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1) PANORAMA MUNDIAL
1.1) O desempenho da economia mundial

Prossegue o clima de relativo otimismo
quanto as perspectivas de crescimento da eco-
nomia mundial no ano corrente e em 2005, apesar
do aumento das taxas de juros norte-americanas,
as incertezas sobre a sustentabilidade do desem-
penho econdmico da China e a tendéncia de alta
do pregco do petroleo. A retomada de aumentos
graduais dos juros dos EUA ja havia sido ampla-
mente antecipada pelo mercado, ndo tendo efei-
tos negativos significativos na economia interna-
cional.

As proje¢bdes apontam para um crescimen-
to médio mundial da ordem de 4,00% em 2004 e
2005 - ver Tabela 1 da secéo “Projec¢bes e Indica-
dores Econdmicos”. Quanto a expans&o do co-
mércio mundial, a projecdo é de uma expanséo
de cerca de 7,0%, ante a taxa de aumento de
5,0% em 2003. Em linhas gerais, as projecdes
para os dois proximos anos apontam para a ma-
nutencdo das taxas de crescimento dos Estados
Unidos da América (EUA), acompanhadas de
uma progressiva recuperacdo dos paises da Eu-
ropa e do Japao, em um contexto de baixa infla-
¢éo e gradual reducdo do desemprego — ver Ta-
belas 1 e 2 da secdo “Projecbes e Indicadores
Econdmicos”.

O crescimento da economia internacional
continua sendo liderado principalmente pelos EUA
cuja retomada tem sido estimulada por politicas
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monetaria e fiscal francamente expansionistas. Segundo o FED, os aumentos de 0,25
ponto percentual da taxa de juros nas ultimas reunides tiveram como base a constata-
¢do da consolidacdo do crescimento da economia norte-americana com sinais positi-
vos em termos de geragdo de emprego e a evolucdo da inflagdo ligeiramente acima
do. Declaragdes recentes de Allan Greenspan, presidente do FED, indicam que a in-
tengéo é que haja um aumento gradual das taxas de juros que ndo comprometa a con-
tinuidade do crescimento econémico dos Estados Unidos. Entretanto, a instituicdo néo
hesitara em promover novos aumentos frente a sinais de uma aceleracao da inflagéo.
No que diz respeito a evolugao da inflagdo, ndo ha sinais para preocupagéo: a varia-
¢éo do indice de pregcos ao consumidor — exclusive os pre¢cos da energia — caiu de
2,1% anualizados no primeiro trimestre, para 1,8% no segundo.

No segundo trimestre de 2004, o PIB dos EUA apresentou um crescimento a-
nualizado de 3,0%, abaixo da projegédo do mercado de 3,6%. Este resultado represen-
tou uma significativa desaceleragéo do nivel de atividade em relagdo ao primeiro tri-
mestre - quando o crescimento anualizado do PIB foi de 4,5% - e representou a menor
expansdo trimestral dos ultimo 3 anos. Este resultado decorreu, principalmente, da
desaceleracdo dos gastos com consumo — com participagcdo de cerca de dois tergos
do PIB -, que cresceram apenas 1% no periodo, ante um crescimento de 4,1% no pri-
meiro trimestre. Com o resultado do segundo trimestre, a economia norte-americana
registrou um crescimento anualizado de 3,75% no periodo de janeiro a junho de 2004.
Apesar da desaceleracdo da expanséo do PIB, alguns especialistas acreditam em um
crescimento mais acelerado no segundo semestre, respaldados, principalmente, pelos
bons resultados dos indicadores antecedentes da evolu¢gdo do consumo interno espe-
rado — para visdes divergentes quanto a sustentabilidade da recuperagcado econdmica
dos EUA, ver o Box abaixo. Segundo o Conference Board, o indicador de confianga do
consumidor atingiu 106,1 pontos percentuais em julho, acima dos 102,8 de junho — o
melhor resultado desde junho de 2002 - a base do indice é 1985=100.

Para o final de 2004 estima-se que a taxa de desemprego fique entre 5,25% e
5,50%. O FED prevé uma expanséo real de 4,00 a 4,75% do PIB dos EUA em 2004.
Espera-se uma inflagdo acumulada da ordem de 1,75% a 2,00% em 2004 — variagéo
referente ao indice de precos ao consumidor. Em 2005, o FED projeta um crescimento
real do PIB de 3,50% a 4,00%, com taxa de desemprego de 5,00 a 5,50% - ver outras
projecdes nas Tabelas 1, 2, 3, 4, 5 e 6 da secdo “Projecdes e Indicadores Econdmi-
cos”.

No continente asiatico, a China prosseguiu sendo o principal destaque de cres-
cimento no inicio de 2004: no primeiro trimestre o PIB registrou um crescimento de
9,7%, ante igual periodo de 2003, apesar das medidas de contengdo de crédito adota-
das pelo governo chinés para limitar os investimentos em setores como aco, aluminio
e cimento, que estariam em uma situagao préxima do sobreaquecimento. A produgéo
industrial liderou a expansao do periodo, registrando um crescimento de 11,6%. Para
2004, o Departamento Nacional de Estatisticas da China projeta uma taxa de cresci-
mento expressiva de 9,00%, expressivamente acima da meta de 7,00% anunciada
pelo governo chinés - ver outras projecdes nas Tabelas 1, 2, 3, 4, 5 e 6 da secéo “Pro-
jecdes e Indicadores Econdmicos”.

Além da contengéo crediticia, outro fator que pode vir a limitar o crescimento
chinés é a falta de energia: racionamentos ja vém sendo adotados de forma generali-
zada no pais. O aumento da demanda de petréleo pela China pode estar refletindo o
esforco de construir reservas de longo prazo. As importagdes de petréleo aumentaram
de 2,5 milhdes de barris/dia em média no primeiro trimestre de 2004, para 2,8 milhdes
de barris/dia em junho. Atualmente, as reservas de petréleo chinesas correspondem
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as necessidades de consumo de apenas 20 dias. O governo tem inteng&o de construir
reservas que correspondam a 2 a 3 meses de consumo.

O desempenho da China continua sendo fundamental para aumentar as expor-
tagdes de outros paises asiaticos, tendo em vista que suas taxas mais altas de inves-
timento refletiram-se em uma maior demanda de matérias-primas e bens de capital
fornecidos pela regido, bem como de bens intermediérios destinados a re-exportagéo.

No Japéo, ap6s uma década de estagnagéo, o pais parece ter finalmente in-
gressado em uma fase de crescimento sustentado. Apos ter crescido cerca de 3,00%
em 2003, ante 2004, projeta-se um crescimento da ordem de 2,7% em 2004. A expan-
sdo da economia japonesa tem sido liderada principalmente pelas exportacdes. A
queda continua das vendas externas japonesas para os EUA (principalmente de au-
tomoveis e outros bens de consumo) tem sido largamente compensada pelas exporta-
¢Oes para outros paises asiaticos (bens de capital e produtos de alta tecnologia) — com
destaque para a China. Em 2003, as vendas externas japonesas cresceram 11,00% e
a projecédo € de uma expansao de 8,00% em 2004. O aumento das exportacdes tem
incentivado a expansao dos investimentos que registraram um crescimento de 12,4%
em 2003, ante 2002 — quando, por sua vez, haviam apresentado uma queda de 4,7%
em relagéo a 2001. Para 2004, a projecéo € que os investimentos prossigam em traje-
téria ascendente, apresentando um crescimento de cerca de 9,00%, em relacdo a
2003. O consumo privado — com participagédo de 55% do PIB -, entretanto, permanece
em nivel baixo: o crescimento foi de apenas 1,6% em 2003 e devera ser de algo em
torno a 2,0% em 2004. As remanescentes incertezas quanto ao futuro da economia e
a perspectiva de uma reforma previdenciaria que possa levar a um aumento das con-
tribuicbes e redugbes de beneficios sdo fatores que devem continuar limitando o au-
mento dos gastos em consumo da populagcdo. A continua deflagdo dos pregos ao
consumidor tem permitido a manutencao de taxas de juros proximas a zero. A taxa de
desemprego japonesa foi da ordem de 5% em 2003 e projeta-se um ndmero um pou-
co abaixo deste nos préoximos anos.

