5 4.46 4.75 4.60 Selic: - 2008: 11,25%; 2009: 10,10%

Swap: 2008: 11,73%; 2009: 11,07%
Administrados 2008: 4,3%; 2009: 4,6%




1322 Reunigo Tabela de Transicao
22 e 23/01 Janela Movel 4 trimestres

Confidencial

2007:02 a|2007:03 a2007:04 o
20071 2008:01 | 2008:02 | 2008:08 | 20%8 | 2099

Projecédo Dezembro 4.00 3.72 3.93 4.09 4.17 4.15
Tt de Novembro e n de Dezembro 4.46 4.25 4.48 4.65 4.27 4.15
PIB 4.46 4.20 4.34 4.44 4.03 4.15
Taxa Selic + Swap 4.46 4.20 4.34 4.44 4.03 4.15
Cambio 4.46 4.17 4.25 4.33 3.91 4.15
E(m) 4.46 4.19 4.30 4.43 4.06 4.28
Administrados 4.46 4.14 4.19 4.34 3.97 4.16
Cenérig de Referéncia - Com Top 5 Janeiro e 4.46 4.60 477 4.05 459 417
Fevereiro

Selic constante e Cambio Mercado com Top 5 4.46 4.60 4.80 5.04 4.75 4.55

Cenario de Mercado com Top 5 4.46 4.60 4.80 5.04 4.75 4.60




132% Reuni&o Metas para a Inflacao e Projegoes

22 e 23/01 = :
Reunides de Dezembro e Janeiro
Confidencial
5.8 -
5.3 -
4.8 -
4.3 4
3.8 4
3.3 4
2.8 -
2.3 -
18 T T T T T T T T 1
2007 07:2T a 07:3T a 07:4T a 2008 08:2T a 08:3T a 08:4T a 2009
08:1T 08:2T 08:3T 09:1T 09:2T 09:3T
Metas de Inflagéo —ll— Cenério de referéncia - Dezembro
—®— Cenario de referéncia - Janeiro —l— Cenario de mercado - Dezembro

—@— Cenario de mercado - Janeiro



1322 Reunio Cenarios Alternativos

22 e 23/01
Confidencial
2007:02 a]2007:03 aJ2007:04 a
Obs.
2007 2008:01 | 2008:02 | 2008:03 2008 2009
Projecéo Dezembro 2008: 4,24%; 2009: 4,79%
s Selic: 2008: 11,25%; 2009: 10,10%

Cenario de Mercado com Top 5 4.46 4.60 4.80 5.04 4.75 4.60 Swap: 2008: 11,73%; 2009: 11,07%

Administrados 2008: 4,3%; 2009: 4,6%
Cenério de Mercado com Top 5 e Adm Gerin 4.46 458 4.75 4.96 458 4.49 Total Administrados: 2008: 3,70%; 2009: 4,00%

Cenario de Mercado com Top 5, Adm Gerin e
Swap BM&F

Cenario de Mercado com Top 5 e 446 461 483 511 486 487 E (n) 2008: 4,37% = 4,50%;
Expectativas 4,5% ' ' ' ' ' ' 2009: 4,15% = 4,50%; 2010: 4,00% = 4,50%

Cenério de Mercado com TOP 5 e
Expectativas Model Consistent

4.46 4.58 4.72 4.87 4.42 4.01 Swap BM&F: 2008: 13,50%; 2009: 13,66%

4.46 4.63 491 5.24 5.06 5.01 E (n): 2008: 5,01%; 2009: 4,51%

Cenario de Mercado com Top 5 e

. . 0/ . 0/n" .
Expectativas Implicita nas NTN-B 4.46 4.61 4.82 5.08 4.82 4.66 E (m): 2008: 4,49%; 2009: 4,33%; 2010: 3,98




1322 Reunio Cenarios Alternativos
22 e 23/01 Hiato do produto

Confidencial

. 2007:02 a]2007:03 a|2007:04 a
5 Obs.
Produto Potencial Funcgéo de Prod. 2008:01 | 2008:02 | 2008:03 2008 2009 S

Cenario de Referéncia 4.60 477 4.95 459 417 |Dezembro: 2008: 4,17%; 2009: 4,15%

Cenério de Mercado com Top 5 4.60 4.80 5.04 4.75 4.60 |Dezembro: 2008: 4,24%; 2009: 4,79%

Produto Potencial Tendéncia Linear

Cenario de Referéncia 4.68 5.04 5.35 5.07 4.34 |Dezembro: 2008: 4,15%; 2009: 4,12%

Cenario de Mercado 4.68 5.06 5.44 5.23 4.78 |Dezembro: 2008: 4,22%; 2009: 4,77%

Produto Potencial Hodrick Prescott

Cenario de Referéncia 4.66 4.98 5.25 4.93 4.18 |Dezembro: 2008: 4,17%; 2009: 4,14%

Cenario de Mercado 4.66 5.01 5.34 5.09 4.62 |Dezembro: 2008: 4,23%; 2009: 4,80%

Produto Potencial Filtro de Kalman

Cenario de Referéncia 4.69 5.21 5.69 5.53 4.37 |Dezembro: 2008: 4,44%; 2009: 4,38%

Cenario de Mercado 4.69 5.23 5.78 5.70 4.81 |Dezembro: 2008: 4,50%; 2009: 5,03%




1322 Reunio Cenarios Alternativos

22 e 23/01 A '
o9r Taxa de Cambio
Confidencial |
Variacdes no Cambio - Cenario de Referéncia
Com Variagdo em 2008-| Com Variagdo em 2008-|
Cenario de referéncia 2008 2009 2008 2009
Cambio R$ 1,60 4.28 4.16 4.15 4.15
Cambio R$ 1,65 4.39 4.16 4.30 4.15
Cambio R$ 1,70 4.49 4.17 4.45 4.16
Céambio R$ 1,75 - Referéncia 4.59 4.17 4.59 4.17
Cambio R$ 1,80 4.69 4.17 4.73 4.17
Cambio R$ 1,90 4.87 4.17 5.00 4.18

Cambio R$ 2,00 5.04 4.17 5.25 4.19




1322 Reunio Cenarios Alternativos

22 e 23/01 :
e Precos da Gasolina
Confidencial |
Variacdes no Petréleo sobre a Gasolina - Cenario de Referéncia
Com Variagdo em margo/08
2008 2009 Administrados - 2008
Cenario de Referéncia - US$ 65,00 459 417 4.2
Petréleo a US$ 85,00 5.51 4.17 6.5
Petréleo a US$ 95,00 5.98 4.17 7.6
Petréleo a US$ 100,00 6.21 417 8.2
Petréleo a US$ 105,00 6.44 4.17 8.8
Variagcdes no Petroleo sobre a Gasolina - Cenéario de Mercado
Com Variagdo em margo/08
2008 2009 Administrados - 2008
Cenario de Mercado - US$ 65,00 4.75 4.60 4.3
Petréleo a US$ 85,00 5.67 4.60 6.6
Petréleo a US$ 95,00 6.14 4.60 7.7
Petréleo a US$ 100,00 6.37 4.60 8.3

Petroleo a US$ 105,00 6.60 4.60 8.8




1322 Reuniao

ProjecOes Trimestrais |

22 e 23/01
Confidencial
Cenario de Cenario de ToDn 5
Referéncia Mercado P
1° Trim 1.40 1.40 1.55
2° Trim 0.98 1.01 0.81
2008 3°Trim 1.07 1.12 0.99
4° Trim 1.07 1.14 1.16
Ano 4.59 4.75 459
1° Trim 1.05 1.10 1.36
2009 2° Trim 1.04 1.12 0.94
3°Trim 1.02 1.15 0.94
4° Trim 1.00 1.15 0.94

Ano 4.17 4.60 4.25




1322 Reuniao

ProjecOes Trimestrais Il

22 e 23/01
Confidencial

Més Cenario Mercado com Hiato FP Gerin Modelo VAR (média)

IPCA nwlivres  mwadministrados 7t total n livres

2008 1 1.40 1.65 0.81 1.44 1.52 1.80
2008 2 1.01 1.01 1.00 0.81 1.12 1.19
2008 3 1.12 1.05 1.29 0.94 0.99 0.88
2008 4 1.14 1.14 1.14 1.11 1.35 1.45
2009 1 1.10 1.11 1.08 1.20 1.49 1.70
2009 2 1.12 1.11 1.14 0.96 1.03 1.03
2009 3 1.15 1.15 1.15 0.96 0.81 0.71

2009 4 1.15 1.15 1.16 0.96 1.34 1.48




1322 Reuniao

Probabilidade de o IPCA

22 e 23/01 maior que limite superior da meta
Confidencial |
Cenario Referéncia Cenario de Mercado
Periodo Inflagao Probabilidade Inflagao Probabilidade
Projetada Projetada
2008 4.59 8% 4.75 10%
2009 4.17 9% 4.60 20%




1322 Reunio Intervalo de Probabilidade
22 e 23/01 Cenario de Referéncia com Top 5

Confidencial

Inflag&o do IPCA, com juros constantes de 11,25% a.a.
(Cenario de referéncia)

Intervalo de confianca Probabilidade
50% acima do limite
Periodo Projecdo  superior da
central banda
2008 1 4.2 5.0 4.6 0%
2008 2 4.2 5.4 4.8 3%
2008 3 4.3 5.6 5.0 6%
2008 4 3.7 55 4.6 8%
2009 1 3.2 5.2 4.2 6%
2009 2 3.2 5.3 4.3 8%
2009 3 3.1 5.4 4.2 9%
2009 4 3.0 5.3 4.2 9%

Obs.: Inflagdo acumulada em 12 meses em % a.a.



1322 Reunio Intervalo de Probabilidade
22 e 23/01 Cenario de Mercado com Top 5

Confidencial

Projecao da inflacao medida pelo IPCA, com
expectativas de mercado para as taxas de cambio e de juros

Intervalo de confianca Probabilidade
50% acima do limite
Periodo Projecdo  superior da
central banda
2008 1 4.3 4.9 4.6 0%
2008 2 4.3 5.3 4.8 1%
2008 3 4.4 5.7 5.0 6%
2008 4 3.8 5.7 4.7 10%
2009 1 3.4 5.5 4.4 10%
2009 2 3.4 5.8 4.6 14%
2009 3 3.2 6.0 4.6 17%
2009 4 3.1 6.1 4.6 20%

Obs.: Inflagdo acumulada em 12 meses em % a.a.



1322 Reuniao

Projecao de Inflacao Doze Meses a Frente
22 € 23101 Cenario de Referéncia
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Variacdo Acumulada em 12 Meses
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1322 Reunido Projecéo de inflagdo Doze Meses a Frente

22 e 23/01 Trajetdria de Metas
Confidencial |
8.00
7.00
6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6,50 6.50 6.50 6.50
6.00
Cenario de
5.04 Mercado
5.00 Meta Central pa yas 4.56 459 4.60
' —_——
4.00 4.24 417
4.15 , .
Cenario de

3.69 ~ .
Referéncia

2006:4 2007:1 2007:2 2007:3 2007:4 2008:1 2008:2 2008:3 2008:4 2009:1 2009:2 2009:3 2009:4

Projecéo baseada no cenario com Top 5



1322 Reuniao
22 e 23/01

Confidencial

FIM
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Recolhimentos Compulsorios
Exigibilidade — Valor — R$ bilhoes
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Recolhimentos Compulsorios
sobre Depositos a Vista — R$ bilhoes
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Captacao de depositos - Depositos a Vista

R$ bilhoes

Informacédo excluida em razao do sigilo bancério (Lei Complementar n® 105, de 2001)




Recolhimentos Compulsorios
sobre Deposito a Prazo — Evolucao — R$ bilhoes
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Captacao de Depositos
Acumulado a partir de jan/2005 — R$ bilhoes
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Estoque de debéentures segregado por natureza do emissor
R$ bilhoes
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Recolhimentos Compulsorios
Direcionamento para financiamento imobiliario — R$ bilhoes
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Recolhimentos Compulsorios
Direcionamento para microfinancas — R$ bilhoes
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Recolhimentos Compulsorios
Custo de Captacao e Ganho Implicito do BC — R$ bilhoes
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Recolhimentos Compulsorios
Sintese

 Exigibilidade total
— Aumento deflacionado de 14,2% em 2007

» Depositos a vista
— Aumento de 21,5% do exigivel deflacionado em 2007
— Captacao liqguida em 2007 de R$ 44,0 bilhoes

* Poupanca
— Aumento de 19,7% do exigivel deflacionado em 2007
— Captacao liqguida em 2007 de R$ 33,4 bilhoes

- Depositos a prazo
—Reducao de 0,7% do exigivel deflacionado em 2007
— Resgates liquidos em 2007 de R$ 15,1 bilhoes

* Debéntures

— Emissao de R$ 54 bilhoes em 2007

— Crescente participacao no estoque total das debéentures emitidas por
empresas de leasing e arrendamento mercantil



Crédito Livre — Evolucao — Porte — R$ bilhoes
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Crédito Pessoal — Evolucao e Taxas — R$ bilhoes

Informacédo excluida em razao do sigilo bancério (Lei Complementar n® 105, de 2001)




Portabilidade do credito

R$ milhoes
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Portabilidade do credito
Migracao por porte — 2007

Quantidade
Ganha Grande Meédio Pequeno Micro Total
Perde
Grande 557 205 192 14 968
4,3% 1,6% 1,5% 0,1% 7.,5%
Médio 283 5 31 1 320
2,2% 0,0% 0,2% 0,0% 2.5%
Pequeno 1.091 132 5.811 1.013 8.047
8,4% 1,0% 44,7% 7.,8% 61,9%
Micro 1.202 74 2.069 310 3.655
9,3% 0,6% 15,9% 2,4% 28,1%
Totai 3.133 205 8.103 1.338 12.990
24.1% 3.2% 62,4% 10,3% 100%
Valor - R$ milhoes
Ganha Grande Medio Pequeno Micro Total
Perde
Grande 665,6 4541 28,5 4,9 1.153,1
45,2% 30,9% 1,9% 0,3% 78.,4%
Médio 197, 1 0,0 1,6 0,0 198,7
13,4% 0,0% 0,1% 0,0% 13.5%
Pequeno 8,1 0,6 73,0 10,3 92,1
0,6% 0,0% 5,0% 0,7% 6,3%
Micro 11,08 0,60 14,1 1,7 27.5
0,8% 0,0% 1,0% 0,1°% 1,9%
Total 881.,9 454,1 117,11 16,9 1.471.,3
59,9% 30,9% 8.,0% 1,2% 100%




Operacoes de credito
Sintese

« Em 2007, o crédito total cresceu no mesmo ritmo
de 2006, cerca de 23%

- Expansao do credito pessoal de 22%, percentual
inferior ao observado em 2006 (29%)

IIIIUHIIdg;dU EXLIUIUd cIll ldeU ae conter aaaos ae natureza EIIIpIEdeIdI Jc IIIblILUIg;dU IIIIdIIbEIId ijd. UIVUIgd(de
pode representar vantagem competitiva a outros agentes econémicos (Art. 5°, § 2°, do Decreto n® 7.724, de

2012).

- Migracao de operacoes de credito: bancos
pequenos 0s que mais ganharam em quantidade
(62,4% do total) e os bancos grandes em valor
(59,9% do total) em 2007



Composicao das Reservas
R$ bilhoes
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Suprimento Individual de Liquidez — R$ milhoes
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Liquidez Intradia
Necessidade Efetiva de liquidez — Sistema — R$ bilhoes
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Liquidez Intradia
Demanda e Redesconto Intradia — R$ bilhoes
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Liquidez Intradia
Sintese

* Resgates liquidos da STN de R$ 10,4 bilhoes em
dezembro

« Montante médio esterilizado no Demab de R$ 174
bilhoes em dezembro

 Aumento da potencial de liquidez para realizacao
de pagamentos em dezembro

* Reducao da demanda por recolhimentos
compulsorios devido ao aumento das reservas de
inicio de dia em dezembro



Sistemas de Transferéncia de Fundos — Alto Valor
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Sistemas de Transferéncia de Fundos
Transferencia Eletronica Disponivel (TED)

R$ bilhoes milhares
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§istemas de Transferéncia de Fundos
Indice de Disponibilidade
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Sistemas de Transferéncia de Fundos — Varejo
Compe — Cheques < R$ 250 mil

Giro — Média diaria — Mensal Percentual de devolucao — Mensal
R$ bilhdes milhdes
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Sistemas de Transferéncia de Fundos — Varejo

CIP - Siloc — Giro — Médias diarias

milhoes
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Sistemas de Transferéncia de Fundos — Varejo

Compe e Siloc — Parametro k2 — R$ milhoes

Informacédo excluida em razao do sigilo bancério (Lei Complementar n® 105, de 2001)




Cambio Interbancario
Distribuicao do mercado: STR e BM&F
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Cambio Interbancario
Negociacao vis-a-vis Liquidacao

N2 de operacoes

250

100 - ~ -

50 -

0
USD milhoes

3.000

2.000 -

1.000

™ " m o m ow B . L B B R

_--——--_-______--

0 T T T T T T T T T T T T
Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Jan Fev
2006 2007

- = = 'Pregao BM&F —<&— Balcao BM&F

Mar

Abr

Mai

Jun

Jul

Ago

Set Out

Balcao STR

Nov Dez



BM&F Cambio

Taxa de Cambio — Variacao em dois dias

Informacédo excluida em razao do sigilo bancério (Lei Complementar n® 105, de 2001)




BM&F Cambio
Back-Testing

Risco Financeiro Liquido (RFL) e Risco Financeiro (RF)

RFL - R$ milhdes RF - R$ milhdes
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BM&F Derivativos

R$ bilhoes
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BM&F Derivativos
Back-Testing

Risco Financeiro (RF) Risco Financeiro Liquido (RFL)
R$ milhdes R$ milhdes
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BM&F Ativos

szgilhées Informagcéo excluida em raz&o do sigilo bancario (Lei U“idadggo
Complementar n® 105, de 2001)
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BM&F Ativos
Back-Testing

RFL (R$ mil)

Risco Financeiro Liqquido (RFL) e Risco Financeiro (RF)
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CBLC

Multilateral Bruta
R$ bilhoes milhares R$ milhoes unidades
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CBLC
Back-Testing

Risco Financeiro (RF)

Risco Financeiro Liquido (RFL)
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Cetip

Multilateral
RS$ bilhoes milhares
12 15
1 J
o - 12
N | I | ‘
| - 9
oL wlailitdull
6
- 6
a
- 3
2
o - 0
Jan Mai Set Jan Mai Set Jan Mai Set
2005 2006 2007

mwm Valor

Bruta
RS$ bilhoes milhares
15 2.4
12
1,8
° ™
I I A /\ I m I I
/\/ ~ 1,2
6 1
0.6
3 |
o 0.0
Jan Mai Set Jan Mai Set Jan Mai Set
2005 2006 2007

— Volume



Sistema de Pagamentos
Sintese

e Tendencia de crescimento de uso das TEDs tanto em
valor quanto em volume

 Tendéncia de reducao no percentual de devolucao de
cheques em 2007 quando comparado com 2006, tanto em
valor quanto em volume

e Tendéncia de crescimento nos valores e nos volumes
liguidados no CIP — Siloc, impulsionado pelos bloquetos
de cobranca

- Relatérios de back-testing indicam que os mecanismos
de gerenciamento de risco das Camaras mostraram-se
eficazes

Informacéao excluida em razao de conter dados de natureza empresarial de instituicao financeira, cuja divulgacao
pode representar vantagem competitiva a outros agentes econémicos (Art. 52, § 2°, do Decreto n® 7.724, de

2012).
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Reuniao do Copom

I. Condicoes de liquidez

Demab | [




£ L BANCO CENTRAL Reservas bancarias
Fatores condicionantes

'ir_lr DO BRASIL

Em R$ bilhdes

2005 (8,1) (29,6) (349,7)  416,0 (109,3) (43,0) 52,4 (0,4) (28,7) 33,1
2006 (15,8) 28,3 (384,2)  448,3 (123,3) (59,5) 74,4 4,6 31,5 (26,9)
jan/07 8,9 18,4 (25,8) 35,5 (10,1) (1,9) 10,3 0,4 36,2 (38,7)
fev/07 1,2 (19,8) (34,2) 40,7 (10,5) (4,1) 18,5 0,7 (3,6) 0,2
mar/07 1,2 (9,4) (31,5) 42,9 (10,8) (0,3) 17,3 0,9 9,8 (6,4)
abr/07 (1,0) 2,0 (36,7) 40,7 (10,7) (8,7) 22,3 (0,0) 14,6 (8,5)
mai/07 0,5 (10,3) (37,1) 43,6 (11,0) (5,6) 29,2 1,6 15,3 (21,0)
jun/07 (2,4) (13,0) (36,4) 47,6 (11,0) (0,1) 18,2 (0,1) 2,6 2,4
jul/07 (0,9) 40,1 (34,1) 44,4 (11,2) (1,3) 13,1 0,3 51,2 (52,0)
ago/07 (1,4) (4,3) (37,6) 42,2 (11,8) (7,6) 5,8 (2,9) (10,4) 7,6
set/07 (4,1) (1,0) (36,5) 44,7 (11,5) (3,7) (0,0) 0,5 (8,2) 10,0
out/07 0,2 13,7 (36,8) 42,7 (11,9) (6,2) 6,4 1,2 15,2  (12,4)
nov/07 (4,2) (8,1) (41,6) 43,2 (12,0) (11,2) 10,0 (1,6) (15,2) 18,8
dez/07 (14,9) 10,6 (53,9) 69,5 (19,9) (4,8) 4,2 (2,9) (7,8) 8,7
2007 (17,1) 19,0 (442,3) 537,6 (142,5) (55,6) 155,4 (1,9) 99,8 (91,3)
Até 18/jan/08 10,9 37,1 (16,1) 35,9 (11,5) 8,0 3,2 (1,7) 57,4 (55,1)

a) Inclui apenas as operagdes definitivas e os resgates de titulos em custddia vinculada sem impacto
imediato em reservas bancarias. Desde fev/05 inclui as operagdes realizadas na Cetip.

b) N3o inclui operacdes com titulos.
C) Inclui redesconto, depdsitos de instituicdes financeiras, ajustes de derivativos e outras contas.

Fonte: Depec/Dimob e Sisbacen



& DO BRASIL

l.tl- BANCO CENTRAL Impacto monetario

Resgates e colocacoes

e Em dezembro, o impacto monetario dos resgates e das colocacoes de titulos foi
expansionista em R$10,6 bi. Em janeiro devera ser expansionista em R$29,7 bi.

R$ bilhoes
Més Prefixados LFT Cambiais (s/swap)

Leildio | Resgate | Giro (%)| Leildo | Resgate | Giro (%)| Leildo | Resgate | Giro (%)
Total em 2006 (a) 297,2 222,9 133% 91,1 245,3 37% 0,0 10,7 0%
19 trimestre/07 96,9 79,1 123% 30,1 39,3 77% 0,0 0,1 0%
29 trimestre/07 84,5 59,7 1429 29,1 50,3 58% 0,0 0,0
3° trimestre/07 36,2 72,1 50% 27,5 36,6 75% 0,0 0,1 0%
out/07 21,9 47,0 47°%% 14,8 3,6 408% 0,0 0,0
nov/07 19,5 6,0 323% 3,3 7,1 46% 0,0 0,0
dez/07 13,0 2,8 460% 51 24,1 21% 0,0 0,0
40 trimestre/07 54,4 55,8 97% 23,2 34,9 66% 0,0 0,0
Total em 2007 271,9 266,6 102% 109,9 161,0 68% 0,0 0,1 0%
jan/08 (c) 19,0 56,2 34% 8,5 2,7 316% 0,0 0,1 0%

Més Indices de Precgos Outros (b) Total

Leildio | Resgate |Giro (%)| Leildo | Resgate | Giro (%)| Leildo | Resgate | Giro (%)
Total em 2006 (a) 115,5 45,8 252% 0,0 9,0 0% 503,7 532,0 959%
1° trimestre/07 13,8 10,2 135% 0,0 1,4 0% 140,7 130,0 108%
29 trimestre/07 50,4 31,1 162% 0,0 1,8 0% 164,0 142,8 115%
39 trimestre/07 26,0 14,7 177% 0,0 1,1 0% 89,7 124,5 72%
out/07 5,4 3,6 150% 0,0 1,6 0% 42,1 55,8 75%
nov/07 6,0 6,7 90% 0,0 0,8 0% 28,8 20,6 139%
dez/07 7,6 6,0 125% 0,0 3,3 0% 25,7 36,3 71%
4° trimestre/07 18,9 16,3 116% 0,0 5,7 0% 96,5 112,7 86%
Total em 2007 109,1 72,2 151% 0,0 9,9 0% 490,9 509,9 96%
jan/08 (c) 4,5 2,1 212% 0,0 0,6 0% 32,0 61,7 52%

(a) Os resgates e juros de NBCE somaram R$18,8 bilhdes em 2004, R$6,2 bilhdes em 2005 e R$6,9 bilhdes em 2006.
(b) Inclui Cetip e outros titulos cambiais, exceto NTN-D e NBCE.