Na india, os indicadores de nivel de atividade prosseguem em alta e o Banco
Central daquele pais projeta um crescimento real do PIB da ordem de 7% do PIB em
2004, ante 2003. A inflagdo continua sob controle e devera acumular uma variagédo da
ordem de 5,00% em 2004. No més de junho de 2004, o nivel de reservas internacio-
nais atingiu o valor recorde de US$ 119 bilhdes. As taxas de juros basicas da econo-
mia vém sendo gradualmente reduzidas e encontram-se atualmente em torno de
6,00% ao ano, o que tem contribuido para o aumento da demanda agregada da eco-
nomia.

Na Unido Européia (UE), os sinais de recuperagéo tornaram-se mais claros ao
longo do primeiro semestre de 2004. Em maio, a produgéo industrial apresentou a
quarta taxa de crescimento consecutiva, registrando uma expansao de 3,9% em rela-
¢éo a igual més de 2003. Dentre os paises da regido, destacou-se o desempenho do
Reino Unido que registrou um crescimento real do PIB de 3,7% no segundo trimestre
de 2004, ante igual periodo do ano anterior. As projecées apontam para um cresci-
mento real de 3,5% do PIB do Reino Unido em 2004, quase 2 pontos percentuais
acima da estimativa para a “Zona do Euro”. Nesta regido, a taxa de desemprego man-
teve-se em 9,00% em junho, significativamente acima das taxas registradas nos EUA
e no Japéo, de 5,6% e 4,6%, respectivamente. Os paises que apresentaram as maio-
res taxas de desemprego em junho foram: Espanha (11%); Alemanha (9,8%) e Franca
(9,5%). As projecdes apontam para taxas de expansao do PIB da UE da ordem de
2% e 2,5%, respectivamente, para 2004 e 2005.



SINOPSE INTERNACIONAL N¢ 02 - Julho de 2004

Em relacdo & América Latina e o Caribe, os primeiros meses de 2004 confirma-
ram as estimativas da CEPAL sugerindo um processo de recuperagao Argentina —
para mais informacgdes, ver a seg¢édo “A Economia Latino-americana”. As taxas de cres-
cimento apresentaram elevagédo em relagéo as taxas moderadas observadas em 2003.
Brasil, México, Venezuela, Chile e Uruguai sédo paises que se destacaram neste senti-
do. A composicao deste crescimento, entretanto, parece n&o ter se alterado em rela-
¢do a 2003. As exportagbes continuam sendo o componente mais dindmico da de-
manda, especialmente tendo em vista as elevadas cota¢des das commodities e a con-
tinuidade da expansdo mundial. Para 2004, projeta-se uma taxa de crescimento média
da ordem de 4,5% para a regido — ver Tabela 1 da sec¢éo “Proje¢des e Indicadores
Econdmicos”.

Box: Afinal, a recuperagdo econémica dos EUA é ou nao sustentavel?

Apesar de os indicadores de nivel de atividade apontarem, em Ii-
nhas gerais, para a continuidade do crescimento da economia norte-
americana, ndo ha consenso entre os especialistas quanto a sustentabili-
dade desta trajetéria.

De um lado uma parte dos analistas juntamente com o FED acredi-
ta que a desaceleragédo do crescimento anualizado no segundo trimestre
seja passageira e que a expansao do PIB voltara a se acelerar no segundo
semestre. O fato de ter aumentado a taxas de juros em 0,25 ponto percen-
tual por dois meses seguidos reflete a conviccdo do FED na recuperagao
sustentada das taxas de crescimento.

De outro, ha os que interpretam a desaceleragéo do crescimento no
primeiro trimestre como um importante sinal de esfriamento da trajetoria de
expansdo da economia dos EUA. Este ponto de vista tem se baseado,
principalmente, na fraca criagdo de novos empregos e na evolugdo pouco
favoravel dos rendimentos dos trabalhadores. Em julho, houve a criagdo de
32.000 novos postos de trabalho, um nimero consideravelmente inferior as
projecbes do mercado que apontavam para algo em torno de 200.000. Es-
te foi o pior resultado em oito meses. De qualquer forma, a taxa de desem-
prego de 5,5% em julho, ficou ligeiramente abaixo dos 5,6% registrados em
maio, e foi a mais baixa desde outubro de 2001.

Grafico 1.1: Total de rendimentos privados
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Os analistas ressaltam que desde o inicio da recuperagéo, passa-
dos 32 meses, em apenas trés o crescimento dos postos de trabalho exce-
deu o numero de 200.000, ao contrario do observado em outros periodos
de retomada econdmica. Isto tem se refletido na evolugao do total dos ren-
dimentos do trabalho que tem crescido significativamente abaixo do nivel
registrado nos ciclos de recuperagdo econdmica anteriores — ver Grafico
1.1. Este cenario combinado a um ja elevado nivel de endividamento das
familias apontaria para um limite ao crescimento do consumo nos préximos
meses, com impactos negativos sobre o PIB — tendo em vista a alta parti-
cipacdo destes gastos na economia dos EUA. No segundo trimestre, o
consumo registrou um crescimento anualizado de apenas 1%, igualando o
nuamero registrado no primeiro trimestre de 1995, o pior resultado desde
entao.

Outro fator importante para uma potencial desaceleracdo da eco-
nomia dos EUA seria a evolugdo do prego do petréleo. Alguns especialis-
tas apontam para o fato de que cada um dos cinco periodos recessivos
ocorridos desde 1970 ter sido precedido por um “choque” do petréleo — ver
Gréfico 1.2. Quanto a este ponto, entretanto, restaria, ainda, ter certeza de
que o expressivo aumento recente da cotagdo do petroleo realmente confi-
gura ou n&o um novo “choque” do petréleo. Certamente, o preco atual do
barril que tem flutuado ao redor de US$ 40 ¢ significativamente superior a
média de US$ 29 registrada apos o ano de 2000.

Grafico 1.2: Prego do petréleo e PIB mundial
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2) A ECONOMIA LATINO-AMERICANA
2.1) O desempenho econémico

Os primeiros meses de 2004 ndo apenas confirmaram as expectativas da CE-
PAL sugerindo um processo de recuperagdo da América Latina, como levaram a insti-
tuicdo a revisar suas estimativas. As taxas de crescimento apresentaram elevacéo em
relacdo as taxas moderadas observadas em 2003. Brasil, México, Venezuela, Chile e
Uruguai s&o paises que se destacaram neste sentido.

A composicao deste crescimento, entretanto, parece nao ter se alterado em re-
lagdo a 2003. As exportacdes continuam sendo o componente mais dindmico da de-
manda, especialmente tendo em vista as elevadas cota¢cbées das commodities e a con-
tinuidade da expansdo mundial liderada pela China e pelos EUA - ver secdo “Pano-
rama mundial’. Em diversos paises, porém, o crescimento econdmico tem elevado
também as importagdes. Mesmo assim, a balanga comercial e a conta corrente do
balango de pagamentos tendem a se manter superavitarias. A CEPAL também aponta
para uma perspectiva de recuperacao dos investimentos externos diretos.

O bom desempenho da economia latino americana continua se refletindo timi-
damente nos indicadores de emprego e de renda dos trabalhadores. Por outro lado,
também o impacto sobre precos é pequeno. Apesar da aceleragéo, os indices de in-
flagcdo estdo mantendo-se sob controle. Nas contas publicas, a recuperagdo econémi-
ca e os pregos elevados das commodities tem aumentado as receitas fiscais e melho-
rado os resultados primarios.

Apesar de alguns indicadores sugerirem recuperagéo do investimento e o ini-
cio de uma recuperagdo do mercado interno, a debilidade da demanda doméstica
ainda é observada em varias economias da regido. Segundo recente estudo da CE-
PAL este cenario coloca duvidas sobre a sustentabilidade do processo de recupera-
¢ao da América Latina.

Por fim, cabe destacar que a perspectiva de aumento gradual dos juros no
mercado norte-americano ndo parece mais assustar as economias da regido. Apés as
primeiras declaragbes do presidente do FED, em abril, os mercados reagiram de for-
ma vigorosa, promovendo grande ajuste de portfélio em nivel mundial e retragdo dos
fluxos de capitais para paises emergentes. Atualmente, o aumento gradual dos juros
americanos foi absorvido, ainda que a América Latina continue sofrendo os impactos
de uma menor liquidez nos mercados internacionais e de um menor fluxo de capitais.

De acordo com estudo da CEPAL divulgado em 5 de agosto, o PIB da América
Latina e do Caribe devera crescer 4,5% em 2004, taxa superior aos 4,0% estimados
em maio. Esta expansao sera liderada por Venezuela, Uruguai e Argentina — trés pai-
ses que vém se recuperando de crises econdmicas. As projecdes de crescimento fo-
ram elevadas para todos os paises, exceto o Paraguai. Consultar a secdo “Proje¢des
e indicadores econdmicos” para ver proje¢cdes de outras instituicbes.

A seguir o desempenho do México, da Argentina, da Venezuela, do Chile, do
Uruguai e da Bolivia s&o analisados em maior detalhe.
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2.2) México

A expansdo da economia mexicana ganhou maior félego em 2004. Apdés um
crescimento de apenas 1,20% no Produto Interno Bruto em 2003, o primeiro trimestre
de 2004 registrou incremento de 3,73% em relagdo ao mesmo trimestre do ano anteri-
or. A produgédo industrial aumentou a uma taxa de 4,86% neste ano até abril, face a
uma taxa de 3,28% acumulada em igual periodo de 2003.

Embora o consumo privado venha mostrando sinais de recuperagéo (as ven-
das comerciais urbanas expandiram-se 3,70% em margo de 2004 frente a marco de
2003), nas exportagbes, a performance mexicana € mais expressiva. No acumulado
do ano até maio, as exportagdes aumentaram 12,64% em relagdo ao mesmo periodo
de 2003, lideradas pela vendas de petréleo, que se expandiram em 16,70% devido,
em grande medida, ao efeito prego. As manufaturas registraram incremento de
11,75% nas exportagbes acumuladas no ano, com destaque para o desempenho das
magquiladoras (12%), que respondem por mais de 50% das exportagbes manufaturei-
ras. Estes numeros chamam a atengéo principalmente quando se considera a queda
na producdo da industria automobilistica nos EUA e a sua importancia para as expor-
tacbes mexicanas.

No comércio bilateral com o Brasil, as exportagcbes mexicanas aumentaram
37,00% no primeiro semestre de 2004 em relagdo ao mesmo periodo de 2003, percen-
tual muito proximo a expansao das vendas do Brasil para o México (38,00%). Atual-
mente, o México esta na sexta posi¢cdo do ranking de destino das exporta¢des brasilei-
ras. Os produtos que se destacaram foram automéveis, avides e motores, partes e
pecas para veiculos e tratores, que responderam por respectivamente 31,50%, 9,10%
e 8,70% do US$ 1,67 bilhao exportado no primeiro semestre para o México.

O saldo comercial mexicano vem apresentando sucessivas melhoras: no acu-
mulado do ano até maio, o déficit foi de US$ 871 milhdes, frente a US$ 1,24 bilhdo em
igual periodo de 2003. Na conta de capitais, o0 maior destaque ficou com o expressivo
aumento dos investimentos externos diretos na economia mexicana. Somando US$
7,40 bilhdes no primeiro trimestre, o IED cresceu 280% em relacdo a igual periodo no
ano passado.

Entretanto, o crescimento econdmico e das exportagdes se refletiu de forma
timida nos indicadores de emprego. A taxa de desemprego foi de 3,50% em maio,
frente a uma média de 2,70% no mesmo més do ano passado e de 3,85% no primeiro
trimestre deste ano. Ja os indices de pre¢co mantiveram-se praticamente estaveis e em
junho o IPC registrou alta de 4,37% no acumulado em 12 meses. Nas contas publicas,
a alta dos precgos do petroleo tem tido um impacto positivo sobre as receitas do gover-
no. Apenas no primeiro trimestre, as receitas ndo-projetadas totalizaram US$ 1,30
bilhdo, permitindo também uma elevacéo dos gastos.

O que explicou, em grande medida, o desempenho econémico e exportador do
México foi o ritmo da recuperagao dos Estados Unidos (ver seg¢édo “Panorama Macroe-
condbmico”). A correlagédo entre a atividade industrial dos EUA e do México € muito
forte e cerca de 89% das exportagbes sdo destinadas ao mercado americano. Em
2004, este quadro deve beneficiar a economia mexicana.

As projegdes do mercado apontam para uma taxa de crescimento entre 3,10%
e 4,00% em 2004, elevando-se para 3,20%-4,20% em 2005 - ver Tabelas 1 a 6 da
secdo “Projegbes e Indicadores Econdmicos”. A inflagdo tende a ficar em torno de
4,00% em 2004 e cair para cerca de 3,60% em 2005. Estima-se também que o déficit
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publico situe-se entre 0,20% e 2,50% do PIB em 2004, podendo atingir o equilibrio no
ano seguinte.

2.3) Argentina

A recuperacao da economia argentina, que se iniciou no segundo trimestre de
2002, manteve o seu vigor no primeiro trimestre de 2004. O PIB registrou crescimento
anualizado de 11,20%, taxa préoxima ao recorde de 11,70% do quarto trimestre de
2003.

Os investimentos lideraram a expansdo: a taxa anualizada de crescimento foi
de 51,00% e passou a responder por 18,30% do PIB, frente aos 15,00% registrados
em 2003. O consumo expandiu-se a uma taxa anualizada de 10,10%, enquanto as
exportagdes liquidas cairam 46,00%.