(c) Considerando-se que o Tesouro Nacional venda: no leildo de LTN, em 22/1, 3,5 milhdes de titulos (R$3,2 bilhdes);
no leildo de NTN-F, em 22/1, 1,5 milhdo de titulos (R$1,6 bilhdo);

e no leildo de NTN-B, em 29/1, 1,5 milhdo de titulos (R$2,6 bilhGes).

Demab Fonte: Demab e STN




l.tl- BANCO CENTRAL Atuacoes do BC no mercado aberto

V ~ -
PASTL Operacoes compromissadas longas

e As operacgoes de sete meses correspondem a 77,4% do estoque de operagcées compromissadas
longas.

e Os titulos utilizados nos compromissos de recompra do BC referentes as operagoes de 5 meses
estdo assim distribuidos: 39,9% em LTN, 36,7% em NTN-B e 23,4% em NTN-F.

7,0 100

90

6,0
= Operagao de 7 meses 80

3 Operacao de 5 meses

&
°

= Estoque total 70

60

&
o

50

&
)

40

Estoque - R$ bilhdes

30

Valor da operacao - R$ bilhdes

4
°

20
1,0
10

10/12 T TN
17/12 (——— e

24/12 MERENET T T

29/10 T TSR T
| YA SO — | ——
3/12 [T i

26/11 3

 20/8 [T



I"LLL BANCO CENTRAL Mercado aberto

¥ DO BRASIL Saldo liquido das intervencoes do BC

e Resultado liquido em R$bilhoes - Tomador(-)/Doador(+) e Periodo: 6/12 a 18/1
Média do periodo < 45 dias = 45 dias total Taxa Selic: 11,18%
18/10a5/12 -98,8 -88,5 -187,3 CDI: 11,09%
6/12a18/1 -115,1 -83,2 -198,4
o 1312 Reuniao do Copom 50
-30
-60
, 90 11,255
2.150 3
-180 11,00 % 8
-210
-240
-270 10,75

S LD PO NOAANMSTNOOOO X ON WA M < N0W OO A < IO
Y H A A A A A A AN AN ANANNNM L B B R B B B |

2/jan

Meta para a taxa Selic: 11,25

mmm Atuacao Bacen <= 45 dias == Atuacdo Bacen > 45 dias Taxa Selic === CDI === Meta Selic

Demab




DO BRASIL

(£ b Banco cenRAL Titulos da DPMFi

Proximos vencimentos

Posicao de 17/1/08

80.000 B SELIC EPre
70.000 OIP M Qutros
60.000
50.000
0
o
10
E=
E 40.000
A
ot
30.000
20.000
0 — = = I
Jan/08 feviO8 mar/08 abr/08 maif08 jun/08 Jul/08 ago/08 set/08 out/08 novi08 dez/08
. . . . Total em
Indexador jan/08 fev/08 mar/08 abr/08 mai/ 08 jun/08 jul/08 ago/08 set/08 out/08 nov/08 dez/08 12 meses
Pré 0 0 0 66.126 0 0 73.666 0 0 13.289 0 0 153.081
SELIC 0 816 30.737 415 420 29.038 14 11 24.339 878 11 29.026 115.706
IP 0 0 0 12.079 0 0 0 10.490 0 0 0 0 22.570
Qutros 0 15 18 33 17 15 1.076 14 17 31 15 13 1.264
Total 0 831 30.755 78.654 437 29.053 74755 10.515 24.356 14.198 26 29.040 292.621




"t'." BANCO CENTRAL Previsao de liquidez

& DO BRASIL 22/1/08 a 29/2/2008

SALDO MEDIO DE R$ 201,5 BI

240 Unido: -R$6,2bi )

Col. Lig: - R$ 5,5 bi

Moeda: -R$ 2,6 bi

Uni&o: - R$ 11,8 bi @‘)I. Lig:- R$ 5,6 bi
220 - _ (Unido: + R$ 7,1 b'i
— — — Moeda: -R$ 1,5 bi
] Unido: - R$ 5,7 bi
— Col Lig.: - R$ 5,6 bi

200 [ ]
180 ]
160

22/1 |
23/1 |
24/1 |
29/1
30/1 |
31/1 |
1/2 |
6/2
7/2
8/2 |
11/2
13/2 |
14/2 |
15/2 |
18/2 |
19/2 |
20/2 |
21/2 |
22/2 |
25/2
26/2 |
27/2 |
28/2 |
29/2

Demab




lttm%ﬁmm Previsao de liquidez até 29/2/08

R$ milhdes
EVENTO TER QUA QUI SEG TER QUA QUI QUA QUI SEX SEG TER
22/1 23/1 24/1 28/1 29/1 30/1 31/1 6/2 7/2 8/2 11/2 12/2
1. MOEDA MANUAL 1.309 1.057 415 (14) (290) (875) (1.261) (1.193) (1.493) (1.405) 1.174 1.141
2. CAMBIO 59 109 0 0 0 o 0 0 0 (v} (1} o
3. UNIAO (295) (1.172) (972) 817 2.230 814 1.343 (292) 7.149 4.575 (5.582) (6.162)
4.DEBAN 1.209 1.335 27 592 27 970 27 (1.141) 27 27 (626) 27
5. OUTROS (910) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6. DEMAB 0 (3.439) 130.864 135.039 136.433 135.761 136.669 122.535 119.908 120.096 128.358 123.324
Compromissadas - 7 m 0 o o 3.028 0 1] o o 0 1] 3.558 (1]
Compromissadas - 5 m 0 0 0 1.315 0 0 0 0 0 0 1.507 (1]
Compras TN 0 0 0 0 0 o 0 0 (v} 0 (1} o
Resgates + Juros 0 0 0 7 0 0 0 17 0 0 0 0
Colocacgoes 0 (4.811) 0 0 0 (2.640) 0 0 0 (5.495) 0 0
EXCESSO(+)/ESCASSEZ(-) 1.372 (2.110) 130.334 136.433 138.401 136.669 136.778 119.908 125.591 123.293 123.324 118.330
COMP CURTAS (go + niv) 132.974 132.974 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
COMP LONGAS 87.141 87.141 87.141 82.798 82.798 82.798 82.798 82.798 82.798 82.798 77.734 77.734
LIQUIDEZ TOTAL 221.487 218.005 217.475 219.231 221.199 219.467 219.576 202.706 208.389 206.091 201.057 196.064
EVENTO QUA QUI SEX SEG TER QUA QUI SEG TER QUA QUI SEX
13/2 14/2 15/2 18/2 19/2 20/2 21/2 25/2 26/2 27/2 28/2 29/2
1. MOEDA MANUAL 1.285 425 335 607 955 696 389 320 (40) (456) (701) (901)
2. CAMBIO 0 (] (] 0 0 0 (] (] 0 0 0 0
3. UNIAO (367) (603) 277 (1.818) 1.800 (354) (5.728) (44) (74) 17 2.353 94
4.DEBAN 182 27 27 (535) 27 745 27 315 27 (292) 27 27
5. OUTROS (v} 0 0 (v} (1] (1] 0 0 0 (v} (1] (1]
6. DEMAB 115.952 117.053 115.703 121.329 119.584 123.163 124.262 115.864 116.455 113.980 113.252 110.833
Compromissadas - 7 m 0 0 0 4.985 0 0 0 2.547 0 0 0 0
Compromissadas - 5 m 0 ] 0 0 0 ] 0 0 0 0 0 0
Compras TN 0 0 1.499 0 (1] (1] 0 0 0 0 (1] 1.499
Resgates + Juros 7 0 2.876 1 0 797 12 13 0 4 3 0
Colocacgoes (2.385) 0 (5.573) 0 0 0 0 0 0 (2.391) 0 (5.598)
EXCESSO(+)/ESCASSEZ(-) 117.053 116.901 116.343 119.584 122.366 124.250 118.950 116.455 116.367 113.249 114.932 110.053
COMP CURTAS (go + niv) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
COMP LONGAS 77.734 77.734 77.734 72.748 72.748 72.748 72.748 70.202 70.202 70.202 70.202 70.202
LIQUIDEZ TOTAL 194.786 194.635 194.076 192.332 195.114 196.998 191.698 186.656 186.569 183.451 185.133 180.255

Demab Fonte: Demab e STN




"t'." BANCO CENTRAL

& DO BRASIL

Liquidez més a meés

RS bilhoes
FLUXO
TOTAL JAN - JUN
OUT/07 |NOV/07 |DEZ/07  [2007 JAN/08 |FEV/08 |MAR/08 |ABR/08 |MAI/08 |JUN/08 2008

MOEDA MANUAL 0,2 (4,2) (149) (17,1)] 114 (1,6) 19 (1,1) (1,0) (1,0) 8,7
CAMBIO 6,4 10,0 4,1 155,4 3,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 34
UNIAQ (50)] (10,5) (44)] (50,2) 6,6 (11,0) (7,4) (9,7) (8,4) (5,2) (351)
DEBAN 33 (47 (45) (19,1) 1,0 (1,0) 3,1 (2,1) 16 (4,5) (1,9)
OUTROS 2,1 (0,5) 0,8 10,6 (1,4) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 (1,4)
DEMAB
Liquidez do més anterior 1787 | 1934 175,0 168,4 2196 | 1803 1792 197,6 1615
Resgates + Juros Originais (a) 44,5 8,7 25,1 3441 56,9 3,7 316 73,8 5,6 30,4 202,0
Resgates Antecipados (compra: 0,0 3,0 0,5 24,0 0,0 3,0 3,0 0,0 3,0 3,0 12,0
RESGATE TOTAL ( a+b) 44,5 117 255| 3681| 56,9 6,7 34,6 73,8 8,6 33,4 214,0
Colocacdes (Rolagem) (32,4) (207) (154)] (356,2)] (27,9)] (32,5)] (333) (42,5) (36,8) (36,4)  (209,4)
Extra+Juros 2,2 0,4 2,1 15,3 11 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 11
FLUXO TOTAL NO PERIODO 147]| (18,4) (6,6) 1066| 511 (39,3))  (1,0) 18,4 (36,1) (13,7) (20,6)
LIQUIDEZ NO FINAL DO PERIO]  193,4 | 175,0 168,4 219,6 1803 | 1792 197,6 1615 147,9

Obs:

1) Est3o previstos resgates antecipados das LTN abr/08 em 15/02, 29/02, 07/03 e 20/03 (1,5 milhdes de titulos por evento)
2) Estdo previstos resgates antecipados das LTN jul/08 em 09/05, 30/05, 06/06 e 20/06 (1,5 milhoes de titulos por evento)

3) Liquidez total no final de DEZ/04: 48,2 bi; DEZ/05: 24,4 bi; DEZ/06: 61,8 bi; JUN/07: 139,3 bi.

Demab

Fonte: Demab e STN



4 L BANCO CENTRAL

li,_v DO BRASIL

BANCO CENTRAL DO BRASIL

1L, Merecado de jur
Tur

Demab




Taxa % a.a.

& DO BRASIL

l.tl- BANCO CENTRAL

5/12 - Reuniao do Copom.
13,25

13,00

20/12 - IPCA-15 (dez) e IGP-M (22 prévia/dez) acima
12.75 das expectativas; “"Core PCE” nos EUA acima do
’ esperado.

12,50
12,25
12,00
11,75

11,50

11,25 V=

11,00

Curva de juros
DI futuro

21/1

13/12
' 18/1
= 20/12
3/1

=1 5/12

3/1 - Anuncio de medidas para compensar parte da
perda de receita com a CPMF repercute positivamente;

18/1 - Dados fracos do mercado de trabalho (dez)
elevam o temor de recessao nos EUA (4/1); queda nas
bolsas norte-americanas com a divulgacao do balango
ruim da Merrill Lynch, dado fraco de atividade do Fed
Filadélfia e discurso de Bernanke sem novidades (17/1).

21/1 - Apesar do feriado nos EUA, mercado internacional
tem performance muito ruim, com forte queda das bolsas
e movimentos de “'stop” no mercado futuro.

1 43 85 127 169 2f1°253 295 337 379 421 463°805 547 589 631 673 71857

Dias Uteis

Demab Fonte: BM&F




ltl- BANCO CENTRAL Curva de juros

PR DI futuro

13,50

13,25 ﬁ 21/1
13,00 I I
12,75 5/12
12,50

12,25

12,00

Taxa % a.a.

11,75

11,50

., 17/10

11,25 /‘

1 ano ' 2 anos 3 anosE

1 43 85 127 169 211 253 295 337 379 421 463 505 547 589 631 673 715 757
Dias Uteis

11,00

Demab Fonte: BM&F




lt:;BANCOCENTRAL Taxas prefixadas e Selic

DO BRASIL L
Evolucao
13,25 3 anos
13,00 - 2 anos
12,75 -
‘B- 1 2,50 =
T 12,25 -
=
S 1 ano
S 12,00 -
=
11,75 -
11,50 - 6 meses
3 meses
11,25 e e~ ————— Selic
1 1’00 T T T T T T T T T T T T T T T T
o o o =i =i i i i o o o o i ! =i i
i =i L | L | L | =i i =i =i i =i L | S~ S~ ~ S~
~~ ~ ~ ~~ ~~ ~ ~~ S~ ~~ ~~ ~~ ~ o (- ) < 0
N Mo & I & VW M & N = N -
- N W - N - v
Prass 2005 2006 2007 2008 Variagao
14/dez | 29/nov | 24/jan | 7/mar | 18/abr | 6/jun | 18/jul | 5/set | 17/0ut | 5/dez | 21/jan | (21/1-5/12)
Taxa Selic 18,48 13,68 13,18 12,93 12,67 12,43 11,93 11,43 11,18 11,18 11,17 (1)
Taxa 3 meses 17,47 13,16 12,69 12,49 12,23 11,81 11,25 11,17 11,06 11,19 11,22 4
Taxa 6 meses 16,95 12,99 12,54 12,21 11,99 11,48 10,98 11,20 11,08 11,35 11,51 17
Taxa 1 ano 16,51 12,87 12,41 11,94 11,64 11,05 10,70 11,38 11,17 11,67 12,10 44
Taxa 2 anos 16,06 12,99 12,29 11,86 11,33 10,62 10,62 11,81 11,30 12,34 13,02 68
Taxa 3 anos 15,79 13,13 12,30 11,89 11,14 10,42 10,62 11,92 11,34 12,65 13,24 59
Spread 3 meses (101) (52) (49) (44) (44) (62) (68) (26) (12) 1 5
Spread 6 meses  (153) (69) (64) (72) (68) (95) (95) (23) (10) 17 34
Spread 1 ano (197) (81) (77) (99) (103) (138) (124) (5) (1) 48 93
Spread 2 anos (242) (69) (89) (107) (134) (181) (132) 38 12 116 185

Spread 3 anos (269) (55) (88) (104) (153) (201) (131) 49 16 147 207

Demab




l.tl- BANCO CENTRAL

4’ DO BRASIL Estrutura a termo da taxa de juros

14,25 - —o= 17/10/2007
1 4 00 _ === (05/12/2007

r == 21/01/2008
13,75 -

IIIIII

IIIIII

Taxa % a.a.

Fonte: BM&F



l.tl- BANCO CENTRAL

& DO BRASIL

Demab

Evolucao dos Spreads

160 .
140 ' /
. : N
S 100 ; Av/\f\/
o 1
» 80 A /
5 6o N\ : v _ |
w0 |
20 - A"A\V M\/v/_
o T T T T T T T T T T T : T T T T T T T T T T T T T
2 2 2 2 32 3 82 82 8 a3 899999991 dd2gZ
S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ v n (<)} o N =
5 8 8 3 ¥ g2 3 3 8§ 8 83 ¥ 2 928 8 3 8% - - o
| jan09 - julo8 =——jan10 - julo8 =——jan10 - jan09 =——jan12 - jan10 |
Data Taxas Spreads (p.b.)
julo8 | jan09 | jan10 [ jan12 | jan09 - jul08 | jan10 - jul08 | jan10 - jan09 | jan12 - jan10
24/1/07 12,37 12,29 12,29 12,36 -8 -7 1 7
7/3/07 11,88 11,86 11,88 11,95 -3 0 3 7
18/4/07 11,56 11,39 11,18 11,01 -17 -38 -21 -17
6/6/07 11,00 10,73 10,45 10,31 -27 -55 -27 -14
18/7/07 10,71 10,58 10,61 10,58 -12 -9 3 3
5/9/07 11,28 11,59 11,87 12,00 31 59 28 13
17/10/07 11,10 11,22 11,29 11,34 12 19 7 4
5/12/07 11,37 11,71 12,36 12,65 34 99 65 29
21/1/08 11,42 12,05 13,01 13,22 64 159 95 21




"t'." BANCO CENTRAL

& DO BRASIL Curva de juros e DI Futuro

e Elevacao das taxas de juros futuros, com aumento de inclinacao no
trecho curto e intermediario da curva, devido aos seguintes fatores:

Cenario interno

- Dados de inflacao corrente e atividade acima do esperado e aumento das
expectativas inflacionarias;

- Ndo aprovacao da CPMF, o que gera incertezas quanto ao cumprimento das metas
fiscais.

Cenario externo

- Divulgacdo de elevadas perdas contabeis de instituicdes financeiras em funcdo da crise
no mercado subprime;

- Aumento do temor de recessao nos EUA;

e Principais fatores que podem influenciar a curva

- Decisdo e ata do Copom; decisdo do FOMC (30/1); indices de inflacdo e indicadores
de atividade no mercado doméstico e norte-americano; expectativas de inflagao.

Demab Fonte: BM&F




lt;;BANCOCENTRAL Estrutura a termo da taxa de juros

DO BRASIL x i)
Periodo entre reunioes do Copom

13,50

13,25

13,00

12,75

12,50

12,25

12,00

Taxa %

11,75

11,50

| PR R AN R RN E LR RS E R ARL! OO A
11,25 @ -
WA 'A‘A

& Taxa a Termo Implicita no DI - 5/12 A Taxa a Termo Implicita no DI - 21/1 O Expectativa Gerin - Meta Selic - 18/1

Demab Fonte: BM&F




80/1/1C
80/1/8T
80/1/L1
80/1/91
80/T/ST
80/T/vT
80/T/1T
8o/1/01
80/1/6
80/1/8
80/1/¢L
80/1/v
80/1/¢€
80/1/¢
£0/T1/8C
£0/TT/ L2
£0/T1/92
£0/TT/12
£0/21/02
£0/2T/61
£0/T1/8T
L0/2T/LT
£0/TT/b1
L0/TT/€T
L0/zTt/T1
Lo0/zt/1t
Lo/zt/ot
L0/TT/L
£0/T1/9

taxa Selic

@ Prob. de aumento de 0,25 p.p.

(")
o
o
=
[
~
°)
S
o4
3
=
0
-
v
o
v
o
o
o
o
(]
Q
2
L
o

O Prob. de manutencao da taxa
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% DO BRASIL Juro real no meés

ltl- BANCO CENTRAL

e Para o periodo de jan/08 a abr/08, o aumento das projecoes do IPCA e a
queda das taxas de juros propiciaram a reducao das estimativas de juro real.

Data Juro real (IPCA) % a.a.

Projetado
30/nov | 18/jan

Ocorrido | Projetado

2004 8,0 8,3

2005 12,7 12,7

jan/06 9,6 11,0 20

fev/06 11,7 11,4

mar/06 10,9 12,3

abr/06 13,3 11,9 .

mai/06 14,3 13,0 Ocorrido Projetado
jun/06 18,1 12,0

jul/06 12,4 11,7 15

ago/06 14,0 11,4

set/06 11,3 10,3

out/06 9,5 10,2

nov/06 9,5 8,8 ©

dez/06 6,9 7,3 & 10

2006 11,8 10,9 °

jan/07 7,3 7,2 ©

fev/07 7,1 7,4

mar/07 7,9 9,0 /

abr/07 9,3 8,6

mai/07 8,7 9,6 5 18/01/08

jun/07 8,3 10,7

jul/07 8,6 9,1 -—30/11/07

ago/07 5,3 6,1 =

set/07 8,8 7,6 (pro;etado)

out/07 7,3 7,6 0

oo %2 7,4 O VW v © ©W N N N N N N © o ®
dez/07 1,8 6,6 <) =) (=] (<] o o (=) (=) (=) (=) (=) o o (<]
2007 7,2 8,1 } N N : w N r ~N N : h ~N : ~N
jan/08 5,7 3,7 5 g = =1 S 5 H = = 5 3 5 8 H
fev/08 5,5 4,7 [} = © o -] - © - © (] ° L= [ -
mar/08 7,0 6,7

abr/08 7,7 7,4

mai/08 7,9

jun/08 8,6

Juros reais

6 meses 6,7 6,6

Nota: As projecoes (jan-08 em diante) foram efetuadas com base na curva de juros descontada pela mediana das expectativas de
inflacdo mensal divulgada pelo Gerin; calculos efetuados com os dados de 18/01.




l.tl- BANCO CENTRAL Juros reais projetados

& DO BRASIL 12 meses e 2009

Apesar das estimativas de inflacao mais altas, a elevacao das
taxas de juros causou o aumento do juro real projetado para o

11 ano de 2009 e para os proximos 12 meses.
10
2009
9
g
s 8
(=]
o
7
6
5 25/8/06 13/10/06 24/11/06 19/1/07 2/3/07 13/4/07 1/6/07 13/7/07  31/8/07 11/10/07 30/11/07 18/01/08
12 meses 9,33 8,86 8,43 8,02 7,98 7,82 7,22 6,92 7,36 7,08 7,25 7,35
m— 2009 10,04 9,23 8,91 8,04 7,91 6,82 5,52 6,33 7,82 7,03 8,36 9,05

Nota: As projecdes foram efetuadas com base na curva de juros descontada pela mediana das expectativas de inflagdo para os
proximos 12 meses e para o ano de 2009 divulgada pelo Gerin. Calculos efetuados com os dados de 18/1.

Demab




lt'- BANCO CENTRAL Inflacao projetada

& DO BRASIL
NTN-B

6,50% - 5 . .
O IPCA projetado pelo mercado para os proximos 12 meses esta em 4,31% (Focus -

18/1), enquanto as NTN-B projetam 5,24% para o mesmo periodo.
6,05%

6,00% -

5,50% -+ 535%  Pr30% | 5,41%
5,30% h

5,39%

5,00% s o ——

Taxa % a.a.