O indice de atividade industrial (EMI) acumulou crescimento de 12,40% em
2004 até maio em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior. No entanto, em abril e
maio, este indice ficou abaixo da média de crescimento de 14% registrada nos primei-
ros trés meses do ano em relagcdo aos mesmos meses de 2003. A diminuigao do ritmo
de crescimento ja era esperada, tendo em vista a crise energética, com racionamento
de gas e energia elétrica. Entre junho e setembro ocorrera o pico da crise e apenas
para o final do ano o nivel de atividade devera se recuperar.

Além de redug¢do no ritmo de producéo, a crise energética também tende a afe-
tar os indices de inflagdo através da elevacédo de tarifas e dos custos de produgéo. O
IPC-GBA ja acumula alta de 3,30% no ano até junho, frente um total de 3,70% no ano
de 2003. Outros fatores que contribuiram para esta elevagao nos indices de inflagédo
foram: (i) a recuperacdo da demanda doméstica e (ii) a existéncia de gargalos em al-
guns setores (téxteis, ago e quimicos). A politica monetaria, porém, tende a se orientar
mais para os indicadores de atividade e emprego. Como a taxa de desemprego man-
teve-se no primeiro trimestre nos mesmos 14,50%, média de 2003, apesar da recupe-
ragdo econdmica, a taxa das Letras do Banco Central (LEBAC) de 1 ano (em pesos)
foi reduzida em 2004: de 8,00% em janeiro para 6,40% em junho.

O maior nivel de atividade econémica continua contribuindo para a melhora
das contas publicas. O superavit primario entre margo e maio deste ano ficou em torno
de 6,80%, superior a média de 4,50% nos dois primeiros meses do ano e significati-
vamente acima do percentual registrado em 2003 (2,30%) e da meta acordada com o
FMI (2,40%).

Em relagdo ao setor externo, as exportagdes acumularam crescimento de
16,00% de janeiro a maio de 2004 em relacdo a igual periodo do ano anterior. As ex-
portagdes para o Brasil somaram US$ 2,55 bilhdes no primeiro semestre de 2004,
aumentando 8,80% em relagdo ao mesmo periodo do ano passado. Trigo em gréos é
o principal produto exportado (15,00% do total), seguido por naftas, partes e pecas
para automoveis e tratores e os préprios automoveis. Por sua vez, o Brasil exportou
US$ 3,30 bilhées para a Argentina no primeiro semestre do ano, o que representou um
crescimento de 78,00% em relagdo ao mesmo periodo do ano passado. Automoveis,
veiculos de carga e celulares sdo os principais produtos brasileiros importados pela
Argentina. Este volume de comércio bilateral confere a Argentina a segunda colocagao
tanto como origem das importacdes brasileiras quanto como destino das exportacdes.

As importagbes totais da Argentina, assim como as importagbes de produtos
brasileiros, foram estimuladas pelo crescimento econdmico, aumentando 71,00% entre

8



SINOPSE INTERNACIONAL N¢ 02 - Julho de 2004

os valores acumulados no primeiro semestre de 2003 e de 2004. O saldo comercial
caiu de 7,10 bilhdes para 5,60 bilhdes na mesma comparagédo. Nao obstante, as re-
servas internacionais vém aumentando continuamente em 2004. De US$ 14,10 bi-
Ih6es em dezembro de 2003, saltaram para US$ 17,60 bilhdes em junho de 2004.

Determinante para o desempenho da economia argentina sera, naturalmente a
evolucao da crise energética e a reacdo da industria, como também o processo de
renegociacdo da divida. Os bdnus argentinos estdo em default desde dezembro de
2001 e atualmente os credores privados estrangeiros reivindicam melhorias nas condi-
¢bes apresentadas pela Argentina®. A aprovagdo da Lei de Responsabilidade Fiscal,
no inicio de agosto, foi uma demonstragdo de empenho do governo argentino. Por
outro lado, as negociagbes com o FMI estdo suspensas até a concluséo da reestrutu-
racdo da divida.

As incertezas se espelham nas proje¢cbes apresentadas pelas instituicdes - ver
secdo “Projecbes e Indicadores Econdémicos”: a taxa de crescimento estimada para
2004 oscila entre 4,00% e 8,30%. Para 2005, a estimativa € que a expansao do PIB se
situe entre 3,00% e 4,00%. As taxas de inflacdo projetadas atingem entre 3,80% e
7,00% em 2004 e a balanga comercial deve acumular superavit em torno de US$
13,70 bilhdes no mesmo ano.

2.4) Venezuela

Apbs dois anos seguidos de queda do PIB (em 2003 o PIB caiu 9,40%), a Ve-
nezuela registrou crescimento de 29,80% no primeiro trimestre de 2004 sobre o mes-
mo trimestre de 2003. Apesar da taxa expressiva, muito deste crescimento deveu-se a
um efeito estatistico, fruto da comparagdo com uma base deprimida.

A expanséo da Venezuela foi liderada pela atividade petroleira, cujo crescimen-
to alcangou 72,50%. As demais atividades expandiram-se 19,00% em relacdo ao pri-
meiro trimestre do ano passado, destacando-se o bom desempenho das manufaturas
(48,00%). A produgéo industrial do setor privado acumulou variagdo de 47,00% em
2004 até abril em relagdo ao mesmo periodo de 2003.

Puxada pela atividade econdmica e pela maior fiscalizagédo, a arrecadacéo tri-
butaria se expandiu, superando a meta em 20,00% até maio. A inflagéo, por sua vez,
mostra sinais de desaceleragcdo. O IPC acumulado em 2004 até junho ficou em
11,00%, frente aos 15,40% em igual periodo de 2003.

Nas contas externas, o resultado também foi positivo. As exportacdes de bens
aumentaram 91,00% no primeiro trimestre em relagdo ao mesmo trimestre do ano
passado. As vendas de petréleo aumentaram 105,00% e representaram 81,00% das
exportagbes da Venezuela. As exportagdes para o Brasil, entretanto, cairam 35,50%
no primeiro semestre de 2004 em relagdo ao mesmo semestre de 2003.

As importa¢des da Venezuela cresceram a um ritmo mais baixo do que as ex-
portacdes, 50,00%, garantindo um aumento de 134,00% no saldo comercial do primei-
ro trimestre de 2004 frente ao mesmo periodo de 2003. A importagédo de produtos bra-
sileiros expandiu-se em 210,65% no primeiro semestre de 2004 frente ao mesmo peri-
odo de 2003. Vale lembrar, no entanto, que a Venezuela possui controle de cambio e
que a Comissdo de Administragdo de Divisas (CADIVI) possui uma lista de produtos
que podem ser importados ao cambio oficial. Ja o investimento externo direto registrou

2 Atualmente, a proposta argentina prevé um desconto de 75% sobre o valor dos titulos.

. _______________________________________________________________________________
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saidas liquidas de US$ 629 milhdes no primeiro trimestre de 2004. No acumulado do
ano até junho, as reservas internacionais aumentaram 8,70% e atingiram US$ 23,30
bilhdes.

Em 15 de agosto, foi realizada uma consulta popular para referendar o manda-
to do presidente Hugo Chavez. Com amplo comparecimento da populagéo, o referen-
do garantiu vitéria a Chavez e alivio ao mercado de petréleo.

As estimativas do mercado apontam para uma expansao do PIB venezuelano
entre 7,70% e 13,30% - ver secao “Projecdes e Indicadores Econdmicos”. A inflagdo
pode alcancar até 38,00% em 2004, embora a média das projegdes fique em 27,00%.
Ja a balanga comercial devera registrar superavit entre US$ 13,50 bilhdes e US$
17,90 bilhdes no mesmo ano.

2.5) Chile

O PIB chileno expandiu-se em 4,80% no primeiro trimestre de 2004 em relacao
ao mesmo periodo do ano anterior. Este desempenho sinalizou uma aceleragédo do
crescimento em relagéo ao ano passado, no qual o produto aumentou 3,10%.

As exportagbes foram o componente de demanda mais dindmico, com taxa de
crescimento de 10,00% na comparagdo com o primeiro trimestre de 2003. Ja a de-
manda doméstica aumentou a um ritmo mais lento, 5,20%, liderada pela formagéo
bruta de capital fixo (6,30%). As importagbes registraram aumento de 12,40%.

Em relagéo aos valores acumulados no ano até junho, as exportacdes aumen-
taram 44,00% em 2004 frente ao mesmo periodo de 2003. A elevada cotagao do co-
bre, que respondeu por 37,00% das vendas chilenas em 2003, e de outras commoditi-
es explicou este salto exportador. As exportacdes para o Brasil somaram US$ 619
milhées no primeiro semestre, apresentando crescimento de 73,00% em relagéo ao
mesmo periodo do ano passado. Minérios e catodos de cobre respondem por mais de
50% da pauta.

Por outro lado, as importagbes totais do Chile elevaram-se em 17,00% no a-
cumulado do ano até junho. As compras de produtos brasileiros atingiram US$ 1,10
bilhdo no primeiro semestre deste ano, com crescimento de 30,60% frente ao mesmo
periodo de 2003. Os produtos de destaque foram petréleo (16,40%), carne bovina
(8,70%) e automoveis (6,10%). O saldo da balanga comercial chilena apresentou in-
cremento de 175,00%, totalizando US$ 4,90 bilhdes, e as reservas internacionais al-
cangaram US$ 15,85 bilhdes em 30 de junho.

A aceleracgao do crescimento também pode ser verificada pelo indice de produ-
¢ao industrial (INE). Em 2004, até maio, o indice registrou expansao de 4,40%, frente
a uma expanséao de 5,60% em 12 meses. N&o obstante, o bom desempenho econdmi-
co e industrial ndo se refletiu na reducdo da taxa de desemprego. Em maio, o desem-
prego na regido metropolitana atingiu 9,90%, enquanto no ano de 2003 a taxa média
foi de 8,40%.

Quanto aos pregos, sua tendéncia é de alta, embora ainda n&o preocupante. A
inflacdo acumulada no ano medida pelo IPC foi de 1,60%, frente uma taxa de 1,1%
acumulada em todo o ano de 2003. Nas contas publicas, o crescimento econémico e a
cotagéo do cobre tém garantido um bom resultado.
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O maior risco para economia chilena advém da crise energética argentina. A
necessidade de reduzir a importacao de gas e a deficiéncia do setor energético nacio-
nal podem prejudicar o desempenho chileno.

De acordo com as proje¢des de mercado, o PIB chileno deve manter uma taxa
de crescimento de cerca de 5,00% tanto em 2004 quanto em 2005 - ver se¢&o “Proje-
¢bes e Indicadores Econémicos”. A inflagdo estimada mantém-se em patamares bai-
xos, entre 0,90% e 2,80% no acumulado em 2004, e as contas publicas devem regis-
trar resultado positivo, com um superavit fiscal projetado de 0,90% do PIB em média.

2.6) Uruguai

A economia uruguaia continuou no primeiro trimestre de 2004 o processo de
recuperacgdo da crise de 2002, quando o PIB caiu 10,80%. O produto interno bruto do
Uruguai aumentou 14,30% no primeiro trimestre de 2004 em relagdo ao mesmo perio-
do de 2003.

As exportagées acumuladas no ano até abril totalizaram US$ 598,30 milhdes,
retraindo-se 2,00% em relacdo a igual periodo de 2003. As importa¢des, por sua vez,
somaram US$ 1,17 bilhdes entre janeiro e maio, representando expansdo de 41,00%
em relagdo ao mesmo periodo de 2003. Ja o investimento externo direto no primeiro
trimestre de 2004 caiu 43% em relagdo ao primeiro trimestre de 2003, ficando em US$
45,40 milhdes.

No tocante ao comércio bilateral Brasil-Uruguai, destaca-se o incremento de
82,00% das importagdes uruguaias no primeiro semestre deste ano frente a igual peri-
odo de 2003. As exportac¢des para o Brasil, por sua vez, cairam 3,8% na mesma com-
paracdo. Assim, o superavit uruguaio de US$ 81,20 milhdes no comércio bilateral no
primeiro semestre de 2003 passou para um déficit de US$ 65,58 milhdes em 2004 até
junho.

Para 2004, as instituicbes da secao “Projecdes e Indicadores Econdmicos” pro-
jetam um crescimento real do PIB uruguaio de 4,50% a 10,50%. Em 2005, as taxas
convergem para 4,00 e 4,50%. A inflagdo deve se situar entre 8,30% e 9,60% em 2004
e o superavit comercial tende a ficar entre US$ 0,10 bilhdo e US$ 0,3 bilhdo tanto em
2004 quanto em 2005.

2.7) Bolivia

A Bolivia mantém em 2004 a trajetoria de expansao de 2003, quando o cresci-
mento do PIB atingiu 7,70%. Em 2004, o PIB no primeiro trimestre apresentou taxa de
crescimento de 10,40% em relagcdo ao mesmo periodo do ano anterior.

Analisando o crescimento por componentes de demanda, fica claro que as ex-
portagbes sdo o item mais dinamico, com taxa de variagdo de 47,00% na mesma
comparagao. A formagéo bruta de capital fixo cresceu a uma taxa de 9,40% neste pri-
meiro trimestre em relagdo ao mesmo trimestre de 2003. O consumo das familias ex-
pandiu-se em 5,50% e a administragcao publica consumiu mais 2,80%. Vale notar que
em 2003, as exportagdes também tiveram um papel importante para o crescimento do
PIB, mas que o consumo da administracdo publica apresentou contribuicdo importan-
te, com aumento de 15,50%.

O crescimento econdmico vem sendo acompanhado de ligeira elevagéo nos
indices de inflagdo. Em 2004 até junho, o IPC acumulou 1,73 ponto percentual, frente
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a 0,78% no mesmo periodo de 2003. Ja nas contas publicas, o resultado vem sendo
positivo. No primeiro semestre de 2004, a arrecadacao tributaria cresceu 38,50% fren-
te a igual periodo de 2003 e os gastos totais aumentaram apenas 3,90%. Excluindo
pensdes, o governo registra superavit global de US$ 1,46 bilhdo de bolivianos no a-
cumulado até junho, frente a um déficit de US$ 262 milhdes no mesmo periodo de
2003.

A boa performance macroeconémica garantiu, no inicio de junho, a aprovagéo
do FMI por ocasido da revisao do acordo stand by aprovado em abril de 2003. Nesta
ocasido, foi liberada mais uma parcela do desembolso. O comité executivo também
estendeu a vigéncia do acordo até dezembro deste ano e aumentou o valor total em
US$ 63 milhdes.