2,660 4,54%
ATEEE——




lt;;lamcoCENTML Inflacao anual projetada

DO BRASIL
NTN-B

Historico de Inflag&o Implicita nas NTN-B - por ano

5,50%

5,25%

5,00%

4,75% +

4,50% //
4,25%

Taxa % ao ano

—&— Ano 2008 =4 Ano 2009

Ano 2010 == Ano 2011

® ® ® ® ® ®
S S S S S S
U R AR R SR
>

QPN
N 9




l.tl- BANCO CENTRAL

&’ DO BRASIL Curva de juros - NTN-B

8,00

7,75 ~8—5/12/2007
- - ~#-17/10/2007

Ll / ~#-21/1/2008

7,25 -

7,00 - /

6,75 -
6,50 -
6,25 -

6,00 -

5,75 I I I T I I T I I I I I
2008 2009 2009 2010 2011 2012 2013 2015 2023 2024 2033 2035 2045

Demab Fonte: Andima p 1
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"t" BANCO CENTRAL DI futuro

& DO BRASIL Valor Nocional

Posicao das categorias em 21/1
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Demab Fonte: BM&F




£ L BANCO CENTRAL DI futuro

'-lryno BRASIL DVO1

Posicao das categorias em 21/1

5,0

4,0

3,0

2,0

1,0

S

'1,0 I

-2,0 I

-3,0

Perda/ganho potencial-R$ milhodes

m PJF (R$15,6 mm)
4,0 | ®IIN (R$-0,5 mm)
' INR (R$-14,2 mm)

-5,0

Demab Fonte: BM&F
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"t" BANCO CENTRAL DI futuro

Valor Nocional

Maiores posicoes em 21/1

15,0
10,0
5,0
0,0 —-—I—l_ll —r‘ — i B m o i
=
& -50
§ -10,0 |
9
g -15,0
Z
-20,0
-25,0 Informagdo excluida em razdo do
sigilo bancdrio (Lei complementar
-30,0 ne 105, de 2001).
-35,0
o 2] -] o -] g -] =] =] -] o o (=] o -~ -~ ~ ~ oy .l
S & &# § 3 £ 2 & 3 R 7 & J £ F & J &£ F F
™ S o ) o ) =) ) fou
&EQEHofgﬂnfgﬂnh?gﬂoff

Vencimentos

Demab Fonte: BM&F




£ L BANCO CENTRAL DI futuro

'-lryno BRASIL DVO1

Maiores posicoes em 21/1
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£ L BANCO CENTRAL Instrumentos cambiais
Leiloes de swap reverso

li,_v DO BRASIL

e No segundo semestre de 2007, o Banco Central realizou apenas a
rolagem dos vencimentos. Em 21/12, foi integralmente renovado o
vencimento de 2/1 (US$1,5 bi).

10,0 = = 4.000
Bl Financeiro
Financeiro
(rolagem)
8,0 e 3.200
6,0 ' 2.400
<
£
L
g
4,0 1.600 &
18 — Prazo colocagao
2,0 800 Prazo demanda
()]
I I 815
0,0 0 Q
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27/4
2/5
3/5
8/5

16/5

29/5
1/6

21/6

25/9

26/10
27/11
21/12

Demab




|.tl- BANCO CENTRAL

& DO BRASIL

Instrumentos cambiais

Tipo de | Financeiro V| _. (1) | Resultado "
evento | US$ milhdes | ST (%°) ™| ysg milhses
Giro acumulado Resgate 24.416
58,5 | (10.128)
em 2006| Colocacdes 14.288
Resgate 0
Giro em ago/07 N/A 0
Colocacdes 0
Resgate 0
Giro em set/07 N/A 640
Colocagoes 640
Resgate .
Giro em out/07 2T 99,8 (4)
Colocagoes 2.190
Resgate .
Giro em nov/07 =02 99,8 (5)
Colocagdes 2.523
Resgate .
Giro em dez/07 1.706 100,1 2
Colocagodes 1.708
Giro acumulado Resgate 24.693
64,4 (8.802)
em 2007| Colocacgdes 15.891
Resgate .
Giro em jan/08 1.508 97,5 (38)
Colocagoes 1.470

(1) Considerando-se o principal e os juros totais.

Demab

Rolagem




4 L BANCO CENTRAL

BORRASIL Instrumentos cambiais

Estrutura de vencimentos

e

Posicdo de 21/1/08

4.500
4.000
3.500
3.000
2.500
2.000
1.500
1.000

500

0
500 J

-1.000
-1.500
-2.000
-2.500
-3.000

O Titulos O Swap

|

US$ milhGes

o

Indexador

fev/08

mar/08

abr/08

mai/08

jun/08

jul/o8

ago/08

set/08

out/08

nov/08

jan/09

abr/09

jul/09

jan/10

abr/24

Titulos
Swap
Total

9
-1.980
-1.971

21
-1.630
-1.609

Demab

28
-2.040
-2.012

10
-1.055
-1.045

8
-2.375
-2.367

599
-1.745
-1.146

8
-1.360
-1.352

20
78
97

26
-2.023
-1.996

9
-440
-431

7
-2.218
-2.211

25
-2.230
-2.205

6
-1.925
-1.919

6
-2.115
-2.109
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0
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BANCO CENTRAL DO BRASIL

IV. Mercado de titulos publicos




l.tl- BANCO CENTRAL Mercado primario

& DO BRASIL Cronograma de emissoes

e Em dezembro, considerando-se as recompras, o Tesouro emitiu 60% do valor
maximo previsto e 60% dos vencimentos do més. Em janeiro, até o dia 18, o
Tesouro emitiu 58% do valor maximo previsto e 36% dos vencimentos do més.

60 H Recompras
HLTN/NTN-F/NTN-B/LFT
ENTN-C
B Cambiais
NTN-B
50 ELFT
LTN /NTN-F
Outros (NTN-P)
40
0
v 56,7
0
i
=30
ol 54,6
i
[+ 4
20 JITCT O 1
3a '“ H =3
10
10,7 15,4 s
0 i
Vencimentos Cronograma Realizado Vencimentos Cronograma Realizado
(dezembro) (dezembro) (dezembro) (janeiro) (janeiro) (janeiro)

L Exclui operagdes de troca; inclui operagdes especiais com os dealers; inclui leildo de compra de LTN, LFT, NTN-F, NTN-B e NTN-C.

Demab Jan/08: até dia 18 36




"t'." BANCO CENTRAL Mercado primario

¥ DO BRASIL Prefixados

LTN

e Vencimentos ofertados: jul/08 —» out/08, jan/09 e jan/10, com
alternancia dos mais curtos (out/08 e jan/09).

e Relacao D/O > 1 em todos os eventos.
e Colocacao de 100% da oferta, a taxas proximas do consenso.

NTN-F

e Vencimentos ofertados: jan/11 —» jan/12, jan/13 — jan/14, e jan/17.
Nova estratégia em janeiro: oferta semanal do vencimento mais curto
(2012) e alternancia dos mais longos (2014 e 2017).

e A partir do leildao do dia 10/1, elevacao do lote ofertado e colocacao
integral para os vencimentos jan/12 e jan/17.

Demab




l.tl- BANCO CENTRAL Mercado primario

& DO BRASIL LTN

. Data Rent. Quantidade (mil) . .

Titulo Venci- do Taxa Prémio Fmaqce:ro
mento leilso Max % CDI | p.b. Ofertada | Colocada | Demandada| D/O | (R$ milhoes)
LTN jul-08 13/12 11,46 99,90 -1,6 1.500 1.500 4.287 2,9 1.415,9
1.500 1.500 4.287 2,9 1.415,9
LTN out-08 3/1 11,68 99,88 -1,5 1.000 1.000 3.089 3,1 921,3
17/1 11,68 100,16 2,0 1.000 1.000 1.600 1,6 925,3
2.000 2.000 4.689 2,3 1.846,6
LTN jan-09 6/12 11,73 100,39 4,5 1.500 1.500 5.518 3,7 1.331,9
20/12 11,98 100,06 0,4 1.500 1.500 2.660 1,8 1.334,7
10/1 12,08 100,07 0,7 1.500 1.500 5.115 3,4 1.341,4
4.500 4.500 13.293 3,0 4.007,9
LTN jan-10 6/12 12,45 100,56 6,7 3.000 3.000 8.910 3,0 2.355,0
13/12 12,64 100,45 58 2.000 2.000 4.980 2,5 1.568,2
20/12 12,62 100,40 4,0 2.500 2.500 3.753 1,5 1.965,5
3/1 12,75 100,39 4,8 3.000 3.000 6.012 2,0 2.362,2
10/1 12,82 100,46 5,0 3.000 3.000 7.518 2,5 2.364,9
17/1 12,79 100,40 5,0 3.000 3.000 6.521 2,2 2.371,8
16.500 16.500 37.694 2,3 12.987,5

* Nao considera as operacoes especiais com os dealers.

Demab Retorna




"t" BANCO CENTRAL Mercado primario

4’ DO BRASIL NTN-F
. D Rent. uantidade (mil . .
Titulo Venci- ::a Taxa Prémio - — rl:marrlc::ro
mento leildo Maix % CDI | b.b. Ofertada | Colocada | Demandada| D/O | (R$ milhoes)
NTN-F jan-11 6/12 12,76 101,27 16,7 150 150 160 1,1 146,7
20/12 12,82 101,06 13,5 150 150 325 2,2 147,2
300 300 485 1,6 293,9
NTN-F jan-12 3/1 12,93 101,03 12,9 150 150 150 1,0 137,5
10/1 12,94 100,95 12,4 300 300 501 1,7 275,5
17/1 12,97 100,88 12,0 1.000 1.000 1.800 1,8 919,8
1.450 1.450 2.451 1,7 1.332,7
NTN-F jan-13 6/12 - - - 150 NIHIL 50 0,3 -
20/12 12,90 101,26 17,0 150 150 200 1,3 142,1
300 150 250 0,8 142,1
NTN-F jan-14 10/1 13,03 100,95 11,2 300 110 130 0,4 97,4
300 110 130 0,4 97,4
NTN-F jan-17 6/12 13,07 101,49 18,0 150 150 464 3,1 133,4
20/12 13,00 101,08 14,5 150 150 500 3,3 134,6
3/1 12,98 100,58 5,5 150 150 826 5,5 127,9
17/1 13,04 100,80 9,6 500 500 835 1,7 427,1
950 950 2.625 2,8 823,1
Total (LTN + NTN-F) 6/12 4.950 4.800 15.102 3,1 3.967,0
13/12 3.500 3.500 9.267 2,6 2.984,1
20/12 4.450 4.450 7.438 1,7 3.724,0
3/1 4.300 4.300 10.076 2,3 3.548,9
10/1 5.100 4.910 13.264 2,6 4.079,1
17/1 5.500 5.500 10.756 2,0 4.644,0
27.800 27.460 65.903 2,4 22.947,1

* Nao considera as operacoes especiais com os dealers.

Demab Retorna




I.t" BANCO CENTRAL Mercado primario de prefixados

& DO BRASIL

Leiloes de compra e de troca

e No periodo, houve dois leildes de recompra de LTN e NTN-F (ambas de vencimento
jan/08). Para as NTN-F, ndao houve propostas aceitas. Ocorreram, ainda, trés leiloes
de troca em que o Tesouro aceitou LTN ou NTN-F jan/08.

Compra:
. Data Rentabilidade Quantidade (mil) . .
Titulo Venci- do Taxa % . Fman_ce:ro
mento leildo Max CDI Ofertada Aceito Demanda D/O (R$ milhoes)
LTN jan-08 12/12 11,15 100,26 Até 500 500 1.199 2,40 497,7
500 1.199 497,7
NTN-F jan-08 12/12 - 0,00 Até 500 NIHIL - - -
Total 12/12 3.000 500 1.199 0,40 497,7
Troca:
Data Venda Compra
do Titulo| Vencimento Quantidage (mf) ALETYEET Titulo | Vencimento ALETTEE
leilao Ofertada Aceito Demanda D/O (R$ milhoes) (R$ milhoes)
3/12 LTN jul-08 1.500 750 1015 0,68 706,1|LTN jan-08 871,5
LTN out-08 1.500 218 218 - 199,3|NTN-F jan-08 34,0
3.000 968 1233 905,5 905,5
19/12 LTN jul-08 1.500 1.500 2061,5 1,37 1419,2|LTN jan-08 1419,2
LTN out-08 1.500 - - - -|NTN-F jan-08 -
3.000 1.500 2061,5 1419,2 1419,2
9/1 LTN out-08 1.500 1.500 2280 1,52 1384,1|LTN abr-08 1384,1
LTN abr-09 1.500 - - - -
3.000 1.500 2280 1384,1 1384,1
Total geral (a partir de 15/10) 15.000 5.182 7.234 0,48 4.818 4.818

Demab Retorna




4 L BANCO CENTRAL Equivalente-Ano e DVO1

L4 ¢’ Do BRASIL Divida prefixadal
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1 Inclui as opera

0

0es compromissadas prefixadas longas.

Fonte: Demab e BM&F



l.tl- BANCO CENTRAL Mercado primario

& DO BRASIL NTN-B

NTN-B

e Ocorreram dois leildes de NTN-B no periodo. No leilao de dez/07,
foram mantidos os vencimentos do Grupo I (2009, 2012 e 2017) e
do Grupo II (2024, 2035 e 2045). No leilao de jan/08, foram
ofertados apenas vencimentos do Grupo I, com substituicao dos
mais curtos (2009 —» 2011 e 2012 —» 2013).

e Ligeira abertura nas taxas dos vencimentos longos no leilao de
dezembro.

Leilso NTN-B - Taxas (% a.a.) Oferta (mil) [ Dem. Colocagdo Col. (R$ bi)
2009 | 2011 | 2012 | 2013 | 2017 | 2024 | 2035 | 2045 | (1%etapa) | (mil) (mil)  ["(1a etapa) | (22 etapa)
18/12 | 0,00 7,52 7,40 Até 500 1.609 500 0,8 6,1
18/12 6,95 6,77 6,61 Até 300 495 300 0,5 0,2
8/1 7,41 7,48 7,33 Até 500 670 191 0,3 0,6

Demab




l.tl- BANCO CENTRAL DVO1

& DO BRASIL NTN-B e divida prefixada

120

DVO1 (5+)

100

80

60

DVO1 (R$ milhoes)

40

20 DVO1 (5)

jul/05
jan/06
jul/06
jan/07
jul/07
jan/08

Fonte: Demab, Andima e BM&F



4 L BANCO CENTRAL Mercado primario

't'r'DO BRASIL LET

e Desde 3/12, realizacao de dois leiloes de troca e dois
de venda.

e Em janeiro, inclusao dos vencimentos mar/12 e
mar/14.

e Relacao D/O >1 em todos os leiloes.

e No periodo, as LFT de 2013 e 2014 foram responsaveis
por 92% da colocacao e por 60% da demanda.

Demab




q:.l- BANCO CENTRAL Mercado primario

& DO BRASIL LFT
Rentabilidade Quantidade (mil)
e Financeiro
Data do leilao Taxa s~
L Ofertada Colocada | Demandada D/O (R$ milhdes)
Unica
15/06/11 3/12 (Troca) -0,02 Até 500 180 180 592,6
20/12 - Até 1000 NIHIL 2.611 -
180 2.791 592,6
07/03/12 9/1 (Troca) -0,02 Até 500 153 733 508,5
17/1 - Até 2000 NIHIL 2.965 -
153 3.698 508,5
07/06/13 3/12 (Troca) 0,00 Até 500 320 842 1.052,8
20/12 -0,01 Até 1000 1.000 3.612 3.309,0
1.320 4.454 4.361,8
07/03/14 9/1 (Troca) 0,00 Até 500 347 821 1.154,2
17/1 -0,01 Até 2000 2.000 4.296 6.667,1
2.347 5.117 7.821,2
Total 3/12 (Troca) 500 500 1.022 2,04 1.645,4
20/12 1.000 1.000 6.223 6,22 3.309,0
9/1 (Troca) 500 500 1.553 3,11 1.662,7
17/1 2.000 2.000 7.261 3,63 6.667,1
Leildo tradicional 3.000 3.000 13.484 4,49 9.976,0
* N3o considera as operacoes especiais com os dealers.
Data Venda Compra
do a . Quantidade (mil) Financeiro a , Financeiro
leildo U] e Ofertada | Aceito [Demandal D/O [ (R$ milhdes) IS || ez (R$ milhdes)
3/12 LFT 15/6/2011 180 592,6(LFT 19/12/2007 1645,4
LFT 7/6/2013 500 842 1052,8
Até 500 500 1022 2,04 1645,4 1645,4
9/1 LFT 7/3/2012 153 733 508,5|LFT 19/3/2008 1582,3
LFT 7/3/2014 347 821 1154,2|LFT 18/6/2008 80,4

Até 500 500 1553 3,11 1662,7 1662,7

Demab Retorna




£ L BANCO CENTRAL Mercado secundario

b¢ & Do BRASIL Giro diario médio
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Demab e Janeiro/08: até dia 18 46




4 L BANCO CENTRAL Mercado secundario de LTN
Evolucao dos prémios (em p.b.)

li,_v DO BRASIL
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l.tl- BANCO CENTRAL

& DO BRASIL

Mercado secundario

8,0
7,5
&
® 6,5
o
ot
Q 6,0
© —15/8/10 —15/5/11
L~ 15/8/12  —15/5/13
55 15/11/13  —15/5/15
15/5/17 15/3/23
50
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S S S < S < S S S S
< 1n © N © o ) -| N -
~ ~ ~ ~ ~ ~ - - - ~
© N N © © © ~ ~ ~ )
- - - - b - o D) ) N
- = N
DATA NTN-B
15/8/10 | 15/5/11 | 15/8/12 | 15/5/13 | 15/11/13 | 15/5/15 | 15/5/17 | 15/3/23
4/12/07 7,39 7,47 7,48 7,49 7,51
11/12/07 7,40 7,45 7,47 7,44 7,38
18/12/07 7,49 7,52 7,52 7,47 7,40
18/1/08 7,38 7,61 7,62 7,58 7,56 7,46 7,37 6,97

Demab

Fonte: Andima

NTN-B




"t'." BANCO CENTRAL Composigﬁo

& DO BRASIL Por tipo de rentabilidade

100% Em R$ bilhdes
Rentabilidade dez/06 out/07 nov/07 dez/07
90% IP Prefixados 395 36,1% 422 35,2% 440 36,1% 457 37,3%
Taxa Selic 440 40,2% 464 38,7% 464 38,0% 449 36,6%
80% NI. Ind. Precos 246 22,5% 313 26,1% 316 25,9% 322 26,3%
Cambio -12 -1,1% -27 -2,2% -27 -2,3% -28 -2,3%
7% Outros 24 2,2% 27 2,3% 27 2,2% 26 2,1%
Total 1.093 1.199 1.220 1.225
o Selic

e O estoque da DPMFi cresceu 0,4 p.p. em relacao a
novembro, terminando o ano em R$1,225 tri,
ligeiramente abaixo do limite inferior estipulado no PAF
(R$1,230 tri).

50%
40%

30%

e A exposicao a taxa Selic (36,6%) atingiu seu menor
valor desde dez/99, enquanto a divida atrelada a indice
de precos alcangou sua maior participacao (26,3%).

20%

10%

e Considerando-se o estoque de titulos (sem swap),
somente a parcela da divida atrelada ao cambio (0,9%)
ficou ligeiramente fora do intervalo previsto no PAF para
o final de 2007 (1 a 2%).

0%

-10%

dez/99
| dez/00
} dez/01
| dez/02
dez/03
dez/05
dez/06
dez/07

Fonte: Demab e STN




{tgggsomgﬁmm Prazo médio da DPMFi

e Em dezembro, houve aumento do prazo médio de emissao em razdao da
reducao da participacao relativa de titulos prefixados no volume de colocacao.

e O prazo médio do estoque encerrou o ano levemente acima do limite superior
previsto no PAF para dez/07 (36 meses).

60
50
40
|
— |
| |
80 =
* ? é
| ] =
3 N R
|
= | L
dez/02 dez/03 dez/04 dez/05 dez/06 jul/07 ago/07 set/07 out/07 nov/07 dez/07
= EMISSAO 13,45 45,78 18,52 33,30 36,40 49,63 55,86 52,78 43,49 35,65 40,93
= ESTOQUE 33,24 31,34 28,13 27,37 31,06 35,59 35,26 36,05 36,74 36,33 36,47

Demab Fonte: Demab e STN




l.tl- BANCO CENTRAL

& DO BRASIL Estrutura de vencimentos da DPMFi

e Em dezembro, o percentual de titulos vincendos em 12 meses aumentou 0,4
p-p., mantendo-se no intervalo previsto no PAF para o final de 2007 (29% a
33%).

60%
50°/o.
— =
.
40% E =l
- = B E B
I | ] B
30% = EREE R B B BE =
|| . —_—
= EREE R B =
20% = =E B B E B = =
— — I N | | | [ D |
N E B E BEE B BB E BB B B HE
B BN B B OB B = B OB B B B B B
10% = B & & & = = B B = R B B H

0%

dez/99 dez/00 dez/01 dez/02 dez/03 dez/04 dez/05 dez/06 jun/07 jul/07 ago/07 set/07 out/07 nov/07 dez/07

® 549% 44,0% 27,7% 41,1% 35,3% 46,1% 41,6% 35,7% 32,8% 33,7% 34,1% 33,1% 30,5% 29,8% 30,2%

Demab Fonte: Demab e STN
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BANCO CENTRAL
DO BRASIL

Investidores nao-residentes no Selic

16/1

40
35
NTN-F
30
()]
©
b 25
=
20
%
-4
15
10
5
0 LFT
N -] o L] N
N N Lal Lo L]
Lol v N N N
(u] m < 00 (o]
L]
Em R$ milhdes
Data LFT LTN NTN-B NTN-C NTN-F NTN-I NTN-P Total
26/11/07| 1.575,7 4.759,3 7.957,5 20.917,5 10,3 3,3 | 35.223,7
16/1/08| 2.211,2 7.922,9 8.406,1 21.805,1 21,3 40.366,5
Diferenca 635,4 3.163,6 448,6 887,6 10,9 5.142,8
entre Copom 40,3% 66,5% 5,6% 4,2% 105,9% 14,6%
(16/1 - 26/11)
Pessoa Pessoa o Demais
Pessoa fisica | juridica ndo- juridica - . investidores Total
N - h . investimento| . " -
Data financeira financeira institucionais
26/11/07 11.314,9 20.347,9 639,5 2.921,3 35.223,7
16/1/08 11.839,1 24.694,2 903,2 2.930,0 40.366,5
Diferenga 524,2 4.346,3 263,6 8,8 5.142,8
entre Copom 4,6% 21,4% 41,2% 0,3% 14,6%
(16/1 - 26/11)

Demab

Fonte: Demab

Composicao da carteira e perfil

Demais
investidores Pessoa juridica
Fundo de institucionais nao-financeira
investimento 7% 299,
2%

Pessoa juridica
financeira
62%

Informacao excluida em razao do sigilo bancario
(Lei complementar n2 105, de 2001).

Posicao: 16/1
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Captacao liquida e
patrimonio liquido
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Em R$ bilhoes

Captacao Liquida PL
Tipos 2007 2007 2008

Setembro| Outubro|Novembro| Dezembro Jan Nov-07 | Dez-07 | Jan-08
Acgoes 0,0 1,2 1,7 0,1 19,4 0,2 121 143 142
Renda Fixa (1) (2,3) (2,9) (6,8) (10,2) (7,3) 2,6 365 341 354
DI (2) (0,2) (0,6) 0,9 (6,8) (15,2) 8,5 204 197 206
Multimercados 0,1 54 0,6 (3,9) 29,5 (0,8) 266 263 267
Previdéncia 0,7 1,2 1,2 2,3 9,2 0,1 90 93 93
Outros 1,3 2,8 4,3 1,3 15,1 0,9 63 69 69
Total Doméstico (0,4) 7,1 1,9 (17,3) 50,8 11,5 1.108 1.107 1.130

(1) inclui Referenciado Outros; (2) inclui Curto Prazo a partir de set/03; (3) Outros inclui FIDC a partir de ago/04.

Demab
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Captacao liquida (R$ bilhoes)

10 tri 2007

20 tri
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Fonte: ANBID

1° tri 2008




e PIE Ay AL Rentabilidade

e Em 2007, o melhor resultado coube aos fundos de acoes. Os fundos DI
foram os Unicos a apresentar desempenho inferior ao CDI.

e Na parcial de jan/08, a rentabilidade dos principais segmentos da
indastria de fundos ficou abaixo do CDI.

Tipos Novembro Dezembro 2007 Janeiro*

P Rent. | 9% CDI Rent. | 9% CDI Rent. | 9% CDI Rent. | % CDI
Acoes -4,8% -589,4% 17,6% 1942,9% 50,2% 364,3% -6,3% -703,6%
Renda Fixa (1) 0,5% 64,1% 0,9% 108,2% 12,3% 103,6% 0,8% 85,6%
DI (2) 0,6% 69,8% 0,8% 100,4% 11,8% 99,96% 0,6% 67,2%
Multimercados -0,4% -52,9% 1,2% 142,3% 13,5% 113,1% 0,8% 83,1%
- Sem RV -0,5% -61,8% 1,0% 115,3% 16,1% 133,4% -0,4% -42,8%
- Com RV -0,7% -84,5% 2,3% 266,7% 13,6% 114,1% 1,0% 109,9%
- Sem RV com Alavancagem 1,1% 126,5% -2,0% -235,7% 3,2% 28,5% 2,7% 293,1%
- Com RV com Alavancagem -0,3% -35,7% 0,8% 101,1% 13,3% 112,1% 0,8% 90,9%
Previdéncia 0,3% 30,4% 0,9% 102,5% 12,6% 106,3% 0,3% 29,8%

(1) inclui Referenciado Outros; (2) inclui Curto Prazo a partir de set/03
(*) Rentabilidade mensalizada. Posicao parcial até dia 14.

Demab Fonte: ANBID
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Demab Fonte: Demab e CVM
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Principais cotistas
Pessoa juridica nio-financeira Entidades de previdéncia e seguradoras
100%
100% 80%
80% § § Eo °Q °\° §
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60% nm i 9 In 1 1n & o o S o o <t < <
@ o 9 s 2 N ® ©
(u] (y] N N ~ ~
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00/0 || | 00/0
Prefixada Selic IpP Prefixada Selic IP
Pessoa fisica Investidores nao-residentes
100% o
?\: °\° o\o 100 /0 .
80% L 80% o 9 8 S
s “© © © o S h o 3 m
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Recomendacao
L. Taxa Selic % a.a. )
Instituicao Viés 11,25
Expectativa | Recomendacdo 949,
Informagao excluida 11,25 11,25 N
por ser relativa a 11,25 11,25 N
atividade 11,25 11,25 N
empresarial, cuja
divulgagdo pode 11,25 11,25 N
representar 11,25 11,25 N
vantagem 11,25 11,25 N 11,75
competitiva a outros 60/0
agentes econémicos 11,25 11,25 N
(Art. 52, § 29, do 11,25 11,25 N
Decreto n? 7.724, de
! 11,25 11,25 N
2012). ! f i
11,25 11,25 N Expectativa
11,25 11,25 N
11,25 11,25 N
11,25 11,25 N
11,25 11,25 N
11,25 11,25 N
11,25 11,25 N 11;(')%2
11,25 11,75 N

Demab Fonte: Demab
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Das 17 instituicoes consultadas, 16 consideram que a decisao
ideal seria a manutencao da taxa Selic. Dentre os argumentos
que suportam tal recomendacao, destacam-se:

e indices de inflagcao corrente seguem pressionados (alimentos e energia), com risco
de disseminacao da alta dos precos para outros setores da economia

Informacdo excluida por ser relativa a atividade empresarial, cuja divulgagdo pode representar vantagem competitiva a outros agentes econdmicos (Art. 52, § 22, do Decreto n2 7.724, de 2012).

e nivel de utilizacao da capacidade instalada (NUCI) em patamares historicamente
elevados

Informacdo excluida por ser relativa a atividade empresarial, cuja divulgagdo pode representar vantagem competitiva a outros agentes econdmicos (Art. 52, § 22, do Decreto n2 7.724, de 2012).

e deterioracao do cenario internacional

Informacdo excluida por ser relativa a atividade empresarial, cuja divulgacdo pode representar vantagem competitiva a outros agentes econémicos (Art. 52, § 22, do Decreto n2 7.724, de 2012).

e manutencao de vigoroso crescimento da demanda agregada

Informagdo excluida por ser relativa a atividade empresarial, cuja divulgagdo pode representar vantagem competitiva a outros agentes econdmicos (Art. 52, § 22, do Decreto n2 7.724, de 2012).

e forte ritmo de expansao da atividade economica

Informacdo excluida por ser relativa a atividade empresarial, cuja divulgagdo pode representar vantagem competitiva a outros agentes econdmicos (Art. 52, § 22, do Decreto n2 7.724, de 2012).

Demab Fonte: Demab
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Apesar dos riscos mencionados, algumas instituicoes

complementaram a justificativa pela manutencao da taxa
com os seguintes argumentos:

e expectativas de inflacao de médio/longo prazo seguem ancoradas a trajetoria de
metas

Informacdo excluida por ser relativa a atividade empresarial, cuja divulgacdo pode representar vantagem competitiva a outros agentes econémicos (Art. 52, § 22, do Decreto n2 7.724, de 2012).

e nivel de investimento mantém-se elevado e devera garantir a expansao da oferta
no médio prazo

Informacdo excluida por ser relativa a atividade empresarial, cuja divulgacao pode representar vantagem competitiva a outros agentes econémicos (Art. 52, § 22, do Decreto n2 7.724, de 2012).

e recentes altas dos indices de inflagcdao corrente podem ser pontuais

Informacdo excluida por ser relativa a atividade empresarial, cuja divulgacdao pode representar vantagem competitiva a outros agentes econémicos (Art. 52, § 22, do Decreto n2 7.724, de 2012).

Demab Fonte: Demab
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Informagdo excluida por ser relativa a atividade empresarial, cuja

divulgag¢do pode representar vantagem competitiva a outros

Apenas agentes econdmicos (Art. 52, § 22, do Decreto n? 7.724, de 2012). entende que a deCi55o ideal
seria uma elevacao de 50 p.b. na meta para a taxa Selic,
motivada pela seguintes justificativas:

e continuidade das pressoes inflacionarias observada nos ultimos meses;

o defasagem dos mecanismos de transmissao da politica monetaria (impacto dos
estimulos fiscais e monetarios de 2007)

e estreitamento do hiato do produto;

o efeito baixista sobre as expectativas de inflagao.

Demab Fonte: Demab
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Nivel de atividade - quadro geral

Més de Variagbes percentuais Perspectivas
referéncia
Més Ano 12 meses Curto prazo Médio prazo
Dessazonalizado
1. Comércio
- Volume de vendas - Brasil Novembro 1,6 9,7 9,2 Alta Alta
- Volume de vendas - Brasil (ampliado) Novembro 13,97 13,9 13,1 Alta Alta
_ Inadimpléncia (scPC)Y Dezembro o 0,67 Alta Alta
- ICC (FGV) Novembro 1,33/ 4.4 4.7 Alta Estabilidade
- ICC (FGV) Dezembro 5,23/ 4,7 4,7 Alta Estabilidade
2. Indastria
- Producéo (IBGE) Novembro -1,8 6,0 5,5 Estabilidade Alta
- Vendas (CNI) Novembro 0,2 51 4.5 Alta Alta
- Emprego (CNI) Novembro 0,03 3,8 3,8 Alta Alta
- Horas trabalhadas (CNI) Novembro -0,3 3,8 3,6 Alta Alta
- UCI (CNI) Novembro -0,3 2,1 2,0 Alta Estabilidade
- FBCF Novembro 0,8 14,1 13,8 Alta Alta
3. Mercado de trabalho
- Emprego formal Dezembro 0,4 5,2 5,2 Alta Alta
- Taxa de desemprego (IBGE)" Novembro 8,2 9,5 Queda Queda
- PEA Novembro 0,2% 2 0% Queda Estabilidade
- Ocupados Novembro 0,7 3,57 Alta Alta
- Rendimentos médios habituais reais Novembro 1,3% 3,3 2 4%  Estabilidade Estabilidade
- Massa salarial real Novembro 2 6,3 6,07  Alta Alta

1/ Taxa no periodo correspondente.
2/ lgual més do ano anterior.
3/ Dados observados.

Fonte: IBGE, ACSP, FGV, CNI e MTE



YT Volume de vendas no varejo

Dados dessazonalizados

2003=100
139 - Novembro 136,8

136 - Més (dessazonalizado): +1,6%

133 - Nov 2007 / Nov 2006: +9,9%

130 A
127 -
124 -
121 -
118 A

115 -
112 -
109 A
106 A
103 A
100 -

Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez
2004 2005 2006 2007

s Média movel trimestral
Dezembro/2007: estimativa - alta de 0,5% em rela¢c&o a novembro/2007

Mensal

Fonte: IBGE
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[t Comercio varejista (acumulado até novembro)
Brasil
25 - 23,5
20 A
16,0
15 - 13,9
10,8 10,9 10,8
9,7
10 -
7,6
6,5 (% 6,2 6,5
54
5 -
1,9
O T T T T T
Comércio varejista  Veiculos e motos Material de Comércio varejista Mbveis e Tecidos, vestuarios  Hipermercados,
ampliado (100%) (30,3%) construcao (6,9%) (62,3%) eletrodomésticos e calgados (4,8%)  supermercados
0 0
00 2006 @ 2007 (8,8%) L)

Fonte: IBGE



o EaosNAL Comeércio varejista (acumulado até novembro)

Variagao % acumulado no ano

14 4 128
Geral
12 - 10,8
10’7 10,4 10,0 9,7
10 - |
8 - 6,2
6 - -
1 .
.
2 - _
.
Norte Nordeste Sudeste Sul Centro-Oeste Brasil
(3,2%) (13,5%) (54,1%) (20,5%) (8,7%)
B 2006 = 2007

Fonte: IBGE
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Dados dessazonalizados
1992=100
320 A
AGREGADO SCPC USECHEQUE
310 1 Més: +5,2% Més: +1,6% Més: +2,8%
Ano: +6,1% Ano: +6,2% Ano: +6,1%
300 A /\/
290 - b
280 -
A
270 - /\/\/
260 -
250 - / \/
240 -
230 -
Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez
2004 2005 2006 2007
m Agregado —— SCPC - |Jsecheque

Fonte: ACSP



L T Inadimpléncia - taxa liquida (ACSP)

SCPC (SP) % - dados dessazonalizados
8 Pt

Dados observados
2007 2006
SCPC -1,9% -0,6%

6.4%

4,5%

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 I 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 I 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez

2004 2005 2006 2007

Fonte: ACSP



eVl fndices Nacionais de Expectativas do Consumidor

Set 2005=100[  pez/07: 1203

12557 Nov/07: 114,3 \CSRC L
120 1 S
L5 Dez/06: 111,7
110 -
105 H
100 -
95 -
90 -

Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez
2006 2007

I indice de confianga do consumidor Situacéo presente = = = Expectativas

Fonte: FGV
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175

160

145

130 -

115

100 -

85

T4 oy

Ja
2004

B CC

i

2005

Indice de confianca do consumidor

ICC: 142,8
ICEA: 154,0
IEC: 135,9

) ’\\/\/

2006

i

Condicdes econdmicas atuais

\
2007 2008

— — Expectativas do consumidor

Fonte: Fecomercio SP



Lttgg%%c;\gﬁmnm Investimentos

. . 4/
Dados mensais dessazonalizados

Discriminagéo 2006 2007

Dez Noano Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov No ano

/

Formacao bruta de Capital Fixo® 1,6 10,0 -07 01 25 17 35 -01 20 34 -09 54 0,8 14,1

Absorcédo de bens capitaIZ/ (56,5%) 6,0 13,9 -06 05 39 10 57 -06 11 69 -22 73 14 20,8
Producéo de bens de capital (91%) 7,1 5,7 2.0 0:6]  -0,200-0,308 5 30 TR (RS SINOR S22 55 1 2 19,5
Importacéo de bens de capital (26,6%) 3,8 24,0 90 -43 116 -09 -4,7 113 -44 137 40 -43 7,6 36,5
Exportacdo de bens de capital (-17,6%) 0,9 -0,6 30 -34 276 -183 12 30 -58 19 217 -85 46 5,6

Insumos da construcéo civil (43,5%) 2,2 4,5 22 09 12 13 04 09 01 05 -0,02 2,71 -0,81 51

Formacao bruta de capital fixo (estimativa Depec)® 16,52 ... 16,55 16,55 16,52 16,60 16,70 16,77 16,87 17,02 17,14 17,41 17,62

Formacéo bruta de capital fixo (Contas Nacionais)3/ 16,52 ... 16,52 .. 16,77 .. 17,14

Investimento (Contas Nacionais)® 16,88 R RNl .. 17,38 .. 17,81

1/ Estimativa do Depec a partir das séries de absor¢éo e de insumos da construcao civil
2/ Producao de bens de capital + importagéo - exportacao.
3/ % do PIB em 12 meses.

4/ As taxas no ano sao estimadas com as séries sem ajuste sazonal.

Fonte: IBGE e Funcex
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% em 12 meses 34,7
35 = -
-
¢’
: ’
30 ’
- -
25_ T R S S e et
S e, 20,4
20 A
15 - 18,4
I
3,6
i 1 I THIL
0 T l l I I I l | 1
-5 -
Jan Mar Mai Jul Set Nov  Jan Mar Mai Jul Set Nov
2006 2007
IS Absorcéo Producdo = = -Importacao Exportacao

Fonte: IBGE e Funcex
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Novembro de 2007

Producao industrial

Variacéo (%)

Participacao
percentual

IndUstria Geral

Extrativa 53
Transformacéo 94,7
Bens de Capital 8,2
Bens Intermediarios 53,3
Bens de Consumo 38,4
Durawel 7.4
Semidurawel e ndo durawel 31,1

Més?

-1,8

0,6

-1,7

1,2

3 meses? 6 meses? Nov2007/ Ano 12 meses Carry-over®

1,9

0,3

10

5,2

0,5

1,3

4,6

a7

4,5

92

2,8

4,2

7,9

2,8

Nov 2006

6,7

3.6

59

24,3

4,9

5,7

11,1

4,1

6,0

5,4

6,0

19,5

4,7

4,8

9,0

3,5

59

5,6

5,5

18,4

4,4

4,2

7,6

<H%

6,0

53

6,0

19,1

4,6

4,8

8,7

3,5

1/ Participacéo estimada.
2/ Dados dessazonalizados.

3/ Estimativa da varia¢do para 2007, mantido o patamar do ultimo més observado.

Fonte: IBGE
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Bens de capital
Dados dessazonalizados
170 -

160 -

150 A

Més: +1,2%
Ano: +19,5%

140 A
130 A

120 +

i

il

Ny

Fev Mai Ago Nov Fev Mai Ago Nov Fev Mai Ago Nov Fev Mai Ago Nov

2004 2005

Bens de consumo duraveis
Dados dessazonalizados

180 -
Més: -2,6%
Ano: +9%

170 A
160 A
150 A
140 +
130 +

120 A
110 l"l

2006

2007

A

sl

Fev Mai Ago Nov Fev Mai Ago Nov Fev Mai Ago Nov Fev Mai Ago Nov

2004 2005

2006

2007

Média moével trimestral

Producao industrial

Bens intermediarios
Dados dessazonalizados

124 -

Més:-0,7% e

119 4 Ano: +4,7% v, M

.

114 i ,‘ P \ '— -

104 -Il I I I I T T T T T T T
Fev Mai Ago Nov Fev Mai Ago Nov Fev Mai Ago Nov Fev Mai Ago Nov
2004 2005 2006 2007

Bens de consumo semi e nao-duraveis
Dados dessazonalizados
116 - y
Més: -0,6% A

112 A Ano: +3,5% "' N z
108 - a > < 1

n ’\ l~

I < 0y I
104 A y ’

96 ‘I'III III IIII T T T T T T T T T

Mai Ago Nov Fev Mai Ago Nov Fev Mai Ago Nov
2006 2007

Fev Mai Ago Nov Fev
2004 2005

Mensal

Fonte: IBGE



L T Producédo industrial: difuséo

%
90 1

"“H il NHH’“N

Fev Mai Ago Nov Fev Mai Ago Nov Fev Mai Ago Nov Fev Mai Ago Nov
2004 2005 2006 2007

Média movel trimestral e Mensal
Fonte: IBGE



(£ BANCO CeNTRAL Producao industrial regional

(%) Acumulado no ano até Novembro/2007
10 ~
9 -
) 4
i/ A4
6 -
5 -
4 -
o
2.7 1,5
1 S
0’2 I
(DN ET—
CE BA Brasil SP
(1,1%) (4,7%) (10,5%)(1,7%) 1,6% (3,9%) (1,1%) (4,4%) (40,2%)(2,4%) (6,3%) (6,9%)(10,4%)

Fonte: IBGE



L EoSTRAL  Indicadores antecedentes de producéo industrial

Producéo de maquinas agricolas

Producéo de autoveiculos R deanronatoae

i Dezembro
Dados dessazonalizados RS \ 2002=100
2002=100 Mes: -5,7% T Dezembro
190 - Ano: +13,9% Més: -3,6%
140 1 Ano: +41%
170 A
120 -
150 -
100 -
| " I|||
110 + gL NS S ESEEEEEESNNNSNSENEEEEEBREERRSR I
Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez
2005 2006 2007 2005 2006 2007

2 Ay . s Védia moével trimestral === Mensal
I Média movel trimestral === Mensal

Carga prépria de energia elétrica

Dados dessazonalizados Dezembro
2002=100 Més: +0,9%
130 - Ano: +4,8%
125 A

120 A

115 A

-l

105 7 r T rrrrrrrrrrrrrrrrrrrrr7 T °TTT

Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez

2005 2006 2007
I Média movel trimestral m— \ensal

Fonte: ONS, ABPO e Anfavea



Loeancocenral  Indicadores antecedentes de producéo industrial

Carga processada de petréleo Producé&o de petréleo Dezembro

Dados dessazonalizados Dezembro Dados dessazonalizados Més: +3.3%
.. és: % = T

2002=100 S 2002=100 Ano: +0 89

120 - Ano: +1,9% 125 - ——

115 A 120 A

110 A 115 A

105 A 110 A

100 A I I 105 + I

o L N N N L N N N B E . NN 100 '—lll—l—l—ﬁ—l—l—l—l—l—l—l—l—ﬁ—l—l—ﬁ—l—l—l—l—l—l—l—l—ﬁ—l—l—l—l—\

Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez
2005 2006 2007 2005 2006 2007

s Védia movel trimestral Mensal

s MVédia movel trimestral Mensal

Indistriade transformagéo e fluxo de veiculos pesados

Dados observados

1999=100

155 - Dezembro

Més (dessaz.): -0,8%
. + 0

145 Ano: 5,5% A

135 4

125 4

V4

115 ~ I \\

v I
\

105 /

e I T e s e T T T
Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez
2004 2005 2006 2007

ABCR Pesados — — Industria de transformacao

Fonte: Petrobras, IBGE e ABCR/Tendéncias
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Em Dezembro de 2007

IndUstria geral

« Extrativa mineral

« Transformacéao
Carga processada de petroleo
Producao de petréleo
Carga propria de energia elétrica (ONS)
Indice ABCR (pesados)
Producdo de maquinas agricolas

Producéo de autoveiculos

Estimativa da producéao industrial

(+0,02%)
(+1%)
(+0,2%)
(+5,6%)
(+3,3%)
(+0,9%)
(-0,8%)
(-3,6%)
(-5,7%)



e Producdo industrial — dados dessazonalizados

130 1 125,7
Novembro

125 | Meés: -1,8%
Ano:+6%

120 -

115 -

110 A

105 A

= | | ‘
S o o o I LA B S S m m i e e i s s e i e e i s s e e i e e s e B A

Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez
2004 2005 2006 2007
s Media movel trimestral Mensal

Fonte: IBGE



L:El- BANCO CENTRAL

& DO BRASIL Utilizacao da capacidade instalada
Discriminacéo Méximo desde 1995 (2006 |2007 [Diferenca
Nivel Data lem p.p.
Dez (Jan |Fev |Mar |Abr ([Mai |Jun |Jul |Ago |Set |[Out |Nov |Dez Dez 07/
Dez 06
IndUstria de transformacéo 87,2 Nov 2007 |84,4 |82,4 (83,9 |83,1 (84,5 |84,4 |84,7 85,2 |85,7 86,1 87,0 87,2 |86,7 2,3
Setores \
Bens de consumo 87,7 |Nov 2007 (80,9 |788 |79,8 79,3 81,6 823 81,7 83,5 84,1 846 86,4 (87,7 |87,2 6,3
Bens de capital 87,3 |Set2007 (84,8 |84,5 85,2 |85,5 |852 |84,8 [85,5 (854 ‘86,6 87,3 86,6 |85,5 /86,8 2
Material de construcao 87,3 |Nov 2007 (86,9 81,9 (84,4 (83,5 |858 |83,5 |83,3 82,4 (829 86,7 |86,8 (87,3 87,1 | 0,2
Bens intermediario 88,9 |Out2004 87,5 |86,0 (88,2 87,4 /88,3 |87,8 (88,1 [88,2 87,9 87,5 (88,4 (882 87,2 | -0,3
\
Géneros industriais
Minerais ndo-metalicos 88,2 |Nov 2007 87,7 |82,4 (87,4 87,9 |82,6 |82,9 [85,6 |85,2 (86,0 |86,5 87,0 |88,2 |86,8 -0,9
Metalurgia 94,4 |Mai 2007 (93,5 (92,1 (93,7 (93,3 |93,9 (94,4 |93,6 94,4 (93,7 |93,2 (93,3 |93,9 92,3 -1,2
Mecanica 89,5 |Out2004 (81,1 |79,4 (81,7 83,5 |84,1 |83,6 [86,2 86,3 (84,6 |86,5 87,7 |88,2 |88,4 7,3
Material elétrico e de comunicacdes 85,0 |Out2004 |79,7 (79,4 (79,7 (79,1 |79,6 |78,7 77,6 78,5 |78,8 |79,8 80,3 |81,8 |80,6 0,9
Material de transporte 92,0 |Out1997 |81,6 [82,6 (84,2 84,9 |854 86,0 (858 |86,2 (86,4 |86,5 |88,9 |90,6 |90,5 8,9
Mobiliario 86,6 |Nov 2007 (80,5 74,8 (78,8 |81,9 83,9 |83,0 78,7 77,7 |79,0 |83,3 |84,2 |86,6 85,8 5,3
Papel e papelédo 95,0 |Abr1995 (93,4 91,3 (92,4 |92,0 |92,6 93,3 [91,2 |93,1 (93,6 |93,5 |92,9 |92,6 (92,4 -1
Quimica 91,0 |Out1996 84,2 |82,5 |85,0 |83,0 (84,7 83,4 (84,7 |854 |86,0 (86,1 |86,5 (86,1 |854 1,2
Produtos farmac. e veterinarios 87,0 |Jul1997 69,4 |62,8 |64,9 |64,4 67,9 |73,4 |735 |73,3 73,3 |67,4 |67,5 69,9 |71,7 2,3
Matérias plasticas 88,7 |Jan 2005 (86,3 83,0 (80,8 |81,6 (84,0 |84,5 84,2 86,6 87,1 87,1 |88,0 |87,4 86,6 0,3
Téxtil 90,9 |Jan 2003 (83,8 |84,8 (84,9 (82,6 (83,1 85,8 |85,6 |86,4 |83,6 |86,9 |87,4 |853 |854 1,6
Vestuario, calcados e artigos de tecidos | 88,8 Out 2006 88,2 |85,8 |87,3 |84,6 |853 |86,5 86,0 {852 87,1 86,0 [87,4 88,3 (88,0 -0,2
Produtos alimentares 89,4 Out 2007 85,8 (79,3 (78,9 |755 81,4 |82,0 (81,0 |82,8 |85,7 88,1 ;89,4 89,1 |87,8 2
Outros 82,6 |Abr1995 |78,9 |78,4 (80,0 |80,4 (80,3 |78,3 |80,2 (79,3 |79,4 (79,5 80,9 (80,0 (81,4 2,5
|

Fonte: FGV
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Utilizac&o da capacidade instalada — novembro/2007