No tocante as contas externas, a balanga de mercadorias foi superavitaria em
US$ 32 milhdes no primeiro trimestre, revertendo o déficit de US$ 62 milhdes registra-
do no mesmo trimestre de 2003. As exportagbes para o Brasil somaram US$ 301,60
milhées em 2004 até junho, enquanto as importagdes de produtos brasileiros totaliza-
ram US$ 242,80 milhGes, gerando um saldo positivo de US$ 58,80 milhdes em relagéo
ao Brasil.

Ja a balanca de servigos da Bolivia continua apresentando déficit, US$ 24 mi-
Ihdes em 2004. Os investimentos externos diretos totalizaram 35,30 milhdes, enquanto
que houve saidas liquidas de US$ 29 milhées no mesmo trimestre de 2003.

No dia 18 de julho, foi realizado um plebiscito sobre a politica de gas na Boli-
via. A vitoria do governo criou as condi¢des para o encaminhamento da nova lei de
hidrocarbonetos. Os impactos estimados s&o aumento da carga tributaria para as em-
presas que exploram gas e maior participacao da estatal YPFB no setor.

Segundo projegcdes do mercado, o PIB da Bolivia deve se expandir entre

3,30% e 4,30% em 2004 e a inflagdo n&o deve ultrapassar 4,90% no mesmo ano - ver
secao “Proje¢des e Indicadores Econémicos”.
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3) O SETOR EXTERNO DA ECONOMIA BRASILEIRA
3.1) Desempenho econdémico

Os indicadores mais recentes do nivel de atividade sugerem que o processo de
recuperagdo econdmica liderado pela expanséo das exportagdes tem se generalizado
para as outras componentes da demanda agregada. A grande questdo é saber até
que ponto a havera uma retomada sustentada dos niveis de investimento essencial
para que se a trajetoria de crescimento da economia seja consolidada.

Segundo as Contas Nacionais Trimestrais do IBGE, o PIB brasileiro registrou
um crescimento de 2,70% no periodo de janeiro/margo, ante o mesmo periodo de
2003. Este foi o primeiro resultado positivo ap6s trés periodos de variagbes negativas.
As exportagdes, mais uma vez, foram o destaque, apresentando um crescimento de
19,30% no periodo. O consumo das familias, por sua vez, registrou uma expanséo de
1,20%; resultado positivo, tendo em vista que com excegéo do terceiro trimestre de
2002, este componente vinha apresentando quedas sucessivas neste tipo de compa-
ragédo desde meados de 2001. O consumo do governo apresentou um aumento de
1,50%. A Formagéo Bruta de Capital Fixo (FBCF) - que mede a taxa de investimento
da economia -, registrou um crescimento de 2,20% no primeiro trimestre de 2004, con-
tra o mesmo periodo de 2003, ap6s sucessivos resultados negativos ao longo do ano
de 2003 como um todo.

Apesar de os dados do PIB do segundo trimestre s6 serem divulgados no final
de agosto, uma série de indicadores de nivel de atividade ja divulgados confirmam a
trajetoria de crescimento da economia brasileira.

O indicador de produgéo fisica industrial do IBGE acumulou de janeiro a junho
de 2004, um crescimento de 7,70%, ante o mesmo periodo de 2003. Destacaram-se,
no periodo, o crescimento da producéo de bens de capital e de bens de consumo du-
raveis, com taxas acumuladas de 25,20% e 23,90%, respectivamente. Vale ressaltar
que se os ultimos resultados em relagdo a produgdo tem confirmado a sustentagéo
das vendas externas e do maior dinamismo do investimento — que se refletem no des-
penho de bens de capital e bens de consumo duraveis -, também indicam a reagéo de
setores predominantemente dependentes da evolugdo da massa salarial, como os de
bens de consumo semiduraveis e ndo-duraveis. Em relagdo ao levantamento conjuntu-
ral divulgado pela FIESP, as vendas reais da industria apresentaram um crescimento
de 22,40% no acumulado janeiro/junho, ante o mesmo periodo de 2003. O nivel de
utilizagdo da capacidade instalada atingiu 84,10% em junho, acima dos 78,60% regis-
trados em igual més de 2003.

Vale destacar que, finalmente, os bons resultados do nivel de atividade come-
¢aram a se refletir nos indicadores de emprego e rendimento dos trabalhadores, ainda
que apenas nos meses finais do primeiro semestre. Em relagdo a taxa de desocupa-
¢a0, a partir de maio houve reducao do indicador na comparagéo com igual periodo de
2003. Em junho, a taxa foi de 11,70%, inferior aos 13,00% registrados em junho de
2003. Em relac&o a populagédo ocupada, destacou-se o aumento do numero de traba-
Ihadores com carteira de trabalho assinada em junho, ante 0 mesmo més de 2003.
Quanto a evolucao do rendimento médio real habitualmente recebido, o IBGE apontou
para um crescimento de 1,80% em junho, ante maio, ap6s dois meses consecutivos
de queda. Entretanto, na comparag¢édo com o més de junho de 2003, o rendimento mé-
dio real habitualmente recebido apresentou uma queda de 0,50%.
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As projecdes da secdo “Projecdes e Indicadores Econdmicos” apontam para
um crescimento do PIB entre 3,50% e 4,00% em 2004 — ver Tabelas 1 e 7. O superavit
comercial devera ser da ordem de US$ 29 bilhées — ver Tabelas 4 e 7. O montante de
IED projetado para o ano de 2004 é da ordem de US$ 10 bilhées — ver Tabela 7. Es-
pera-se uma inflagdo proxima a meta de 5,50% para o ano e que a meta fiscal de
4,25% do PIB seja cumprida.

3.2) Evolugao do comércio exterior

No primeiro semestre de 2004, assistiu-se a um vigoroso desempenho das
contas externas comerciais brasileiras. No periodo, as exportacdes foram de US$
43.306 milhGes e as importagdes de US$ 28.257 milhGes, resultando em um superavit
de US$ 15.049 milhdes. As exportacdes cresceram 29,10% sobre o mesmo periodo
de 2003 e as importagdes, 23,00%. Exportagdes e saldo constituiram recordes histori-
COS para primeiros semestres.

Uma das novidades na balanga comercial brasileira no periodo foi o crescimen-
to tanto das exportagdes quanto das importacdes, estando estas também em um pa-
tamar elevado. As importacdes registraram o segundo maior resultado para periodos
de janeiro a junho, superado apenas pelo valor verificado em 2001.

No semestre, as importacbes cresceram em todas as categorias de uso: bens
de capital (US$ 5.536 milhdes, +12,30%), matérias-primas e intermediarios (US$
15.141 milhges, +24,70%), bens de consumo (US$ 3.167 milhdes, +19,20%) e com-
bustiveis (US$ 4.413 milhdes, +36,10%).

As importacbes de bens de capital apresentaram maior crescimento no ultimo
més do semestre devido a aceleragdo de compras de maquinarias industriais, maqui-
nas e aparelhos de escritério e cientifico e partes e pecas. A variagao dos bens de
capital foi ligeiramente superior aos de bens de consumo no més de junho, apesar de
menor no acumulado do ano. No semestre, os bens de consumo duraveis apresenta-
ram maior alta do que os nao-duraveis.