Dados dessazonalizados

NUCI Desvio
Més Maximo Meédia Minimo | Maximo Média Minimo
Industrias de transformacéao (CNI) 82,91 82,91 80,66 77,60 0,00 2,25 SRl
Industrias de transformacéao 82,90 83,11 80,65 77,87 -0,21 2,25 5,03
Alimentos e bebidas 82,01 82,01 77,83 73,54 0,00 4,18 8,47
Produtos téxteis 83,39 88,15 84,86 82,76 -4,76 -1,47 0,64
Conf. art. vestuario e acessorios 82,78 83,32 78,71 72,15 -0,54 4,07 10,63
Prep. couro, fab. art. couro e calg. 88,94 88,94 84,08 78,75 0,00 4,85 10,19
Produtos de madeira 77,36 87,86 81,18 76,08 -10,50 -3,82 1,28
Celulose, papel e prod. papel 87,43 91,06 88,07 83,26 -3,63 -0,64 4,17
Edicao, impr. e reprod. gravacdes 73,09 79,30 73,61 62,55 -6,22 -0,52 10,54
Coque, refino comb. nuclear, alcool 90,05 92,06 86,85 74,37 -2,02 3,20 15,68
Produtos quimicos 78,40 80,67 78,29 75,53 -2,27 0,11 2,87
Artigos borracha e plastico 84,34 84,34 79,15 74,25 0,00 5,19 10,09
Produtos minerais ndo metalicos 84,26 85,71 83,24 79,77 -1,45 1,02 4,49
Metalurgia basica 91,17 94,93 90,62 87,21 -3,76 0,56 3,97
Prod. metdlicos - excl. maquinas 84,14 84,33 79,20 73,79 -0,19 4,95 10,36
Maguinas e equipamentos 83,40 86,55 81,09 76,23 -3,15 2,31 7,17
Mag., aparelhos e mat. elétricos 81,81 85,39 80,94 74,62 -3,58 0,87 7,19
Mat. eletronico e equip. comunic. 72,56 80,31 74,15 64,42 -7,75 -1,59 8,14
Veiculos automotores 87,32 90,63 83,76 77,70 -3,31 3,56 9,62
Outros equipamentos de transporte 78,54 87,71 84,41 78,54 -9,17 -5,86 0,00
Moweis, industrias diversas 82,64 83,34 78,66 72,59 -0,70 3,98 10,05

Fonte: CNI



{;ggggggﬁmm Sondagem industrial da FGV

Transformacao

Situacgéao atual Demanda global
140 - maximo: 131,1 130 - maximo: 125

123 124 124 125 124
130,7 1311 159 3

119 119 118 117

117
130 - 124 4 126,5 120 -
121,5 71226 122,9 123,3 124,0 A, 111 110 112
120 | 116,2 115,8 g16.0 110 -
110,9 110,5
110 4 100 -
100 + 90 4
90 - 80 1
80 - 70 -
Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez
2006 2007 2007 2006 2007 2007
Estoques Situacéo atual dos negocios
maximo: 112 maximo: 138
110 4 150 -
138
104 140 | = 135
105 4
103 102
130 -
100 +
120 -
95 4
110 A
90 4
100 -
85 4 90 |
80 - 80 -
Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez
2006 2007 2007 2006 2007 2007

Fonte: FGV



{;ggggggﬁmm Sondagem industrial da FGV

Bens de consumo Bens de capltal
120 - 110 -
maximo: 108,0
maximo: 116,0 103 103 104 104
110 - g
100 - -
] I I I I I I I I I | I
go |- W N & =¥ = =¥ ¥ ¥ | | ¥F£E &£ =2 = - - - - - . §F F s | SsF F F82 8532 =85 =&
Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez
2006 2007 2007 2006 2007 2007
Material para construcao Bens intermediarios
110 - Y 110 - A%
maximo: 104,0 maximo: 101,0
100 - g
go - W _ W W N = ¥ &8 8 & 8 ¥ | & = |- - e s s F &S| | 882 £ 5| =2 =5 =5
Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez
2006 2007 2007 2006 2007 2007

Fonte: FGV
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Out
2006

Out
2006

DO BRASIL

Bens de consumo
maximo: 142,0

127 126

123 123

Nov Dez Jan Fev Mar Abr Mai Jun

2007 2007
Material para construcao

maximo: 135,0

| | | | ‘ I 1
Nov Dez Jan Fev Mar Abr Mai Jun
2007 2007

Sondagem industrial da FGV

Demanda global

130
141 142

Ago Set Out

120
110
100

90

80

Jul Nov Dez

Ago Set Out

140

Jul

120

110

[N

00

90

Nov Dez

I e e e e ]

Lry— - — Ayt —=— =

Bens de capital

maximo: 125,0

Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez
2006 2007 2007
Bens intermediarios
maximo: 139,0
124 103
111111112 ‘ “““
Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez

2006 2007 2007

Fonte: FGV
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% DO BRASIL
1,000t
Discriminacao 2007 Variacao % 2008 Variacao %
3° progndstico
A B B/A

Produtos
Caroco de algodéo 2426 33,6 2498 3,0
Feijao 3286 -4,4 3270 -0,5
Feijao (12 safra) 1781 13,0 1745 -2,0
Feijao (22 safra) 1111 -23,0 1128 S
Feijao (32 safra) 394 -5,5 397 0,8
Milho 51529 20,9 53 369 3,6
Milho (12 safra) 36 293 15,6 38016 4,7
Milho (22 safra) 15 236 35,7 15 353 0,8
Arroz (em casca) 11077 -3,7 11942 7,8
Soja 58 189 11,1 58 164 0,0
Trigo 4029 62,3 3831 -4,9
Outros™ 2 436 11,9 2713 11,4
Producao de gréos 132973 13,7 135788 2,1
Cana-de-acucar 515 325 13,2 558 137 8,3

Prognostico da safra 2008

1/ Amendoim, aveia, centeio, cevada, girassol, mamoma, sorgo e triticale.

Fonte: IBGE



(b e SaNTRAL Emprego formal — contratacdes no ano

Em mil pessoas

2.000 -
1.800 - =
1.600 - 2004: 1.523.276
2005: 1.253.981
280 7 2006: 1.228.686
1.200 - 2007: 1.617.392
1.000 -
800 -
600 -
400
200 -
0 4

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez

M 2005 H 2006 = 2007

Fonte: MTE
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Indastria de transformacao

Dez 2006=100
108 ~

Contratacdes no ano
2007 394.584
2006 250.239
2005 177.548
2004

106 A
104 A
102 A
100 -

98 -
96 -
94 4

504.880 __—\| =

Dezembro
més: +0,01%
ano: +5,3%

R +—T—T T T T T T T T T T T T T T T T T T

Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez
2006

2005

Servigos
Dez 2006=100
108 -

Dezembro
més: +0,5%
ano: +4,8%

105 A

102 A

2007

Emprego formal — por setores

——
- - “Contratacdes no ano

99
LR 2007 587.103
96 A ol Lo 2006 521.609
Wt 2005 569.705
93 1 ) 3 2004  470.123
B T e e e

Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez
2007

2005 2006

Observado

Comeércio
Dez 2006=100
110 ~
105 A Dezembro =
més: +0,6%
100 - ano: +6,1%
_K' ~ Contratacdées no ano
95 - iy e 2007 405.091
_y- - 2006 336.794
g0 Al e 2005 389.815
2004 403.940
S e e S
Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez
2005 2006 2007
Construcao civil
Dez 2006=100
115 H
Dezembro -
R meés: +1,2% A
L' 4
105 - RUON03% ‘/
r
b4 »
1eg '-"moano
oAl i 2007  176.755
< - 4 2006 85.796
90 - aad . 2005 85.053
er 2004 50.763
85 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1
Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez
2005 2006 2007

Dessazonalizado

Fonte: MTE




e T, Taxa de desemprego aberto

%
365"

12,5 -

11,5 -

10,5

9,5

8,5 -
7.5 - ® 7,6% 748

615 | 1 | 1 | | 1 1 1 | 1
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez

*Estimativa 2004 2005 = = =2006 —=—2007 —e— 2008

Fonte: IBGE



b BN CENTRAL Taxa de desemprego aberto - regional

%

14 1 13,2
12,4
12 A 10
10,3
105 @2
8,8
8,2 8,2 8,0
8 A 7,3
6,4 6.5 6.1
6 -
4 4
2 |
O 1 1 I 1 1 1 1
Total Recife Salvador Belo Horizonte Rio de Janeiro  S&o Paulo Porto Alegre
(6,5%) (7,6%) (10,8%) (23,8%) (42,9%) (8,4%)
0 Novembro 2006 B Novembro 2007

Fonte: IBGE
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Produto Interno Bruto

Pesos Crescimento acumulado no ano”
2006 2007 2008
2006 v 1 1 v \Y
Estimado Estimado

Agropecuaria 49 42 2,3 4,3 55 4.4
Industria 25,1 2,9 51 51 4.8 4.8

Extrativa mineral 2yl 5,7 5,0 4,0 2,8 8,1

Transformacéo 156 2,0 5,3 9O op2 4,2

Construcao civil 4,2 4,6 4,3 4,6 4,6 5,6

Producéo e distribuicdo de eletricidade,

gas e agua 3,3 3%3 4.9 4.5 4.7 4.9
Servigos 55,8 3,8 4,7 4,7 4,6 4,2

Comércio 9,6 51 7,2 7,3 7,2 7,3

Transporte, armazenagem e correio 4,3 3,2 4,9 4,8 4,9 6,3

Servicos de informacéo 3,4 2:5 72 Thng 6,6 5,4

Intermediacao financeira, seguros,

previdéncia e servicos relativos 6,1 6,2 9,4 10,7 9,8 5,3

Outros servicos 11,8 3,1 3,2 2,8 2,8 2,9

Atividades imobiliarias e aluguel 7,4 2,3 4,2 3,9 3,9 4,5

Administracéo, saude e educacéo

publicas 12,9 3,7 1,8 1,7 1,7 1,3
Valor adicionado a precos béasicos 85,8 3,5 4,5 4,8 4,7 4.4
Impostos sobre produtos 14,2 5,0 8,1 8,3 8,0 5,5
PIB a pregcos de mercado 100,0 3,8 5,0 5,3 52 4,5
PIB (trim/trim(-1) - dessaz.) 1,4 1,3 1,7 0,7 n.d.
Mesmo periodo ano anterior 51 5,6 S 4,9 4,5

1/ Comparativamente ao mesmo periodo do ano anterior.

Fonte: IBGE
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L & DO BRASIL Produto Interno Bruto - demanda
%
Periodo PIB Consumo Consumo | Consumo | Formacéo Bruta | Exportacdes | Importacdes
(pm) | das familias | do governo total de Capital fixo
Pesos 60,4 L 80,3 16,8 14,7 -11,7
2004 5,7 3.8 4,1 3,9 9,1 15,3 13,3
Contribuicdo (p.p.) 2,4 0,8 3,2 1,4 2,3 -1,6
2005 8,2 4,5 2,3 3,9 3,6 9,3 8,5
Contribuicao (p.p.) 24/ 0,4 3,1 0,6 1,5 -1,1
2006 3,8 4,6 2,8 4,2 10,0 4,7 18,3
Contribuicao (p.p.) 2,8 0,6 3,4 1,6 0,7 -2,1
2007 (estimado) 5,2 5,9 3,8 54 12,2 7,3 20,8
Contribuicao (p.p.) 3,6 0,8 4,3 2,0 1,1 -2,4
2008 (estimado) 4,5 5,9 3.8 54 10,4 6,6 22,4
Contribuicao (p.p.) 3,6 0,7 4,3 1,8 1,0 -2,8

Fonte: IBGE



b BN CENTRAL Produto Interno Bruto — setor externo

Contribuicao para o crescimento do PIB (em p.p.) acumulado no ano

8 = 712 7,0

6,6 6,5 6,5
6,0 59 6,2

6 - 52
45
40

2,9 27 SOCENN

o, 13 -1,3 .14 14 i 1,3 -14

19 -1,7

25 -24

I I [V I I [ \Y4 I I [ \Y I [ i \Y
2005 2006 2007 2008

Fonte: IBGE



e & BAh0 SENTRAL Nivel de atividade - sintese

Continuidade do crescimento da economia no 4°
trimestre de 2007, consolidando forte crescimento no
ano;

Producao industrial em patamar elevado;

Manutencdo das vendas do comércio varejista em
nivel elevado sustentadas por credito, renda e
transferéncias;

Confianca do consumidor e do empresario industrial
em patamar elevado;

NUCI em nivel elevado:
Crescimento do PIB no 4° trimestre.



e & BAh0 SENTRAL Quadro geral - Precos

Ocorrido (IPCA e IGP-DI) Estimado (IPCA e IGP-DI)

Dez 07 2007 Jan 08 2008

IPCA-15/IPCA 0,74 4,46 0,62 4,42
IGP-M/IGP/DI 1,47 7,89 0,50 4,32
IPA-M/IPA-DI 1,90 9,44 0,41 4,26

1 - Principais influéncias observadas em dezembro (IPCA e IGP-DI):

Consumidor Elevacédo: alimentos in natura, feijao, refeicdo e bovinos
Queda: tarifa de energia elétrica e leites e derivados

Atacadista Elevacéo: Carnes bovinas, Soja, Milho, Mandioca, Feijdo e Legumes e frutas
Queda: Laticinios, Extrativa mineral e Aves

2 - Principais influéncias esperadas em janeiro (IPCA e IGP-DI):

Consumidor Elevac&o: Feijdo, Carnes, Alcool e Educagéo
Queda: Laticinios, Energia elétrica e Vestuario

Atacadista Elevacédo: Milho, Bovinos, Soja e Feijao
Queda: Leite, Metais nao ferrosos e Trigo

Fonte: IBGE e FGV
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& DO BRASIL Indices de precos por atacado

8,0

Precos agricolas e industriais

variacdo mensal encadeada de IPA-10, IPA-M e IPA-DI (em %)

6,0

4,0

2,0

0,0

-6,0

Jan Mar Mai Jul Set Nov Jan Mar Mai Jul Set Nov Jan Mar Mai Jul Set Nov Jan
2005 2006 2007 2008

———=Produtos agricolas Produtos industriais

Fonte: FGV



b Do IPCA e IPCA-15

Variacao %

Discriminagao Pesos” Novembro Dezembro
IPCA-15 IPCA IPCA-15 IPCA
Més
IPCA / IPCA-15 100,0 0,23 0,38 0,70 0,74
Liwes 69,5 0,29 0,43 0,92 0,98
Comercializaweis 33,4 -0,05 0,21 0,79 1,00
Nao-comercializaweis 36,1 0,61 0,64 1,03 0,97
Senigos 23,4 0,32 0,38 0,54 0,47
Monitorados 30,5 0,09 0,26 0,21 0,18
Anualizado
IPCA / IPCA-15 2,80 4,66 8,73 9,25
Liwes 3,54 5,28 11,62 12,42
Comercializaweis -0,60 2,55 9,90 12,68
Nao-comercializaweis 7,57 7,96 13,08 12,28
Senicos 3,91 4,66 6,68 5,79
Monitorados 1,09 3,17 2,55 2,18
12 meses
IPCA / IPCA-15 4,00 4,19 4,36 4,46
Liwres 4,84 5,03 5,42 5,73
Comercializaweis 4,18 4,13 4,53 4,75
Nao-comercializaweis 5,44 5,88 6,24 6,65
Senicos 4,71 4,89 5,08 5,19
Monitorados 2,14 2,31 2,01 1,65

Y pesos dezembro de 2007.
Fonte: IBGE e Banco Central
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IPCA e indice de difusao

% DO BRASIL
T/,
IPCA e IPCA-15

variacdo mensal e indice de difusdo (em %)

70
m69,01
65
60
55
55
50 50,52
45
Jan Mar Mai Jul Set Nov Jan Mar Mai Jul Set Nov Jan Mar Set Nov
2005 2006 2007
variagao no més — difusdo

0,8

0,6

Y

0,2

0,0

-0,2

Fonte: IBGE e Banco Central



b e SENTRAL IPCA comercializaveis — em 12 meses

Comercializaveis

variacdo em 12 meses no IPCA (em %) 10,84

12,0

10,0

8,0

6,0

4,0

2,0

0,0

-2,0

-4,0
jan/04 jul/04 jan/05 jul/05 jan/06 jul/06 jan/07 jul/07

IPCA Comercializaveis (peso 33,55)

— - =Comerc. Alimentos (peso 11,87) - - - -Comerc. exceto Alimentos (peso 21,68)
Dezembro de 2007 Fonte: IBGE



‘ L
ot IPCA variacdes no ano

Leite e derivados

variacdo acumulada no ano (IPCA-15 e IPCA em %)

40 36,68
34,27

35

30

25

20

15

10

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez

i g 2004 P 200 5 2006 2007

Fonte: IBGE



‘ L
ot IPCA variacdes no ano

Carnes Bovinas

variacdo acumulada no ano (IPCA-15 e IPCA em %)

25

22,15

20

15

10 7

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez

" 2004 e 200 5 2006 2007

Fonte: IBGE



b BN CENTRAL IPCA Servicos —em 12 meses

13,0 ~\
9,0
12,0 x ! — B FA L
8,0 Y, & =T sy
: 11,0 LA S
7,0 L V] 1
10,0 L4
6.0 ' \ r950
9,0
1 1

5,0

4,0
~ Y 4
- 4,32
3,0 \y o 2
\ =
20 -
' v 5,19
1,0 I
0,0 Ll jan/04 jul/04 jan/05 jul/05 jan/06 jul/06 jan/07 jul/o7
jan/04 jul/o4 jan/05 jul/05 jan/06 jul/06 jan/07 jul/o7 Servicos (peso 23,37) - = = Empregado doméstico (peso 3,07)
Servig¢os (peso 23,37) = = = Consertos e reparos (peso 1,23)
8,0
8,0
7,5
7,5
7,0 ;15
7,0 )
6,5
6,5
6,0
6,0
5,5 23
; 50 5,19
50 )
4,5
4,5
4,0
4,0
3,5
3,5
30 3,0
, jan/04 jul/o4 jan/05 jul/05 jan/06 jul/06 jan/07 jul/o7 janigg e LSS e jange i janigy Ry
Servigos (peso 23,37) = = = Servicos médicos (peso 1,56)

Servigos (peso 23,37) = = = Servigos pessoais (peso 2,06)

Dezembro de 2007 Fonte: IBGE
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12,0
11,0
10,0
9,0
8,0
7,0
6,0

5,0

P e

4,0

jan/04 jul/o4 jan/05

Servicos (peso 23,37)

Dezembro de 2007

jul/os

jan/06

jul/o6 jan/07 jul/o7

IPCA Servicos —em 12 meses

8,0
7,5
7,0
6,5
6,0
55
50

4,5

40 v rt===1 =

L-ﬂ‘ Y A
' 4

3,5

3,0

jan/04 jul/o4 jan/05 jul/os jan/06 jul/oe jan/07 jul/o7

Servigos (peso 23,37) = = = Servi¢cos de habitacao (peso 4,77)

Servi¢os de educacdao (peso 5,99)

jan/04

jul/04 jan/05 jul/05

Servi¢os (peso 23,37)

jan/06 jul/06 jan/07 jul/o7

Servicos de lazer (peso 2,51)

Fonte: IBGE
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Pesos ¥ 2003 2004 2005 2006 2007 2008
IPCA 10000 930 7,60 5,69 3,14 4,46 4,42
Monitorados 30,48 13,20 10,19 8,96 4,27 1,65 4,2
Principais itens
Taxa de agua e esgoto 1,6 21,0 104 134 5,0 4,8 5,2
Gas de bujao 1,2 2,9 7,1 0,2 7,5 0,1 0,0
Energia elétrica 3,520 9,6 8,1 0,3 -6,2 3,4
Onibus urbano 3,8 20,9 47 104 8,1 4,7 5,2
Gasolina 4.4 1,2 14,7 7,8 2,9 -0,7 0,0
Plano de saude 3,4 8,7 10,5 12,0 12,3 8,1 8,0
Telefone fixo 3,6 19,1 14,8 6,7 -0,8 0,3 3,5
Alcoollremédio? 29 -126 316 57 46 05 45
Demais itens 6,1 15,8 6,5 11,3 3,3 3,8 5,8

1/ Pesos de dezembro de 2007.
2/ Remédio a partir de 2006.

Fonte: IBGE



‘L . _ . :
tepoerasi ~  Evolugdo das cotagBes internacionais da gasolina e precos Petrobras

Informacé&o excluida por ser relativa a atividade empresarial, cuja divulgacéo pode
representar vantagem competitiva a outros agentes econdémicos (Art. 5°, 8§ 2°, do
Decreto n° 7.724, de 2012).
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%1,5 -

IPCA variagcdes mensais

- 1 Ll

-05 -
Out 2007 Nov Dez Jan 2008*

IPCA m Alimentacdo O Monitorados ® Livres sem alimentacdo BLivres sem in natura o

0

Pesos Out 2007 Nov Dez Jan 2008*
IPCA 100,0 0,30 0,38 0,74 0,62
Livres 69,2 0,41 0,43 0,99 0,75
Alimentacao 21,4 0,52 0,73 0,73 1,63
Livres sem alimentacéao 47,8 0,36 0,30 1,11 0,36
In natura 1,7 6,27 -0,66 0,61 4 20
Livres sem in natura 67,5 0,27 0,46 1,00 0,66
Monitorados 30,8 0,05 0,26 0,18 0,33

* Estimado.

Fonte: IBGE



e bobmaar IPCA e nucleos

NGcleo exclusdo” Médias Aparadas
Com suavizagao Sem suavizagao

Més indice Més Anualizado 12 meses| Més Anualizado 12 meses| Més Anualizado 12 meses
Jan 07 |IPCA-15 0,41 5,03 3,29 0,43 5,28 4,49 0,37 4,53 2,61
IPCA 0,42 5,16 3,09 0,39 4,78 4,40 0,35 4,28 2,49

Fev IPCA-15 0,58 7,19 2,93 0,21 2,55 4,18 0,20 2,43 2,36
IPCA 0,52 6,42 2,89 0,24 2,92 4,14 0,22 2,67 2,29

Mar IPCA-15 0,19 2,30 2,69 0,26 3,17 3,99 0,26 3,17 2,29
IPCA 0,23 2,80 2,59 0,29 3,54 3,97 0,24 2,92 2,23

Abr IPCA-15 0,18 2,18 2,62 0,23 2,80 3,79 0,17 2,06 2,21
IPCA 0,29 3,54 2,66 0,29 3,54 3,85 0,28 3,41 2,32

Mai IPCA-15 0,31 3,78 2,78 0,28 3,41 3,60 0,32 3,91 2,32
IPCA 0,33 4,03 3,03 0,30 3,66 3,68 0,30 3,66 2,39

Jun IPCA-15 0,34 4,16 3,30 0,37 4,53 3,60 0,27 3,29 2,44
IPCA 0,22 2,67 3,42 0,34 4,16 3,72 0,23 2,80 2,55

Jul IPCA-15 0,09 1,09 3,30 0,21 2,55 3,52 0,15 1,81 2,54
IPCA 0,08 0,96 3,36 0,20 2,43 3,63 0,17 2,06 2,52

Ago IPCA-15 0,26 3,17 3,38 0,34 4,16 3,59 0,37 4,53 2,76
IPCA 0,35 4,28 3,58 0,40 4,91 3,79 0,43 5,28 2,96

Set IPCA-15 0,27 3,29 3,53 0,38 4,66 3,73 0,28 3,41 3,02
IPCA 0,25 3,04 3,60 0,34 4,16 3,82 0,19 2,30 3,02

Out IPCA-15 0,28 3,41 3,48 0,35 4,28 3,70 0,24 2,92 3,02
IPCA 0,40 491 3,70 0,43 5,28 3,92 0,35 4,28 3,19

Nov IPCA-15 0,33 4,03 3,63 0,37 4,53 3,79 0,29 3,54 3,15
IPCA 0,37 4,53 3,86 0,36 4,41 4,02 0,35 4,28 3,43

Dez IPCA-15 0,66 8,21 3,98 0,41 5,03 3,92 0,42 5,16 3,39
IPCA 0,59 7,31 4,11 0,40 4,91 4,04 0,45 5,54 3,62

Jan IPCA? 0,42 5,16 4,11 0,35 4,28 4,00 0,41 5,03 3,68

¥ Sem monitorados e alimentos no domicilio.
? previsao

Fonte: IBGE e Banco Central



e & BAh0 SENTRAL Estimativas de inflacao

Mediana (em %)

Discriminacgao 2008 2008
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago
IGP-DI
Instituicao financeira 0,73 0,40 0,30 0,25 0,25 0,30 0,31 0,35 4,75
Consultorias On/5 0,42 0,36 0,30 0,29 0,30 0,30 0,40 4,64
Agregado 0,74 0,40 0,30 0,25 0,25 0,30 0,31 0,36 4,75
Top 5 - curto 0,78 0,40 0,30 0,30 0,30 0,34 0,30 0,30 4,39
Depec 0,75 0,40 0,30 0,27 0,27 0,27 0,27 0,30 4,32
IGP-M
Instituicdo financeira 0,85 0,45 0,35 0,28 0,25 0,30 0,30 0,34 4,82
Consultorias 0,83 0,46 0,37 0,27 0,25 0,31 0,32 0,38 4,59
Agregado 0,85 0,45 0,35 0,28 0,25 0,30 0,30 0,35 4,80
Top 5 - curto 0,88 0,56 0,36 0,30 0,25 0,35 0,36 0,38 5,27
Depec 0,85 0,40 0,40 0,35 0,30 0,30 0,30 0,25 4,23
IPCA
Instituicao financeira 0,58 0,50 0,35 0,30 0,25 0,24 0,32 0,31 4,37
Consultorias 0,55 0,50 0,38 0,34 0,30 0,25 0,33 0,35 4,36
Agregado 0,58 0,50 0,35 0,30 0,27 0,24 0,32 0,32 4,37
Top 5 - curto 0,60 0,55 0,36 0,30 0,25 0,22 0,35 0,30 4,59
Depec 0,62 0,55 0,35 0,30 0,25 0,25 0,31 0,32 4,42
IPC-Fipe
Instituicdo financeira 0,65 0,34 0,30 0,30 0,25 0,24 0,30 0,30 4,10
Consultorias 0,59 0,30 0,25 0,25 0,23 0,20 0,30 0,33 4,00
Agregado 0,65 0,32 0,30 0,30 0,25 0,23 0,30 0,30 4,07

Depec 0,60 0,30 0,30 0,25 0,30 0,34 0,35 0,35 4,12
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Grafico 1: Energia Armazenada (%) - SE/CO
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Grafico 2: Energia Armazenada (%) - Regido Sul
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Grafico 4: Energia Armazenada (%) - Regido Norte
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Gréfico 3: Energia Armazenada (%) - Regidao Nordeste
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Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez
R 2007 2001 CAR2008 —— 2008 = ihsus 2007 2001 CAR2008
Energia Armazenada no Sistema

15/1/07 15/12/07 0l/jan 08/jan 12/jan 13/jan 14/jan 15/jan 16/jan

SE/CO 66,61 4551 46,01 44,65 44,44 44,68 44,75 44,83 44,84

Sul 61,32 73,43 73,26 74,01 72,27 71,96 71,29 70,59 69,86

NE 69,49 26,68 26,74 27,11 27,14 27,2 27,22 27,18 27,14

Norte 40,39 30,34 30,27 29,85 29,44 29,63 29,63 29,53 29,38

Norte-Tucurui 28,48 17,66 19,27 19,75 19,61 19,96 20 19,89 19,68

Fonte: ONS. Projecéo: Depec



b Do braa A Intercambio — Balango do dia 16/01 - MWmed

404 @ - & : o -2614

INTERCAMBIOS
INTERCAMBIO LiQUIDO

Fonte: ONS - http://www.ons.org.br/operacao/diretrizes _operacao.aspx
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em Mw medio

Geracao _Termlca hidroelétrica
convencional nuclear

1° trim/07 1445 1117 47755
20 trim/07 1291 1203 46473
3° trim/07 2450 1595 45562
4° trim/07 3318 1713 45658
Jan/08 4536 1712 44343

1/ média até 14 de janeiro

Custos Marginais de Operacédo (R$ / MWh) Y

Subsistema 2007 2008 2009
Sudeste / Centro-Oeste 136,82 213,76 235,72
Sul 100,19 204,2 226,07
Nordeste 159 207,94 211,98
Norte 157,59 217,5 235,14

referente ao acréscimo de energia previsto pelo ONS para os préximos anos

Fonte: ONS
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4 DO BRASIL Empréstimos do Sistema Financeiro - Dezembro
R$ hilhoes
Descri¢céo 2006 2007 Variagéo %
Dez Set Dez t-1 t-3 t-12
Total 732,6 857,3 932,3 2,5 8,7 27,3
Recursos livres 498,3 602,3 659,0 2,8 94 32,2
Pessoas fisicas 238,0 295,7 316,8 1,2 7L 23,1
Crédito referencial para taxas de juros® 191,8 2295 240,7 0,5 4,9 25,5
Leasing 13,9 225, 29,1 B 31,7 110,0
Outros? 32,3 44,1 47,0 4.4 71 54,4
Pessoas juridicas 260,4 306,6 342,2 4.4 11,6 314
Pessoas juridicas - recursos domésticos 207,8 242,1 273,6 52 13,0 319
Crédito referencial para taxas de juros® 165,0 189,7 215,0 5,6 13,3 30,3
Leasing 20,6 31,4 35,0 58 11,4 69,9
Outras® 22,1 21,0 23,6 03 12,3 4,0
Pessoas juridicas - recursos externos 52,6 64,5 68,6 14 6,4 30,3
Recursos direcionados 2343 255,0 273,3 1,7 1,2 16/
BNDES 139,0 148,0 160,3 2,5 8,3 15,3
Rural 54,4 59,3 63,2 05 6,7 16,2
Outras™ 60,8 66,2 70,5 0,2 38 13,0

1 Operagdes de crédito relacionadas com a Circular 2.957.

2/ Inclui operacdes avista por meio de cartdo de crédito e de cooperativas de mituo e crédito rural.

3/ Inclui operagdes de crédito habitacional.
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%
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%%a.a.

62
58
54
50
46
42
38
34
30
26
22

Taxas de juros - crédito referencial

Dez Mar
2005 2006

Jun

Set

PJ

Dez

Mar
2007

\

22,9

Jun

Set

==

Dez

Taxas de juros consolidados %a.a.
Periodo SelicY Média PJ PF
2006 Nov 13,25 41,0 26,6 53,6
Dez 13,25 39,8 26,2 52,1
2007 Jul 11,50 35,9 23,0 47,0
Ago 11,50 3587 23,1 46,6
Set 11,25 35,5 23,1 46,3
Out 11,25 35,4 23,4 45,8
Nov 11,25 34,7 23,3 44,8
Dez 11,25 33,8 22,9 43,9
t-1 0,00 -0,9 -0,4 -0,9
t-3 0,00 -1,7 -0,2 -2,4
t-12 -2,00 -6,0 -3,3 -8,2

1/ - Meta Selic - dados de final de més



o AT Spread - crédito referencial

PJ / Média PF
40 45 -
e 3 PF Spread bancério p.p.
37 > . , )
~ 5 Periodo Selic Geral PJ PF
34 ReErE N 40
\N >
31 R 2006 N 13,25 Vo 1324 40,7
GERAL . ov , , : ,
4, Dez 13,25 272 135 39,6
2007 Jul 11,50 251 121 36,3
25 Ago 1150 247 124 35,3
Set 11,25 246 126 34,9
22 ou 1125 245 127 34,5
Nov 11,25 235 123 33,3
19 Dez 1125 224 119 31.9
10 Vi S e 000 -11 -04 14
B'/ —_—————————__ 11,9 t-3 0,00 272 -0,7 -3,0
B -F 8 Tm t-12 -2,00 -4.8 -1,6 & ¥
10 20 1/ - Meta Selic - dados de fianl de més

Dez Mar Jun Set Dez Mar Jun Set Dez
2005 2006 2007



e Metas fiscais - 2007

R$ milhdes

Esfera 2007

Meta Estimado Diferenca

Jan-dez (A) | Dezembro Ate dezembro(B) A-B

Resultado Primario
Governo Central -53 069 8 000 -60 140 7071
Estados e municipios -20 520 3100 -27 537 7018
Estatais -22 311 2 600 -12 022 -10 289
Meta 3,8 % -95 900 13 700 -99 700 3 800
Média mensal - 3,8% 3 800

Superavit primario
Setor publico consolidado

R$ %
bilhdes PIB

LDO 95,9 3,76
Estimado 99,7 3,91




NFSP e DLSP
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NOMINAL/PIB

% PIB

o
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Lopno
/0/oBe
Lojun(
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90/Z3p

= = = Nominal/PB - Prim 3,3%

DLSP/PIB

Nominal/PIB - Prim 3,8%

% PIB
45 -

44 -

43 -

42 -

—
<

i 80/Z3p

80/N0
80/06e
go/un(
80/1qe
80/13}
L0/z3p
L0Ano
L0/obe
Lojunl
L0/1qe
LO/N3}

90/Z3p

= = = DLSP/PB - Prim 3,3%

DLSP/PB - Prim 3,8%



L:‘-L:;,gg'\,;gggﬁ"fm Impacto das medidas recentes

Impacto fiscal em 2008

R$ bilhdes
CPMF -40,0
Reestimativa de receitas 10,0
IOF 9,2
CSLL 2.9
Concessobes/Acdes BB 4.0
Antecipacao de despesas
INSS 3,0
Estatais federais 3,0
Total -7.9

Memo:
IR: reducé&o de R$1,4 bilhdo



Vs : , .- L,
G b DOBRASIL Balanca comercial - média diaria
US$ milhdes
Exportacéo Importacéo Saldo
Valor  Var%Y valor Var%Y  Média Total
2006 553,4 eife 2 366,9 25,1 186,6 46.457
2007 642,6 17,2 482,5 183 160,1 40.028
| trimestre 548,4 ) 407,8 27,6 140,7 8.720
Janeiro 499,3 18,3 3849 313 114 3 2 n816
|l trimestre 632,4 i 441,2 25,8 191,2 14:855
[l trimestre 677,9 8,7 21681 31,0 161,8 10.356
IV trimestre 710,5 18,5 563,8 32,9 146,7 9.097
2008%
Janeiro? 5825 12,2 hh? 38,0 30,4 395
2007 160.649 16,6 120.621 32,0 160 40.028
2008 172.000 7,1 142.000 17,7 118 30.000
ocorrido Jan/08% 7.573 4,2 7.178 28,1 49 395
a executar’ 164.427 7,2 134.822 17,2 123 29.605
média diaria 682 5,0 559 14,8 - 123

1/ Variacéo percentual sobre igual periodo do ano anterior.
2/ Até 20 de janeiro (13 dias Uteis).
3/ A partir da 42 semana de janeiro.
Fonte: MDIC/Secex



e e Balanca comercial — média mével 3 meses

US$ milhdoes-FOB

5.000 - > 110

4.000

2.672

3.000 \'

2.000 -

1.000 -

0 -
Jan Abr Jul Out Jan Abr Jul Out Jan Abr Jul Out Jan Abr Jul Out Jan Abr Jul Out Jan
2003 2004 2005 2006 2007 2008

I Dessazonalizado =—— Ocorrido

Ocorrido anualizado: US$25,3 bilhdes em janeiro/2008
Dessazonalizado anualizado: US$32,1 bilhdes em janeiro/2008

Fonte: MDIC/Secex
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Exportacoes - FOB

Variacao percentual

Preco Quantum

Dez-2007Y Dez-2007?

Novembro/2007¥ Novembro/2007%

'-ir_v DO BRASIL
Discriminacao Particip.(%)
2007
Exportacéo 100,0
Basicos
Semimanufaturados
Manufaturados®

15,0 2,9
26,0 -0,2

7,8 -0,7
11,0 5,6

1/ Média diaria; variacéo em relacdo ao ano anterior.
2/ Dessazonalizado, variagdo em relagéo a novembro/07.
3/ Variacao em relacao a igual periodo do ano anterior.

4/ Inclui operacdes especiais.

Fonte: MDIC/Secex e Funcex
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%
15 -

12 -
9,8

Total

Exportacoes — FOB — preco e quantum

Jan-Nov 2007 / Jan-Nov 2006

13,1
11,6 11,4
7.9
2.0
Basicos Semimanuf. Manufaturados
Preco B Quantum

Fonte: Funcex
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Variacao percentual
Discriminagéo Particip.(%)  Valor Preco Quantum

2007 Dez-2007Y Dez-20077  Novembro/2007¥ Novembro/2007*
Importacao 100,0 46,9 -3,3 12,9 22,9
Bens de capital 20,8 38,5 -3,1 1,4 46,6
Mat.-primas e interm. 49,2 Gl -2,6 10,7 21,1
Bens cons. duraveis 6,8 37,9 8,4 2,9 54,4
B.cons.ndo-duraveis 6,5 21,8 9,8 8,4 17,6
Comb. e lubrificantes 16,6 121,2 -7,1 36,9 4,7

1/ Media diaria; variacdo em relacédo ao ano anterior.

2/ Dessazonalizado, variagcao em relacao a novembro/07.

3/ Variacdo em relacao a igual periodo do ano anterior.

Fonte: MDIC/Secex e Funcex
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23,3

Total

Importacoes - FOB — preco e quantum

Jan-Nov 2007 / Jan-Nov 2006

36,5

-1,2
B.Capital

20,6

6,8

54,4

B.Intermed.
O Preco

17.8 17,3
12,3
1 7’4
-0,9
Duraweis Nao-duraveis Comb.e lubrif.
B Quantum

Fonte: Funcex
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US$ bilhGes
Discriminacao 2006 2007 2008
Dez Ano Dez* Ano* Ano"
TransacgoOes correntes 0,4 13,6 -0,5 3,7 -3,5
Balanca comercial 51 46,5 3,6 40,0 30,0
Exportacoes 12,3 137,8 14,2 160,7 172,0
Importacoes 7,2 91,3 10,6 120,6 142,0
Servicos -0,8 -9,7 -1,1 -12,4 -13,5
Rendas -4,1 -27,5 -3,4 -27,9 -24,2
Juros -1,1 -11,3 -0,3 -7,1 -4,5
Lucros e dividendos -3,1 -16,4 -3,1 -21,2 -20,0
Transferéncias correntes 04 4,3 0,3 4,0 4,2
Memo:
Transacgdes correntes (12 meses) 13,6 13,6 3,7 34 -3,5
Transacoes correntes (12 meses)/PIB (%) 1,3 1,3 0,3 0,3 -0,2
Taxas de crescimento:
Exportacoes (%) 12,6 16,5 16,0 16,9 7,1
Importacdes (%) 9,9 24,1 46,9 32,0 17,7
1/ Projecdo.

*Preliminar
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USS$ bilhes

Discriminacao 2006 2007 2008

Dez Ano Dez* Dez’ Ano*
No pais 2,5 18,8 0,9 34,6 28,0
Participacao no Capital 2,8 15,4 1,2 26,1 24,8
Privatizacoes 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0
Conversoes 0,1 2,2 0,5 2,6 3,0
Demais 2,7 12,9 0,7 23,5 21,8
Empréstimos Intercompanhias -0,3 3,4 -0,3 8,5 3,2
Desembolsos 0,9 9,6 1,2 15,9 12,3
Amortizacoes 1,2 6,2 1,6 7,4 9,1
Memo: IED/PIB (%) 2,8 1,8 0,8 2,6 2,0
1/ Projecéo.

* Preliminar
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Outras fontes de financiamento

USS$ bilhdes
Discriminacao 2006 2007 2008
Dez Ano Dez* Ano* Ano?

Total do setor privado
Titulos privados ¥
Empréstimos diretos

Empréstimos de curto prazo (liquido)
Titulos de curto prazo (liquido)
Ingressos em portfolio - Res. 2.689 (liquido)

12% 206% /3% 110% 100%
147% 206% 59% 185% 100%
5% 205% 190% 54% 100%

2,6 -0,5 0,1 14,6 1
-0,6 0,1 -1,0 S/ -
2,0 16,9 9,2 45,1 26,0

1/ Compreende bénus, notes e commercial papers.
2/ Projecdo.
* Projecao.
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50.000

44 460
45000 -

40000
35000 -
30000 -

25000 -

20000 - 16.901

US$ milhdes

15.000 -

10.000 -

5000 -

-1.497
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Economia Global - Indicadores
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PMI aponta desaceleracao

Global activity indicators

DI, sa JPMorgan all-industry PMI "q/q, saar
66 - I - 6
62 - Average - 5
4

58 - J
Jy B "

o4

Global GDP - 2
30 - L 1
46 0

Fonte: JPMorgan

1999 © 2000 ° 2001 " 2002 = 2003 ~ 2004 = 2005 2006 = 2007
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Confianca aponta queda na producao industrial

Global industrial confidence vs output

BarCap global manuf. prod., % 6m/6m ar (LHS)
BarCap ind. conf. (1)%, st. dev. from mean (RHS)

12 1 BarCap ind. conf. (2)*, st. dev. from mean (RHS) - 3
8 - & )
£ L 1
2 r\ Ny W

\ | o ﬂ}.;\ :‘. AVAY: [ I°

0 -1 '| v . v T v T %N ‘-'- J—'— of ]
4 J | _
-,
_8 - -
12 4 Latest: Nov 07 L 4

80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08
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Inflacao gera preocupacoes

Global consumer prices, % Y/Y

Global CPI :
------- Global food prices
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Inflacdo de Alimentos vs Indice Cheio
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Mundo

Inflacdo de Alimentos vs Indice Cheio - Emergentes

31/12/20(

—— Brasil —#— China Russia Turquia
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Financial Conditions: EUA x Europa e Japao

102 — . ) 0 - 20.00
Financial Conditions Index e Target Rates
101 — - 18.00
100 A / -+ 16.00
| ( C 4
I "T ' { R ALy
99 — W) ,4' ! w 14.00
98 — -+ 12.00
97 — - 10.00
96 — -+ 8.00
95 J/_,J—’—\—\_L + 6.00
94 ‘\—I_l—'_l—,f T el /_/_/_I_,—/_’_,_:_/_HI_I_I_,—I_'_’i 4.00
93 — —\—\—/_'_/_, + 2.00
92 —/ ———— ) —— a
jan-99 set-99 mai-00 jan-01 out-01 jun-02 fev-03 out-03 jul-04 mar-05 nov-05 ago-06 abr-07 dez-07
= GSFCI US —— GSFCI JP = GSFCI EU —— Target US —— Target EU —— Target JP

GSFCI: 3-month Libor, Corporate Bond Yields, Trade-weighted Dollar Index e S&P 500.
Fonte: Goldman Sachs e Bloomberg
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Financial Conditions: forte influéncia de moedas

UKD = - 102,00
1078y o102,
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- 97.00 . . g
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Fonte: Goldman Sachs e Bloomberg
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Vulnerabilidade da economia Asiatica?

East and Southeast
Asia’s exports
100.0%
East and Southeast Rest of the world
Asia 58.9%
gl 31.1% g
Total G3
demand final
. . demand] :
21.2% Final demand Production Production Final demand 78.8% |}
s 85% 226% 36.5% 32.4% = lwg
: Others
- 17. %%
W k"""‘“"""}

1.3%

Fonte: Asian Development Bank
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Vulnerabilidade da economia Asiatica?

w— EXpoOrts Net exports
Percentage points
— 15
— 10
—5
—0
—-5
Q1 Q1 Q1 Q1 Q1 Q1
1980 85 90 95 2000 05

Note: Asia comprises People’s Republic of China; Hong
Kong, China; Indonesia; Republic of Korea; Malaysia;
Philippines; Singapore; Taipei,China; and Thailand.

Fonte: Asia Development Bank

'-I‘;_t BANCO CENTRAL DO BRASIL 12



Expectativas de Politica Monetaria

Exhibit 1: Markets are pricing significant rate cuts

Cumulative sasing in next 12 months priced by OIS markets, bp

100 -

100 4

Implied Move (bp)

-150

-200 -
24-Apr-07 24-Jun-07 24-A0g-07 24-Oct-07 24-Dec-07

Source: Credit Suisse

*Fed approach: Adjust policy now, deal with the consequences later
*ECB approach: Flood markets now with the desperate aim of hiking rates later
*BoE approach: Denial was yesterday, bailing out the economy is the order of the day

Dresdner

Fonte: Credit Suisse
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Bancos Centrais: Operacoes de liquidez

Table 1: Recent global central bank actions ... Phart 2:. ... have helped sustain the slow but steady process of recovery
Selected actions taken by central banks to inject liquidity at end of 2007 and beginning of ~ 1n the Libor market _ |
2008 3M USD Libor minus a constant maturity 3M fed funds strip spread, versus the spread
s between 3M USD Libor imputed from EUR/USD currency forwards and actual 3M USD
Libor
Central bank announced Action taken bp
European Central Bank ~ 12/18/07 €348 6 billion liquidity providing repurchase operation bp
US.Federal Reserve 12112007 TAF, adding $40bn in liquidity in two auctions 120 - - 40
1231007 Fed injects $250bn via temporary open markets operation” l
114108 TAF, adding $60bn in liquidity in two auctions 100 - - 30
Bank of England 12/6/07  Auxiliary £10 billion repurchase operation maturing after Lbor minusfed |
year-end to supplement standard 1-week operations 80 A funds strip spread \ 20
—_———
12/12/07 Expanded the amount of reserved offered at 3-month 5 'II\-,U 0
maturity and the range of collateral accepted for funds | MW
— — . . [
* Operations in December were larger than the historical average, only dwarfed by 40 - | WA Lo

September 2001 and November 2007. yw

Source: Federal Reserve, Bank of England, European Central Bank 20 _,—_,_/*"J Libor imputed by FX [ 10

forwards minus actual Libor
D T ] L) L] '20

Jun 07 Jul 07 Aug 07 QOct 07 Nov 07 Jan 08

Fonte: JPM Chase
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Commodities

'-I‘;_t BANCO CENTRAL DO BRASIL 15



Commodities

CRB — Alta de 9% com graos, energia € ouro

900

: 380
850 L Energia i
]
! 370
800 + i
750 +

-+ 360

700 + :
o, O Ty . + 350
650 + -‘ ﬁ = W

+ 340

50|
- 330
500 +
450 + =+ 320
400 +
+ 310
350 -
300 + T 300
250 +
T+ 290
200 +
150 i i i 1 i 280
N~ I~ N~ I~ N~ N~ N~ I~ I~ N~ N~
S S S S S S S S S S S
5 8 5 g g e & 3 3 g 3

Fonte: Bloomberg e Reuters
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Commodities

Petroleo depende do crescimento global acima de 3%

WTI vs Net Long Pos CFTC
150000 110
140000 -
130000 -
120000 -
110000 -
100000 -

- 100
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70000 -

)
60000 - )
50000 - v

40000 -

30000 - ‘

contratos
USs$

20000 -
10000 -
. = o ol
‘ A/ \\’
-10000 -
-20000 - \
-30000 -
-40000 -
-50000 -
-60000
N~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ <]
@ Q@ Q < < @ < Q@ < < ? < <
8 & g 5 g 5 2 S g 3 8 3 8
‘ Pos. Espec. @m=CL1 Comdty ‘

Fonte: Bloomberg
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Commodities

Petroleo — Estoques abaixo do esperado

US Crude QOil Stocks (DOE)

360,000
350,000 -
340,000 -
330,000 - A
—
320,000 - -
310,000 -
’ \/
300,000 - /
290,000 -
280,000 - ¢
270,000 -
260,000 -
‘ = 2004 2005 2006 —tr—2007 ——— 2008 média dos Gltimos 5 anos ‘

Fonte: DOE e Bloomberg
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Commodities

Ouro ganha demanda contra medo de inflacao

Ouro spot x 10 contrato WTI
170

160 -

150 -

140 -

130 -

120 -

110

100

90 -

correlacao
91.28%

80 +

70 T T T T T T
N~ N~ I~ N~ N~ N~ N~ N~ N~ N~ N~ I~ [e]
Q@ Q@ Q@ Q@ Q@ Q@ Q@ Q@ Q@ Q@ Q@ Q@ Q@
& L L = = I = o = = > N c

[ Qo @ =] [0 >
8 Q2 = o £ = = 2 ) o e 3 8
‘ Ouro Spot =— 10 cto WTI ‘

Fonte: Bloomberg
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Commodities

Magnitude e duracao dos ciclos de alta

A I Sy ance a0 A magnitude e a duracao do atual
124 - - - —— - — - — - ——— - -- . a

B Magnitude of current rally (%) ciclo de alta de muitas das
1000 4

commodities agricolas ainda estao
proximas das médias historicas.
Ainda assim estoques estao baixos
e demanda por alimentos e
biocombustiveis esta crescendo.