Tabela 3.1
Importagoes e Producgao Industrial: Variagées 2004/2003 (%)
Importagoes* Producgéo industrial
Categoria de uso
junho semestre junho semestre 12 meses

Bens de capital 33,7 12,3 32,8 25,2 16,6
Matérias-primas e intermediarios 46,8 24,7 10,7 6,2 3,9
Bens de consumo 33,0 19,2 11,7 6,1 1,5

Nao-duraveis 13,2 12,6 6,3 21 -1,4

Duraveis 62,5 27,6 36,7 23,9 14,9
Combustiveis 98,1 36,1 - - -
Total 49,2 23,0 13,0 7,7 4,0

Fonte: MDIC/Secex e IBGE
* pela média diaria

O crescimento das importacdes refletiu a recupera¢do da producgéo industrial
no periodo. A producao de bens de capital foi uma das que mais cresceu em todas as
comparacgdes por periodos de tempo, tendo também se acelerado nos ultimos meses
— ver tabela 3.1. Vale lembrar que o aumento da producao e das importa¢des ocorreu,
em parte, para atender a producéo de bens a serem exportados, a exemplo do cres-
cimento verificado nas compras de turbinas e pecas de aeronaves provenientes dos
Estados Unidos. As expectativas empresariais apuradas pela Sondagem Conjuntural

. _______________________________________________________________________________
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da Industria de Transformagdo da FGV mostram que 45% das industrias esperam
crescimento das exportagdes contra apenas 12% que projetam queda.

De janeiro a junho de 2004, a corrente de comércio também foi recorde histéri-
co (US$ 71.563 milhges), superando em muito o recorde anterior estabelecido no ano
de 2001 (US$ 57.921 milhdes). Entretanto, as exportagdes cresceram a taxas maiores
e a partir de bases mais eleva-
das, o que mantém a tendén- Tabela 3.2

(oTr= W [T (o [ I e [T (TSI ISRI  Principais produtos exportados no 1° semestre de 2004

vados.
Valor 2004/2003*
As exportacdes nas trés US$ milhdes %
categorias de fator agregado  Basicos
apresentaram valores recordes Soja em gréo 3.032 +37,4
no semestre: basicos (US$ Minério de ferro 2.080 +25,7
13.663 milhdes), semimanufa- Farelo de soja 1.737 +59,4
turados (US$ 5.950 milhdes) e Petroleo bruto 1.290 +28,3
manufaturados (US$ 23.023 Carne de frango 1.175 +55,8
milndes). Os produtos basicos Carne bovina 874 +79,2
(+3.9’70%) . apresentaram ~O Semimanufaturados
maior crescimento em relagéo
a 2003, seguidos dos manufa- Semim. de ferro/ago 921 +16,3
turados (+27,80%) e semima- Celulose 832 2,5
nufaturados (+17,90%) — ver Couros e peles 629 *+22,1
tabela 3.2. Oleo de soja bruto 613 +43,9
Agucar bruto 518 +5,1
Os produtos basicos Aluminio bruto 480 +4,4
exportados apresentaram  panufaturados
grande crescimento de preco -
(+22,30%) no periodo, apesar Avides 1.551 +65,0
do quantum (+7,60%) também Automoveis 1.454 26,7
ter se expandido (ver Boletim Laminados planos 890 +49,2
Funcex de Comércio Exterior, Calcados 882 *12.5
junho de 2004). Note-se, entre- Autopegas ; 877 *2r.3
Motores para veiculos 853 +0,6

tanto, que no més de maio os
basicos apresentaram queda Fonte: MDIC/Secex

de 1% no quantum exportado € * pela media diaria

ampliagédo do crescimento no prego (28,30%). No semestre, os manufaturados apre-
sentaram comportamento inverso ao dos basicos: o indice de quantum (+21,40%)
cresceu mais que o de prego (+3,20%) no periodo. Os semimanufaturados apresenta-
ram crescimento semelhante de quantum (+7,30%) e de preco (+8,10%).

Os principais destinos das expor-
tacdes brasileiras foram: Estados Unidos
(US$ 8.812 milhdes), Argentina (US$
3.281 milhdes), China (US$ 2.901 mi-
Ihdes). Note-se que a participagdo dos
Estados Unidos caiu de 24,80% para
20,30% enquanto que a da ALADI au-
mentou — ver tabela 3.3. Destaca-se a
continuidade da recuperagédo das expor-
tacdes para a Argentina, que cresceram
75,20% em relacdo ao mesmo periodo
de 2003. As exportagdes brasileiras para

Grafico 3.1

Exportagées brasileiras para a Argentina em periodos de
janeiro a junho: 1998 a 2004 (em US$ bilhdes)

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Fonte: Elaboragéo propria a partir de dados do MDIC/Secex
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aquele pais situaram-se préximas do valor verificado em 1998 para o mesmo periodo
— ver gréfico 3.1. Este resultado refletiu-se no expressivo crescimento de 73,90% das
vendas externas brasileiras para o Mercosul no primeiro semestre, significativamente
superior a expansao das exportagdes para a China — ver Tabela 3.3, novamente.

Tabela 3.3

Balanga Comercial Brasileira por Blocos Economicos: janeiro a junho - 2004 e 2003

(em US$ milhées)

Exportacoes Var. % Importacées Var. %
2004 2003 2004/03* 2004 2003 2004/03*
Unido Européia** 11.199 8.377 33,7 7.244 6.242 16,1
Holanda 2.373 1.866 27,2 256 234 9,4
Alemanha 1.974 1.495 32,0 2.319 2.095 10,7
Italia 1.475 1.054 39,9 924 875 55
EUA*** 8.812 8.195 7,5 5.467 4.468 22,4
ALADI 8.592 5.451 57,6 4.548 3.936 15,5
MERCOSUL 3.981 2.289 73,9 2.950 2.833 41
Argentina 3.281 1.843 78,0 2.553 2.345 8,9
Uruguai 305 167 82,1 239 248 -3,8
Paraguai 396 279 42,0 159 230 -31,0
Bolivia 243 167 45,5 302 239 26,0
Venezuela 588 189 210,7 72 112 -35,5
Peru 265 220 20,8 162 106 53,2
Equador 202 164 22,9 38 9 328,5
Colombia 466 322 44,5 56 45 25,2
Chile 1.120 857 30,6 619 357 73,3
México 1.667 1.210 37,8 330 241 37,0
Cuba 61 32 87,0 24 4 542,6
Asia 6.786 5.382 26,1 5.263 4.045 30,1
China 2.901 2.161 34,2 1.492 902 65,4
india 169 327 -48,3 206 276 -25,4
Japao 1.220 1.039 17,4 1.285 1.111 15,6
Africa 1.845 1.132 63,0 2.733 1.520 79,8
Africa do Sul 409 301 36,0 123 92 32,9
Nigéria 215 223 -3,6 1.643 677 142,6
Oriente Médio 1.730 1.137 52,2 951 740 28,5
Ira 532 391 36,2 1 11 -92,0
Arabia Saudita 355 269 32,0 430 375 14,6
Europa Oriental 1.082 856 26,4 533 448 19,0
Russia 690 669 3,2 346 176 96,7
Roménia 195 97 100,4 2 3 -25,8
Demais 3.260 2.472 31,9 1.518 1.205 26,0
Total 43.306 33.002 31,2 28.257 22.604 25,0

Fonte: MDIC/Secex

* pela média diaria

** dez novos paises passam a integrar a Unido Européia: Chipre, Eslovaca Rep., Eslovénia, Estonia, Hungria,
Leténia, Lituania, Malta, Polonia e Tcheca Rep. Em consequéncia, Chipre foi retirado da classificagéo do bloco

Oriente Médio e os demais, da Europa Oriental. Os dados da tabela acima ja estdo ajustados a essa nova
classificagéo.