800 4

600 4

These are amongst the most | These price rallies are

durable rallies on record 1 sfill in their_infanc.y
70 - !
0 4 ' B Average duration of price
- , ' rally sinee 1970
A magnitude da atual alta é 2 6o ”
medida desde a minima até o 2 40 Fren ey

topo, que para muitos metais 01
industriais ocorreu em 2006.

Fonte: Deutsche Bank
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Commodities

Os 13 maiores produtores de agricolas

500 - Agricultural output in 2007-08 (million tonnes) O Sugar
W Soybean
4201 i mRice
400 1 Wheat
350 4 W Corn
200 -
250 -
200 -
]
150 A
100 A I
b -
b —
e Bl s BIDIT &S E N
o @ 2 Aq\ S @ T @ W & o & &
‘?:‘@ x{b © Q¥ & ~®

Fonte: USDA e Deutsche Bank
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Commodities

Commodities Agricolas: China Importadora

China esta se tornando cada vez Internamente, a quantidade de terra
mais dependente de importacoes aravel por possea preocupa o
de commodities agricolas. governo.
— China's net trade balance in 018 - I Hectares of arable land per capita (Ihs) 160
| s Sugar w0 ==tr=Total area under cultivation (million
15000 ’ 0.15 4 hectares, rhs) : / ;
10000 {  emeiihgat  ====Cotton - s
5000 - 0147
% 0.13 1 | - 150
5000
-10000 - 012
15000 { e
0.1
-20000 |
Tonnes (000s)
-25000 . - 140
1060 1965 1970 1975 1080 1985 1990 1995 2000 2005 1978 1985 1990 1992 1994 1996 1996 2000 2002 2004 2008

Fonte: USDA e Deutsche Bank
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Cenario Global e Commodities

v Indicadores de Confianca sugerem desaquecimento global. Um
forte desaquecimento em G3 tera impacto indesejaveis na Asia
emergente.

v" Inflagdo no curto prazo ainda inspira cuidados, dificultando a
atuacao dos BC’s. Ha uma discussao relevante sobre o impacto dos
alimentos na inflagao cheia.

v" As politicas monetarias dos EUA, Zona do Euro e Inglaterra tém
influenciado as taxas de curto prazo. Nota-se que a influéncia do
cambio tem sido relevante nas condicoes monetarias.

v Commodities: setores de energia, agricola e metais preciosos
sS40 0S mais recomendados.

Cobre e outros metais industriais sdo considerados uma aposta
para a segunda metade de 2008 se houver uma recuperacao da
economia.
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Estados Unidos
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Perspectiva piora para o crescimento

70 4.5

| 4{”.\ AN v Aw 2 Vi
A V \"‘. M
A // KRR\ AN

|
!
W

= |SM Servicos v
—_ISM Manuf V \ 1.5
—¢— PIB Real %YoY (dir)

45 1 T I 1 T 1 1 1 1 T 1

dez/02 jun/03 dez/03 jun/04 dez/04 jun/05 dez/05 jun/06 dez/06 jun/07 dez/07

Fonte: Bloomberg / Depin
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Setor manufatureiro preocupa...

70 300

- 250
65 |

- 200
60 - 150

- 100
55 K.
50 - po

- -50
45 - 100

-150

40 3 — Spread (2yr/FedFunds) (bps - lag 2m dir) o

—— ISM Manufatureiro (esq)
35 T T T T T T T T 1 T '250
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Fonte: Bloomberg / Depin
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..mas encontra amparo nas exportacoes

- B{H} -

= \anufacturing Industrial Production (Y/Y % Chg)
== Real Goods Exports (Y/Y % Chg)

-16% -
Source: Federal Reserve Board, Census Bureau, Haver Analytics

Fonte: Barclays Capital

'-I‘;_t BANCO CENTRAL DO BRASIL 27



Empresas lucram menos...

S&P 100, S&P 600 earnings growth (% Y/Y) actual and forecast*

0.57 e==Small cap EPS Y/Y 0.5 1 58P 100 Y/Y
0.4 - ——y PP 0.4 1 = Mode|
03- 03 1
0.2 - 0.2 -
0.1 -
0.1 1
0.0 - . :
ﬂ.ﬂ T T 11
0.1
02+ 0.1 1
0.3 - 0.2 1
0.4 - 0.3 1
0.5 - 0.4 -
Mar90  Mar 9% Mar98  Mar02 Mar 06 Mar 92 Mar 96 Mar 00 Mar 04 Mar 08

Note: *Mode/ variables are global business confidence, unit labour costs, energy prices, interest rates, credit conditions. Source: Haver, Barclays Capital

Fonte: Barclays Capital
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... podem impactar o PIB

US GDP and nonfinancial profits

% year % year
60 - - 10
B0 Nonfinancial profits I
40 -

30 - L 6
20 - e
10 ’

0 - 2
-10 - / o
=20 -

-30 ~ GDP \ 'false signals' S
-40 . . . . . . i . . — -4

1977 1980 1983 198G 1989 1992 1995 1998 2001 2004 2007
Source : Oxford Economics/Haver Analytics

Fonte: Goldman Sachs
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Mercado de trabalho: perspectivas pioram...

US pre-tax domestic profits (non-financials) and payroll growth (both 4q mav, yoy%)

ﬂ-ﬂ': -
EGE ; 5
- Payrolls E o
B'Dé é a
EGE E =2
102 g 1
5 E 5

= 105 é -1
-EDE E =

] Profits :

-20 7 . I I r -3

72 74 76 ' 78 80 82 84 868 88 00 02 04 06 08 00 02 O4 08
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...6 comeca a preocupar

o . Mercado de Trabalho US &
400 - 7
300 16
200 A s
100
0 o
1 T3
-1 00 9 ., -, ‘o .s L]
~ s Total Payroll, esq a2
-200 -
Unemployment Rate, dir
-300 - = = =Hourly Earnings YoY, dir T 1
-400 - -0
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Fonte: Bloomberg / Depin
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Sinal negativo na taxa de desemprego

2.0
159 || \ 6-month change in unemployment rate
| | r
104 M ."| T L |'
051 4 B AW i\
00{ BB\ M| M Afl I A |
_05 __- ! | N | - J |1 ." ‘ | .1" I'I,J-l ' |_I.‘I 'u.'ll.l, | M l.\_‘..li || e |r.l ! r‘l.l: W'
-1.0 - |
|
-1.5 - !
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Fonte: Dresdner
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Crise de crédito pode impactar consumo

50 1 ====Banks Tightening Mortgage Standards (%) 45
Barks Willingness to Extend Consumer Credit (%)

40 1
30 ; b3
20 1

2.5 1
10 - f\
0 +——H ,DOAVQQC‘J.&" ! === [elinquency Rate on Residential

131 Real Estate Loans (SA%)
-10 1 Delinquency Rate on Conzumer

Loans (5A,%)
'2[]' [}5 T T T T T T T T T T
87 83 91 9 9 97 99 01 03 05 07 8 89 91 93 9 97 99 01 03 0 O

Source: Federal Reserve Board, Haver Analytics

Fonte: Merrill Lynch
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Nivel de confianca em rapido declinio

Percent change Percent change
10 10
0 0
-10 4 . -10
204 e T 20

Consumer Confidence:
30 4 D Histoncal Range | _30
------- Histoncal Median
Current Cycle”
_4{:] T T T T T T I _4':}
-12 -9 -6 -3 ] 3 G 9 12

Months Before/After Onset of Recession

* Arbitrary starting point with most recent peak in confidence.
Source: University of Michigan. Owur calculations.

Fonte: Bloomberg / Depin
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Nucleo da inflacao revertendo a tendéncia

1 Variacao CPI Core (12m) N

4.50% —__CPI Headline YoY / \ A
== CP| Core YoY
3.50% :&/\ A Al
2.50% >\ /\
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ﬂ |:||]|] I H”DHD”H”H I:ll:l DDDDUDDD \ ”D[l”'””””[l
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e
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Fonte: Bloomberg / Depin
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Expectativas de inflagao bem ancoradas

Breakeven 5 Year
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2.80 -

2.60 -

240 -
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Fonte: Bloomberg/Depin
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EUA

Gastos no setor residencial nao mostram recuperacao
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Fonte: Bloomberg/Depin
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Media das projecoes do PIB/2008 em 1.95%

Previsoes para o PIB US

3.5 1
R —
/ \'\2.-6
2.5 2.3
2.0 - 1.8
15"
1.1
1.0 - 32 trim 2007 4° trim 2007 12 trim 2008
22 trim 2008 —32trim 2008 —=—42 trim 2008
0.5 |
jan/07 abr/07 jul/07 out/07 jan/08

» Mediana das previsdes de 71 economistas dos maiores bancos. Taxa trimestral anualizada para o PIB americano.

Fonte: Bloomberg/Depin
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Projecoes EconOmicas dos bancos

Indicador

i 4T2007 :

172008

272008 | 3T2008 | 4T2008

PIB

2.00 i

0.00

2.00 i

3.00 i

3.00

JPM

FED FUNDS

4.25 i

3.50 |

3.50 |

3.50 |

3.50
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1.50 i

0.00 i

(Looﬁ

(Looﬁ

0.50

GS

FED FUNDS

4.25 |

3.50 |

3.00

2.50
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1.50 |

1.50 |

1.00 |
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4.25 i

3.75 |
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3.50 !
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0.70 |
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2.00
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3.25 |
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2.50
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0.57 |

1.47
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FED FUNDS

4.25 |
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1.10 i
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3.50 |
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3.50 |
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Fonte: Depin
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PIB americano e Recessoes

30.00% - 7
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Recession NBER Recession MKT —— Real GDP QOQ —— CFNAI (6ma)

CFENAI é o Chicago Fed National Activity Index. Leituras positivas significam um crescimento acima da
tendéncia. Sdo usados 85 indicadores econémicos que incluem as categorias 1 — Producao e Renda; 2
— Emprego; 3 — Desemprego; 4 — horas trabalhadas; 5 — Consumo pessoal e moradia; 6 — Vendas,

Peditos e Estogques. Fonte: Depin/Chicago FED
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Plano Bush

v" Principais aspectos:
 Estimulo fiscal para aquecer a economia
« Complementar a politica monetaria
» Tamanho estimado de USD 140bi (~1% PIB)
 Implementado em aproximadamente 2 meses
 Corte de impostos para as familias
* Incentivos fiscais para as empresas
v" Possiveis dificuldades:
» Aprovacao ser demorada
O beneficio direcionado para a poupanca e nao para 0 consumo

- A faixa mais pobre da populacao nao ¢é atingida
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Cenario Econdomico

v" Atividade econdmica: desaquecimento preocupa pelo risco de
recessao.

v Mercado de trabalho: perspectivas pioram.

v" Inflacdo: cenario benigno no longo prazo.
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Estoque de CPs em circulacao

Estoque de CP's (US$ Bi)
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Fechamento do Ted Spread
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Writedowns pressionam CDS

CDS Brokers (5 Yr Tenor) ytd
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Writedowns anunciados até agora

Anuncio Writedown 42 Writedown
4° Trim Trim ($bi) 32 Trim ($bi)

Lehman Brothers 13/12/07 $0.80 $0.70 $1.50
Goldman Sachs 18/12/07 $1.50 $1.50
Morgan 19/12/07 $9.40 $1.40 $10.80
Bear Stearns 20/12/07 $1.70 $0.90 $2.60
Citigroup 15/1/08 $18.10 $3.80 $21.90
JPMorgan Chase 16/1/08 $1.30 $1.60 $2.90
Merrill Lynch 17/1/08 $11.50 $8.40 $19.90
Bank of America 22/1/08 $3.00 $1.50 $4.50
W achovia 22/1/08 $1.10 $1.30 $2.40
Deutsche Bank 7/2/08 $3.10 $3.10
Credit Suisse 12/2/08 $1.90 $1.90
UBS 14/2/08 $10.00 $4.40 $14 .40
Barclays 19/2/08 $1.70 $1.00 $2.70
HSBC 3/3/08 $0.10 $0.80 $0.90
TOTAL $58.70 $32.30 $91.00

Fonte: Bloomberg / Depin
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Bolsa: energia e tecnologia ainda se salvam
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Curva continua ganhando inclinacao
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Probabilidades para a taxa basica

Probabilidades FOMC 30/jan (Op¢oes)
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Cenario de Mercado

v Taxa Basica : mercado projeta continuacdo do ciclo de cortes
com maior velocidade;

v" Curva de juros: crise de crédito se concentra no CDS dos
bancos e aumenta inclinacao;

v" Bolsas: investidores véem o FED behind the curve.
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Europa
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EUROPA

Confianca indica desaceleracao
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EUROPA

Economia sente impactos da crise

Producao Industrial YoY
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EUROPA

Consumo interno deve ajudar PIB

Chart 10 : Euro-area consumption
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EUROPA

Inflacao acima da meta: atencao nos 2" round effects
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EUROPA

Inflacao: expectativas em alta

Chart 1: Eurozone HICP (% yly)
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EUROPA

Amenizam as pressoes no money market...

... mas o setor corporativo esta no pior momento desde o inicio da crise.
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EUROPA

Reversao nas expectativas sobre o BCE em 2008

Exhibit 1: Markets are pricing significant rate cuts

Cumulative easing in next 12 months priced by OIS markets, bp
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EUROPA

Steepening € a aposta global

INnclinacao 2v-10yw - EUA x Europa
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EUROPA
Cenario

v' Expectativa de crescimento mais fraco em 2008:
- Desaquecimento nos EUA

- Confianca em queda

- Valorizacao do Euro

v Contudo, BCE deve manter a taxa basica inalterada no
curto prazo:

- Inflacdo acima da meta

- Consumo ainda resiliente

- Mercado de trabalho aquecido
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Japao
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Industria japonesa mais cautelosa
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Atividade Industrial - Tankan
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Crescimento da renda ajuda o consumo

Gastos X Confian¢a do Consumidor

62 — r G

58 + /‘ + 4
54 T 2 -
o
=2
£
@ N R SN A /\ A /\/\ , , =
o a0 T t t t t t T T t t t T T 0 7]
2 v \ =
= o ' o
S 46 L "’ 2
! \ =]
At
w
&

42 + r -4

38 - -6

a4 L -8

T 3 3 2 3 8 838 2 8 8 8 g8 &8 8 8 8 5 5 5 5 5
& 5 g 2 & 3 &£ 5 % 2 8 & £ 5 5 2 & & & 5 g 2
—— Consumer Confidence —— All Household Spending (YoY)

'-I‘;_t BANCO CENTRAL DO BRASIL Fonte: Depin/Bloomberg




Energia puxa a inflacao japonesa

CPI Core X Petroleo
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Cenario

v Japdo deve sofrer desaceleracdo na economia, com queda nas
exportacoes € no consumo, mas sem risco de recessao no curto
prazo;

v Inflacdo japonesa sobe com os custos de energia.

v" BOJ deve priorizar crescimento e analistas apostam em taxa de
juros “on hold” pelo menos até final do 3 ° trimestre.
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Emergentes
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Emergentes

Pequena queda na aversao ao risco
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Emergentes

Embi+Br - CDS5y: diferencial ajustou

180 -

260
CDS5y X Embi+Br .
170 + x 250
160 + ¢ 240
—CD ; ¢
150 4 CDSsy 230
—e— Embi+Br
140 + 220 :9_
g ‘ o 1 | Ird 1 o]
g e 1 A R, 210 3
S 120+ ol . [ PR G UVl = % #4200 5
o &b _ i © “u @ m
B 110 - 4 190 =
- o
100 + 180 -_E
90 Y- --° e 4 Y 4170 W
80 4o o - ¢ g WA T 160
70 - <+ 150
ultima
60 - reuniao 4+ 140
50 1 1 1 1 1 1 1 1 i 1 1 130
N~ N~ N~ N N~ N~ N~ N~ N~ N~ N~ o)
S S S S S S S S S S S S
> = = = 3 o)
= g 8 £ 7 fass S B 3 S 8 5

Fonte: Depin / JP Morgan / Bloomberg

[‘{t BANCO CENTRAL DO BRASIL 69



Emergentes

CDS5y: comparativo crises 2005/2006/2007
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Emergentes

CDS5y: efeito da crise no Brasil, Turquia, México e Chile

CDS5y normalizado
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Emergentes

Curva Brasil — forte steepening
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Emergentes

Cenario

v Fundamentos permanecem soélidos no curto prazo, mas ha o risco
de contagio de uma possivel recessao americana.

v’ Condicbes técnicas favoraveis: pouca emissdo soberana, net
cashflow, fluxos positivos (carry) e continuidade dos programas de
liability management. Entretanto, ha o risco de um aumento severo de
aversao risco.

v’ Escassez de papéis soberanos mantera o apetite por EM corporates
v’ Spreads mais elevados
v" Expectativa de investment grade

v" Cenario Interno: maior preocupacéo com o equilibrio fiscal, possivel
atraso do investment grade
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Forex
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Low yielders em alta/Queda da libra

Evolucao Cambial no Periodo de 03-dez 07 a 17-jan 08
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USD Index se estabiliza no ultimo més
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2008: 0 ano da virada do USD?

The Dollar Smile Hypothesis

USD Value

Global

: | Global
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Fonte: Morgan Stanley US Economy
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Indefinicao: posicao baixa dos investidores

Posicoes Futuros IMM e BMF (em bilhoes de USD)
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Carry Emergente: melhor desempenho

Carry G10 x Global Carry vs. Correlagao de 30d
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Cenario

v Mercado sem tendéncia clara enquanto continuarem as incertezas
com as economias dos EUA e global ;

v G-10: Sem espago para estratégias de risco como o carry;

v USD e moedas Emergentes: cenario indefinido, a intensidade da
crise americana devera ditar o rumo das moedas.
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Anexo
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Commodities/Global - Anexo
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Commodities

Retornos do ouro contra taxa de juros real e USD

100 - Year-on-year returns 1970-2007
150
80 ~ 140 Ouro Spot
130 |  __polarindex Spot
120 -
— ED .
& 110 -
0 100 -
o 80 -
%‘ 20 = 70 T T T T
= jan-07 mar-07 mai-07 jul-07 set-07 nov-07 jan-08
S o4
0
20 -
Taxas de juros reais
40 - estao perto de 200 bp
5 4 2 2 1 0 1 2 2 4 5 & 7 g g abaixodamédiado
Real short-term Fed funds rate (%) inicio das ultimas

cinco recessoes.

Fonte: Deutsche Bank, Goldman Sachs e Bloomberg
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Commodities

Producao mundial de Etanol

20 7 mWorld ethanol production

B World biodiesel production

Gallons (billion)
= o

on

2006 2007 2008 2009 2010

Fonte: Potash Corp e Deutsche Bank
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Commodities

Commodities chartbook — Intensidade de consumo

3.0
— Canads #US
g 25
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Mundo

Emergentes mais vulneraveis ao risco inflacionario

Inflation in EM Has Picked Up More than in the

Developed World on Both Headline... ~.And Core Measures

7.0 45
— [eveloped Markets Headline
£ - Emerging Markets Headline (rhs) 4.0 -
35 -
5.0
3.0 -
4.0
25- - Developed Markets Core
304 204 Emerging Markets Core (rhs)
20 1 15 .
ID 1 1 1 1 1 1 1 1D T 1 1 1
00 01 02 03 04 05 06 07 03 04 05 06 o7
Source: G5 calculations Source: G5 calculations
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Inflacao gera preocupacoes

Global consumer prices, % Y/Y

Global CPI :
------- Global food prices
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EUA - Anhexo
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EUA

Projecoes Econémicas do FOMC: menor crescimento, menor inflagcao

2007 2008 2009 2010
Central Tendencies
Real GDP Growth 241025 18to 25 23t027 25t026
June Projections s fo Ve 2zt 24
Unemployment Rate 47048 48t049 481049 47t049
June Projections 4z fo 4% about 4/
PCE Inflation 29t0 3.0 1.8t 21 1.7to 20 1.6to 19
Core PCE Inflation 1.8t0 1.9 1.7t0 1.9 1.7t0 1.9 l6to 1.9
June Projections 22 1Vade2
Ranges
Real GDP Growth 2210 2.7 1.6to 2.6 20to 28 221027
June Projections 2 fo X 22 fo 3
Unemployment Rate 47 t0o 45 46to 350 46t0 350 46to 5.0
June Projections 42 fo 4% fafod
PCE Inflation 2.7 to 3.2 1.7t0 2.3 1.5to 2.2 1.5t0 2.0
Core PCE Inflation 1.8t 2.1 1.7 to 2.0 1.5t0 2.0 1.5to0 2.0
Fonte: FED June Projections 2 o 2'a Iafo 2
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Bancos Centrais: Operacoes de Liquidez

o * ** k‘ y
BCE  Zis BOE
~ \/ =
Operacoes 79 Aug — USD 24 bn o -~ + Approx. GBP 6 bn
v =
O/N v'10 Aug — USD 38 bn et LR 61 bn (via ajuste das reservas compulsorias)
v'13 Aug — EUR 48 bn
~ v S
Operacoes a ool Gl Ve /6 Dec — GBP 10 bn
v'28 Nov — USD 8 bn v'12 Sept— EUR 75 bn 4
termo v'+ 4 |eildes de repo de 3M
v'22 Nov — EUR 60 bn
Repo cobrindo
C v’ Sim v'Sim v'Sim
o fim do ano
Cortes de 18 Sep — 50 bp (FF e discount) o /Nio
juros v'31 Oct — 25 bp (FF e discount)
v'17Aug taxa redesconto v ! .
Janela reduzida 50bps p/ 5.75 (Incentivo v'Mantém sigilo IncentigeEe (.ja O p°r,e”.‘
) , mantendo 100 bps acima da taxa bésica)
Redesco nto ao uso da discount window
aproximando-a da taxa basica)

Fonte: Deutsche Bank / Depin OBS: valores adicionais as operagbes normais
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Emergentes favorecem crescimento global

o BRICs Have Contributed More Than Euroland
4; Over The Last 7 Years
40 2000-2006 average
|1 contribution in USD terms

35 4
30 B Demand Contribution
o5 B Growth Contribution
20 -

15 -

10 4

5

0 -

China Russia India Brazil BRICs Uus Euroland
Source: GS
‘L
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Europa - Anexo
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Euro preocupa mais com acdes de Fed e BoE

(01 Condicoes Financeiras x Euro Weighted Trade Index 116.0

Condicoes
mais restritas

100 -+ 111.5

99 1 107.0

98 |-t - Bt .. - A e 11025
X 3 [

97 T T T T T T T 980

jan-05 mai-05 out-05 mar-06 ago-06 jan-07 jun-07 nov-07

——— Goldman Financial Conditions ——Euro Weighted Trade Index

Fonte: Goldman Sachs /Bloomberg
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Reversao nas expectativas sobre o BCE em 2008

Reuniio Anterior

ECHIA ECE Dated Swap Hates

ECE
ECE
ECE
ECE
ECE
ECE
ECE
ECE
ECE
ECE

Lec
Jdan
Fekb
Mar
Apr
P ay
Jdun
Jul
ALy
Sep

Date

1201272007

168/172008
13524052008
12372008
16452008
1452008
11/6/2008

H77F2008
13/8/2008
10972008

Y
4. 0710%
4.013%
4.004%
4. 002%
4.994%
4.8980%
4.952%
4.912%
4.896%

1911112007

26%
-16.00%
-14 .80%
-18.30%
-19.00%
-22 B0%
-27 H0%
-39.10%
-55.10%
-61.70%
-75.60%

Frobahilities based on assumption of base rate
Vs eonia spread at o bps

Fonte: Barclays / Bloomberg

Atual

ECHIA ECE Dated Swap Hates

ECE
ECE
ECE
ECE
ECE
ECE
ECE
ECE
ECE
ECE

Jan
Feb
Mar
Apr
Pl 2y
Jun
Jul
ALy
=ep
oot

Diate

16/01/08
130208
120.3/08
1R/04/08
14/05/08
110608
09/07/08
13a8/08
10/09/08
081 0/08

o1
4 024%
4 035%
4. 068%
4. 034%
4.017%
3.8980%
3.950%
3.925%
3.874%

25%
0.00%
-3.30%
B.20%
-2.90%
-11.00%
-25 B0%
-38.00%
-44 50%
-69.10%
-668.530%

Frobhahilities based on assumption of base rate
Vs eonia spread at 4 bps

4/01/2008
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Aumenta a inclinacao da curva de yields

4.8

—a— 18/12/2007 —=— 15/1/2008

4.6
4.4 -
4.2 -
—

%

4.0 - -

3.8
3.6

2y 5y 10y 30y

-10 -
-20 -
-30 -
-40 -
-50

bps
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Exportacoes européias e PIB mundial

Chart 2: Euro zone exports and world GDP

24 - - 45
19 4 4
14 4 - 35
9/\\/\ -3
4 - - 25
44 T T T T R
£ - - 1.5

1883 1995 1997 1989 2001 2003 2005 2007
e | xports YOY % chg. (Ihs) World GDF % yoy

Source: Thomson Financial
Fonte: UBS
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Exportacoes europeéias

B0 o e TOTAL Us B0 e TOTAL — UK
Asig — China Mewy EL e S5 5 15
Switzerland

104
Export values, % yoy 20 Export values, % yoy
2003 2004 2005 2006 2007 2002 2004 2005 2006 2007

=0 ] Eurozone exports tothe US, % yoy

25

20 4

15 1

10 1

5 .

0

-5 -
-10 4 — 50 tErms
-16 1 —— EUR terms
20

2002 2004 2005 2005 2007

Fonte: UBS
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Emergentes - Anexo
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Emergentes

Cenario para 2008

 Relacao divida/PIB caindo « Grande aumento das Reservas
] EM General Government Debt/GDP 12007 Emerging Markets Annual Change in FX reserves
Source: Standard and Poor's & IMF (USDbn)
— 1000
800 1
45% A
600 1
40% A
400
35% o 200 1
0% - . . 7 04
2003 2004 2005 2006 2007 F 2008 F 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008F
12% 1 _ GDP growth
@ Emerging Asta
10% 1 g Eg:efgng .Eum;:e
s . . ]
 E a forte demanda doméstica ajuda .« -
a manter o crescimento elevado e
4%, -
2%
0% -
Fontes: Depin / RBC / FMI / S&P 1995-2004 avy. 2005 2006 2007 F 2008 F
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Emergentes

Cenario para 2008

» Tendéncia de upgrades excederem
downgrades continua

60 4 m EM Uparades - Downgrades

17 trimestres

2001 2002 2003 2004 2005 20086 2007

» Uma realizagao nas commodities
afetaria os EM; o Brasil tem posicao
mais confortavel que a média

Fontes: Depin / RBC

 Rating médio de EM continuam a
subir, enquanto US Corporates caem

BBE+
% US Corporate Ratings

BBE

BBEB-

BB+ + .
BE - /—/
BE- -

EM Soversign Ratings (EME I+ weighted)

Sources: JPM, S&P and RBC
T T T T T T

1993 1947 2001 2005

100% 4 Commaodity exports,
% of total exports

80% -+

60% -

40% -

20% -

0% - -
L7
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Emergentes

Cenario para 2008

* Menor Participagao das emissoes « EM continuam a contribuir cada vez
soberanas mais  para o crescimento mundial

Figure 1. External debt issuance Figure 4. Contribution of EM countries to global growth

LUS5bn Yepp
s Contribution to grow th - other BV countries

200 - 3.0 4 Contribution to grow th - China
180 & o __ - s Contribution to grow th - US|, Burope and Japan
60— — - 2.5 1
M0+---—-——-—-—------ = == =
12D I _ . L 2.[] i
w4 g3 -- 19 __ 151 _ i

g0 - ——— - - 59 ] __ B '

60 +--———-- == —- -- -— - 1.0 A

N
0.5 -

|
2002 2003 2004 2005 2006 2007 00t
B0 82 84 86 B8 90 92 94 95 93 00 02 04 06
» Soversign » Corporates
Source: Lehman Brothers; IMF WED Oct 2007

Fontes: Depin / Lehman / FMI
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Emergentes

Cenario curto prazo

»Expectativa de spreads e precos em intervalo:

v Aversao ao risco em patamar elevado: incertezas/cautela
v Spreads muito abertos

v Boas condicoes técnicas

v' Pagamentos de cupons e amortizacdes favoraveis

v" Bolsas com risco de queda no curto prazo

v" Rally de fim de ano n&o ocorreu

v" Expectativa de Brasil investment grade em 2008

'-:;_t BANCO CENTRAL DO BRASIL 104



Reuniao do COPOM

Departamento de Operacoes das Reservas
Internacionais
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Mercado de Cambio Doméstico
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Posicao BM&F X Dolar Comercial

Posicao em Futuros de Délar BM&F Dolar Comercial
US$ Milhoes R$/US$
15000 I 2.20
+ 2.15
10000 |, I + 210

| 1
5000 + 2.05
- 2.00
0 | | = | | | | | | | | 1.95

Wl 1

| ~1.90
-5000 - I 1T 1.85
-10000 + ki
+ 1.75
-15000 I 1.70

N~ N~ N~ N~ N~ N~ N~ N~ N~ N~ N~ N~ N~ N~ N~ N~ N~ N~ ©

o o o o o o o o o o o o o o o o o o =

o o o o o o o =} o o =} o o o o o = =} o

N e & RGN N e 4§ d S 8 gais o

d diEe o SERGEGEECRUNEEIE 6 o o S S SN S -

- o ) o o o (o) N < < o o 0 Ay Ay Ay Ay = N~

N - (42} - N - N - N - 0 0 < ({] N~ -

N = N
I Invest. Institucional Estrangeiro Invest. Institucional Nacional ===Dodlar Comercial

Fonte: Depin/BM&F
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Posicao BM&F X Volatilidade

Posicao em Futuros de Délar BM&F Volatilidade Implicita Histérica
US$ Milhoes Volatilidade anualizada implicita no modelo Garman e Kohlhagen
Opcées de compra de USD, at-the-money, para o préximo vencimento
15000 I 30
10000 | | +25
5000 + || "' + 20
0 -+ e A"|| ||| |||||I....| 1 WA ) |Ilhlnlﬂl i V> il ([ 15
“ | l m|||||||||||||||||"|"“|||’ L f .
-5000 - : +10
, |
-10000 I 15
-15000 I 0

N N N N N N N N N N N N N N N N N N o0}

(=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=}

o o o o o o o o o (=} o o o (=} o o o o o

N e a o o e a@fd g8 a4 d 9 o o S o gRaE o

 GlEe © SERLLNGEE GRS P 0 & o S S R S =

- N ™ o o o © 0 < < o [o2) © Ay g Ay M = N~

T
B Invest. Institucional Estrangeiro Invest. Institucional Nacional === Volatilidade Implicita

Fonte: Depin/BM&F
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Moedas de Emergentes

Moedas de Emergentes - Variacao % em 1 més (18/12/07 a 18/01/08)

Novo leu romeno =]
Coroa islandesa —
Rand sul-africano _=——---—-—-
Baht tailandés _—
Rupia Indonésia =
Uon da Coréia do Sul [=——
Peso mexicano [=—]
Peso argentino —
Délar de Hong Kong 2]
Nova lira turca =
Florim hdngaro e
Rulpia indiana =
Rublo russo l—————
Zloty polonés l=————
Délar de Taiwan e
Novo Soles(Peru) _—
Real > ]
Coroa eslovaca I—
Coroa tcheca i———————
Délar de Cingapura |——————————————
Lev bdlgaro I————————
Renminbi chinés I———————————
Peso colombiano |
Ringgit malaio _=__—-————
-
e

Peso filipino
Peso chileno

-3% -2% -1% 0% 1% 2% 3% 4% 5%

Fonte: Bloomberg
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Moedas de Emergentes

Moedas de Emergentes - Variacao % em 1 més (21/12/07 a 21/01/08)

Novo leu romeno
Coroa islandesa
Nova lira turca
Rand sul-africano
Real > ]
Baht tailandés
Florim hingaro
Peso mexicano
Uon da Coréia do
Coroa eslovaca
Peso argentino
Zloty polonés
Rupia Indonésia
Délar de Hong Kong
Peso colombiano
Rublo russo
Rupia indiana
Lev bulgaro
Dolar de Cingapura
Peso filipino
Délar de Taiwan
Novo Soles(Peru)
Ringgit malaio
Coroa tcheca
Renminbi chinés
Peso chileno

7% -5% -3% -1% 1% 3% 5%

Fonte: Bloomberg
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Fluxo Comercial, Financeiro e Total

Fluxo
US$ Milhoes

14,000

12,000

10,000 -

8,000 -

6,000 -

4,000 -

2,000 -

0
-2,000 .

-4,000 -

-6,000

6,088

-8,000
7,399 2,525 6,630 7,871 4,151 3,019

Julho Agosto Setembro Outubro Novembro Dezembro Janeiro

‘I:IComerciaI B Financeiro OTotal ‘

Fonte: Depin
Dados até 18/jan/2008
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Média Diaria do Fluxo Contratado

Média Diaria do Fluxo
US$ Milhoes

600

500 +
400 +
300 +

200 -
100 -

0,

5
00 N
-200

-300 +

-400

-500

Julho Agosto Setembro Outubro Novembro Dezembro Janeiro

I Comercial =3 Financeiro —— Total

Fonte: Depin
Dados até 18/jan/2008
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Fluxo x Compra de Dolares

Informacao excluida em razao do sigilo bancario (Lei Complementar n2 105, de 2001)
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Cupom X Posicoes na BM&F

Posicao dos Bancos Cupom Cambial e LIBOR
US$ Milhoes Proximo vencimento
Taxa anualizada

15,000 I 14.00%
10,000 I 12.00%
5,000 10.00%
ERiL | + 8.00%
(5,000) I - 6.00%
(10,000) | M 4.00%
(15,000) | I - 2.00%
(20,000) I 0.00%
S 858383333 355555585855335335555¢8 88
SRS R RN R R R RR R RN L
—S g i hgeNIRAEEAIL Yo EEEe
Posicao dos Bancos ===Cupom — Libor

Fonte: Depin/ BM&F/Reuters
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Cenario

v Continuidade das compras do BC

v Fluxo negativo no curto prazo

Riscos:
> Recessao nos EUA
» Desaceleracao acentuada do crescimento global
» Queda no preco das commodities

» Desaceleracao do Saldo Comercial
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Pesquisa Copom
Departamento de Operagoes das Reservas Internacionais
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Dealers de Cambio — Opiniao / Previsao

Informacao excluida em razao de conter dados de natureza empresarial de instituicao financeira, cuja
divulgacao pode representar vantagem competitiva a outros agentes econémicos (Art. 52, § 22, do Decreto
n27.724, de 2012).
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Destaques

Das instituicoes consultadas, argumentos destacados para manutencao:
»A inflacao corrente embora tenha arrefecido neste inicio de ano continua a
preocupar. Isto fara com que o BC mantenha os juros estaveis nesta reuniao,
contudo é provavel que indique um viés de alta que ficara evidenciado na divisao
de votos do Copom;

Informacao excluida em razao de conter dados de natureza empresarial de instituicao financeira, cuja divulgacao pode representar vantagem competitiva a
outros agentes econdmicos (Art. 52, § 22, do Decreto n® 7.724, de 2012).

>0 nivel de atividade da economia continua exigindo atencao. No decorrer do ano
os investimentos deverao maturar e conseqlientemente a pressao sobre os juros
deve diminuir;

Informacao excluida em razao de conter dados de natureza empresarial de instituicdo financeira, cuja divulgacao pode representar vantagem competitiva a
outros agentes econdmicos (Art. 52, § 2°, do Decreto n? 7.724, de 2012).

>0 cenario externo esta bem pior do que na ultima reuniao o que demanda um
maior cuidado por parte do Copom, todavia ainda é prematuro para se pensar em
alta dos juros.

Informacao excluida em razao de conter dados de natureza empresarial de instituicdo financeira, cuja divulgacao pode representar vantagem competitiva a

outros agentes econdémicos (Art. 52, § 2°, do Decreto n? 7.724, de 2012).
Das instituicoes consultadas, argumentos destacados para uma alta de 25

pontos:
>Inflacao em alta e cenario externo muito ruim.

Informacao excluida em razdo de conter dados de natureza empresarial de instituicao financeira, cuja divulgacao pode representar vantagem competitiva a
outros agentes econdmicos (Art. 52, § 22, do Decreto n® 7.724, de 2012).
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Empresas — Opiniao / Previsao

Informacao excluida em razao de conter dados de natureza empresarial de instituicao financeira, cuja
divulgacao pode representar vantagem competitiva a outros agentes econémicos (Art. 52, § 22, do Decreto
n27.724, de 2012).
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Destaques

Das empresas consultadas, argumentos destacados para manutencao:

>Margem de manobra do BC ficou mais reduzida dada a piora do cenario
externo;

Informacao excluida em razdo de conter dados de natureza empresarial de instituicao financeira, cuja divulgacao pode representar vantagem competitiva a
outros agentes econdmicos (Art. 52, § 22, do Decreto n® 7.724, de 2012).

>A inflacao permanece em alta embora ainda seja cedo para determinar se
podera ficar acima da meta.

Informacao excluida em razao de conter dados de natureza empresarial de instituicao financeira, cuja divulgacao pode representar vantagem competitiva a
outros agentes econdmicos (Art. 52, § 22, do Decreto n® 7.724, de 2012).

>Momento é propicio para o BC analisar os possiveis impactos da crise sobre
a economia.

Informacao excluida em razao de conter dados de natureza empresarial de instituicao financeira, cuja divulgacao pode representar vantagem competitiva a
outros agentes econdmicos (Art. 52, § 22, do Decreto n® 7.724, de 2012).

Das empresas consultadas, argumentos destacados para reducao de 25
pontos:
>0 diferencial entre os juros interno e externo ja esta alto e continuar nesta

trajetoria ascendente nao seria adequado dado que o resto do mundo esta
reduzindo taxa.

Informacao excluida em razao de conter dados de natureza empresarial de instituicao financeira, cuja divulgacao pode representar vantagem competitiva a
outros agentes econdmicos (Art. 52, § 22, do Decreto n® 7.724, de 2012).

[‘{t BANCO CENTRAL DO BRASIL
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Expectativas para o IPCA Mensal:
Diferencas entre Projetado e Ocorrido

diferenca entre a mediana do mercado e o IPCA ocorrido
027 (mediana antes da divulgacao do IPCA-15)

0,23

0,19 IPCA ocorrido > IPCA projetado
0,15

0,11

0,07

0,03

-0,01

-0,05

-0,09

-0,13

-0,17

-0,21

-0,25 IPCA ocorrido < IPCA projetado

-0,29 . : : . . .
jan abr jul out jan abr jul out jan abr jul dez

05 05 05 05 06 06 06 06 O7 O7 O7 07
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Expectativas para o IPCA de Janeiro

18/jan
0,59 0,58

0,54 Copom

dez: 0,42
0,49

%
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0,34
dez jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez jan
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é oletas de Precos (3a. Semana Janeiro/08)
L »y Informagcéo excluida em razéo de conter

—

dados de natureza empresarial, cuja (Média SP e RJ) — Variac6es quadrissemanais
divulgacdo pode representar vantagem
competitiva a outros agentes econémicos . ~
(Art. 5°, § 2°, do Decreto n° 7.724, de Peso no Varlac;oes
2012). ~ Grupo (%) (%)
Alimentacao no domicilio 100,0 2,69
In_ Natura 11,6 5,94
Semi-elaborados 27,9 5,20
Carnes 12,5 2,97
Aves e Ovos 7,6 4,05
Industrializados 60,5 0,86
Carnes e peixes industrializ. 5,1 2,54
Panificados 13% 1,02
Acucares e derivados 55 1,81
Leite e derivados 13,4 -0,80
Bebidas e infusoes 12,1 0,42
Combustiveis 100,0 0,21
Alcool 8,1 2,60
Gasolina 91,9 0,01




Alimentacao e Bebidas (IPCA)

- Informacéo excluida em razéo de conter -~ - — - -
dados de natureza empresarial, cuja Média SP e RJ) — Variagoes % quadrissemanais
divulgacdo pode representar vantagem
competitiva a outros agentes econdmicos
(Art. 5° 8 2° do Decreto n° 7.724, de 2012).

2,5 correlacao entre jan06-dez07 = 0,925
2,0

1,5

%

1,0

0,5

Informacéo excluida em razéo de conter
0,0 dados de natureza empresarial, cuja
divulgacéo pode representar vantagem
competitiva a outros agentes econémicos
_O 5 (Art. 5° 8 2°, do Decreto n° 7.724, de 2012). carry-over >
]

15 30 15 30 15 30 15 30 15 30 15 30 15 30 15 30 15 30 15 30 15 30 15 30 15 30

jan  fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez jan
2007 2008




'Jimenta(;éio e Bebidas (no domicilio)

=+ " Informac&o excluida em razdo de conter (Médla SP e RJ) — Varia(;(”)es % quadrissemanais

dados de natureza empresarial, cuja
divulgacao pode representar vantagem
competitiva a outros agentes econdmicos

Art. 5° 8 2° do Decreto n® 7.724, de )
2012). semi-elaborados (27,9%)

6
4 in natura
11,6% :
x ( ) |
2 |
~_ / :
0 i
. - carry-over >
) industrializados (60,5%)
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Informagéo excluida em razao de CO m b u St IIV el S

conter dados de natureza — e - )
AU CEUEIVTERIILEVCL W (Media SP e RJ) — Variagcdes % quadrissemanais

representar vantagem competitiva a
outros agentes econémicos (Art. 5°, §
2°, do Decreto n° 7.724, de 2012).

12
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2 8
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Expectativas para o IPCA Trimestral

%

1,1
1,0
0,9
0,8
0,7
0,6
0,5

3707
2006 2007 2008
1T 1,44 1,26 1,44
2T 0,10 0,81 0,81
3T 0,45 0,89 0,94
4T 1,12 1,43 1,10
out dez fev abr
06 06 07 07

jun
07

ago
07

Copom
outubyo

2708 i

out
07

jan
08

4708




IPCA Acumulado em 12 Meses

18 IPCA (acumulado em 12 meses)

>
: consenso de

15 :
mercado

12
dez 07:

2008: 4,37%

%
©

jan jul jan jul jan jul jan jul jan jul jan jul jan jul
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-' ‘Expectativas para o IPCA x IPCA ocorrido

18

16

14 IPCA acumulado
12 em 12 meses

10

0% a.a.

expectativa de IPCA
proximos 12 meses
(t-12)

N b~ OO

jan jul jan jul jan jul jan jul jan jul jan jul jan nov
02 02 03 03 04 04 05 05 06 06 07 O7 08 08



_Expectativas para o IPCA dos préximos 12
ses x IPCA ocorrido nos ultimos 12 meses

18 5

T~

16

14
IPCA acumulado

12 em 12 meses 2
s jan  mar mai jul set nov jan
f\210 07 07 0~ 07— 07 7Ofmaald

8

6

4 -

expectativa de IPCA
2 proximos 12 meses
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Expectativas para o IPCA
dos Proximos 12 Meses

6,0
5,6

5,2

%

4,8
Copom : 18/1:

4.4 dez: 3,96 4,31
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3,2
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Expectativas para o IPCA - 2008

4,55 Copom :

dezembro 18/jan
: 4,37
4,35

4,45

4,35

s 4,25 E
© :
o 4,10 :
S 4,15 4,06 |
4,05
3,95
= media == mediana
3,85
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Expectativas para o IPCA - 2009

4,55 :
Copom :
445 dezembro
4,35
.
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=Xpectativas para o IPCA no 1° Trimestre —
Ano Corrente e Proximo Ano S

expectativa no dia - expectativa no primeiro dia Gtil do ano

1,6
1 4 diferenca entre as expectativas
. para o IPCA do dia 18/jan e as :
e do 1° dia atil do ano :
1’2 ano corrente| proximo ano§
2001 -0,10 0,01
o 1,0 502 0,00 0,00
© 0 2003 0,19 0,00 !
fra 2004 -0,01 0,00 : —— ;
c 2005 -0,01 0,00 i gorrenteg
3 06 2006 0,09 0,00 === DIOXIMO ano :
= ’ 2007 0,07 -0,10
Q 2008 0,07 0,15
Q. 0,4 valores +: aumento das expect. no periodo:
U') .
@)
= 0,2
@)
o 0,0
-0,2
-0,4
-0,6

1T00 | 1TO1 @ 1T02 = 1TO3  1T04 = 1TO5 @ 1TO6 : 1TO7 : 1T08



Expectativas para o IPCA

—

%

2007 2008 2009 2010 2011
Medianas
5/dezembro 3,97 410 4 00 4 .00 4 .00
18/janeiro - 4,37 4,15 4,00 4,00
Médias
5/dezembro 3,98 4 .06 4 .09 4. 07 4 .00
18/janeiro - 4,35 4,16 4,12 4,09




Expectativas para o IPCA - 2008

45
17/out: 4,10

40
= 5/dez: 4,10
35 = ] 8/jan: 4,37

frequéncia relativa (%)
N
o1




Expectativas para o IPCA - 2009

45 17/out: 4,00
40 = 5/dez: 4,00
— ] 8/jan: 4,15

freqUéncia relativa (%)




:Expectativas para Precos Administrados
; e Precos Livres 2008

48 Copom 18/jan
- : dezembro : 4,66
4.6 administrados = === |ivres :
4,4 4,30 i
4,2
=3
4,0
3,8
3,6 | | A 2
3,65
3,4 :

jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez jan
or 0O7r O7r 07 O7 O7 O7 O7 07 O7 07 O7r 08



Expectativas para o IGP-M 2008

%
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Expectativas para o IGP-M 2009

%

5,1
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4,7

4,5

4,3

4,1

3,9
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Expectativas para o Cambio 2008

R$/US$

Copom
dezembro :

3,1

2,9
2,7
2,5
2,3

2,1

média anual
1.9 fim de periodo e gghan
o 1,80
1,7 180: 1,78
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Expectativas para a Selic 2008

Copom
13,6 dezembro

12,6
y
‘\5 116 18/jan
S 11,25
11,25
10,6 Adi
— Meédia anual
fim de periodo 10,25
9,6 :
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Expectativas para a Selic 2009

13,6

Copom
dezembro :
12,6 :
= 11,6
@
X 18/jan
10,6 10,48
— Meédia anual 10.00
9.0 fim de periodo |
2 19,63
8,6 .
jan jul jan jul jan jul jan
05 05 06 06 07 07 08



Expectativas para o PIB 2008

4,6

18/jan

Copom 45

dezembro
4.4

4,3
4.2 :

4,0

%

3,8

3,6

3,4
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Expectativas para o PIB 2009

Copom
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Expectativas para o Setor Externo 2008

Balanca Transacoes
Comercial Correntes

38
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30

18/jan
28 30,0
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Expectativas para o Setor Externo 2009

USS$ bilhdes

Balanca Transacoes
Comercial Correntes

34
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28

25 18/jan
25,8

22

19

-10,8
16 -12
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xpectativas para a Balanca Comercial 2008
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<pectativas para a Balanca Comercial 2009
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Expectativas para o IED - 2008

50 Copom : 1gjjan
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28 E

26 25 i
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Expectativas para o IED - 2009

26 Copom : 18/jan
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Expectativas 2008 — Quadro Resumo

Copom Copom

dezembro janeiro
IPCA 4,10 4,37 A
Precos Administrados 3,65 3,70 A
IGP-M 4,20 4,80 A
IPA-DI 4,30 4,84 A
Selic (Fim) | 10,25 11,25 A
Selic (Média) 10,78 11,25 A
Cambio (Fim) 1,80 1,80 =
Cambio (Média) 1,79 1,78 YV
Balanca Comercial | 34,65 30,00 | A\
PIB 4,30 4,50 A
Investimento Estrangeiro Direto 25,0 28,0 A




Expectativas 2009 — Quadro Resumo

Copom Copom

dezembro janeiro
IPCA 4,00 4,15 A
Precos Administrados 4,00 4,00 —
IGP-M 4,10 4,35 A
IPA-DI 4,00 4,30 A
Selic (Fim) 9,62 10,00 A
Selic (Média) 9,93 10,48 A
Cambio (Fim) 1,93 1,90 vV
Cambio (Média) 1,88 1,85 A 4
Balanga Comercial | 30,00 25,80 | vV
PIB 4,06 4,03 \4
Investimento Estrangeiro Direto 25,0 25,0 —
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