***inclui Porto Rico.
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No acumulado de 12 meses até junho, manteve-se o bom desempenho das
contas comerciais brasileiras. O saldo comercial foi de US$ 29.453 milhdes, com ex-
portacdes de US$ 83.388 milhGes e importagdes de US$ 53.935 milhdes. As exporta-
¢bes e o saldo comercial sao recorde histérico para periodos de 12 meses. No perio-
do, o saldo brasileiro é superior a paises tradicionalmente voltados a exportacéo, a
exemplo de China, Indonésia e Coréia do Sul. A corrente de comércio é recorde histo-
rico (US$ 137.323 milhGes), situando-se acima de US$ 130 milhdes pelo segundo més
seguido.

A dindmica das exporta¢des brasileiras é determinada por um conjunto de con-
dicdes da demanda internacional e da conjuntura interna.

Acompanhando a expansdo do comércio mundial, a variagdo de preco de
commodities tem tido grande influéncia no saldo comercial brasileiro, ja que pauta bra-
sileira ainda possui grande participagdo destes produtos. Tanto a exportagao de com-
modities agricolas e minerais quanto a de petréleo apresentaram crescimento de pre-
¢o — ver grafico 3.2. Mesmo nos produtos considerados manufaturados, existem os
que sao classificados internacionalmente como commodities (a exemplo do suco de
laranja).

No primeiro semestre do ano, os precos das commodities brasileiras exporta-
das apresentaram bom desempenho. Em relagdo a junho de 2003, que ja constituia
um patamar elevado, as principais commodities brasileiras apresentaram crescimentos
superiores a 20%: soja em gréao (33,60%), farelo de soja (38,90%), 6leo de soja em
bruto (20,30%), carne bovina (27,80%), carne de frango (20,40%) e minério de ferro
(33,80%).

Grafico 3.2
Evolucgao do prec¢o de commodities {1995=100): 1998 a 2004
250 + - 180
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Fonte: Elaborag&o propria a partir de dados do FMI

A evolugao das exportacdes e importacdes de petréleo também possui uma di-
namica favoravel para a balanga comercial brasileira. O petréleo tem apresentado re-
centemente forte alta em seus pregos, tendo atingido cotagdes que ultrapassaram os
US$ 40 por barril. A divulgacéo do relatério semanal das reservas dos Estados Unidos
mostrou que as reservas cresceram menos do que o esperado, reforgcando a expecta-
tiva de alta do petréleo. A greve de petroleiros na Nigéria, os atentados terroristas nos
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oleodutos iraquianos e a ameaca de faléncia da Yukos, maior produtora de petréleo da
Russia, contribuem para a alta de preco. Além de fatores conjunturais, é ainda mais
relevante a aceleragcéo da atividade econémica mundial sinalizando um aumento do
consumo de combustiveis. Segundo a Agéncia Internacional de Energia, a demanda
por petréleo no mundo (80 milhdes de barris por dia) ja € atualmente superior a produ-
¢ao (78 milhdes).

Grafico 3.3
Evolucio da producéo e importacédo de petréleo pelo Brasil: 1970 a 2003
Em mil bep/d ~
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Entretanto, a balanga comercial brasileira ndo parece ser atualmente muito
sensivel ao preco do petrdleo quanto era ha alguns anos. Estudo do Banco Central
estima que uma alta de 20,00% no preco do petréleo reduza apenas em US$ 400 mi-
Ihdes o saldo comercial brasileiro. O aumento da produgéo de petréleo no Brasil tem
tornado o pais menos sensivel as variagbes de preco internacionais. A produgé&o brasi-
leira aumentou 130,00% nos ultimos dez anos — ver gréfico 3.3.

Destacou-se
a entrada de opera- Tabela 3.4

¢édo de uma nova Entrada de operagéo de novas plataformas

plataforma no cam-

po de Marlim Sul  Unidade Tipo Campo Capacidade Ano
: : (bpd)

(Rio de Janeiro) em Marlim Sul  FPSO Marlim Sul | 100.000 meados de 2004
#g?;g pggi?‘li 2::2_ P-43 FPSO Barracuda 150.000 outubro de 2004

. p-48 FPSO Caratinga 150.000  dezembro de 2004
cidade de processar  psy  FPSO  Albacoraleste  180.000  meados de 2005
100 mil barris por P-34  FPSO  Jubarte fase | 60.000 2005
dia e comprimir 2,3 P-51 SS Marlim Sul I 180.000 margo de 2006
milhdes de m® de P-52 SS Roncador | fase Il 180.000 margo de 2006
gas por dia. A Pe- P-53 FPSO Marlim Leste 140.000 final de 2006
trobras possui ou- P54  FPSO  Roncador I 180.000 final de 2006

- - Frade 110.000 2007

tros 15 projetos ja
Fonte: Pactual Research

em andamento e
outros 39 em avaliagdo. Espera-se que outras quatro plataformas entrem em operacgéo
entre 2004 e 2005 — ver tabela 3.4 com a expectativa de operagao de novas platafor-
mas. Projetos financiados pela Area de Comércio Exterior do BNDES tém contribuido
fortemente para este resultado. Nos ultimos trés anos, foram liberados US$ 832 mi-
Ihdes destinados a construgdo de plataformas para a Petrobras no ambito do REPE-
TRO.

. _______________________________________________________________________________
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O vigor das exportacdes brasileiras ndo se deriva somente da fase positiva de
um ciclo de pregos de commodities. Bens industrializados de maior valor agregado
também possuem bom desempenho na balanga comercial brasileira; mais da metade
da pauta brasileira é composta por estes bens. Mesmo com o sucesso da agricultura
brasileira, a participacdo dos manufaturados ndo se reduziu significativamente nos
ultimos anos. De fato, elevou-se de 52% em 1990 para 54% em 2003 (ver quadro a
seguir). A participacdo de commodities manufaturadas é de apenas 6% na pauta brasi-
leira. Estdo entre os principais exportadores no semestre os setores de avides, auto-
moveis, calgcados, autopecas e motores para veiculos.

Brasil é o 28° exportador mundial de manufaturados

O Brasil € um dos maiores exportadores de produtos manufaturados
em valores absolutos. A exportagdo de US$ 39,7 bilhdes em 2003 lhe confe-
riu a 28° posig¢édo no ranking de exportadores de produtos manufaturados no
mundo, ficando a frente de RuUssia, Indonésia, Africa do Sul e Australia.

Entretanto, a participagdo de apenas 54% da pauta em produtos ma-
nufaturados faz com que o Brasil caia varias posi¢des em termos relativos, fi-
cando apenas em 57° lugar. Paises do leste asiatico exportam acima de 80%
de sua pauta em produtos manufaturados, 0 mesmo ocorrendo com Europa e
Estados Unidos — ver tabela 3.5. A participagdo de manufaturados nas expor-
tacdes brasileiras estd até mesmo abaixo da média dos paises de baixa e
média renda (60%). Outros paises da América Latina também possuem baixa
participacdo de manufaturados, a exemplo de Argentina (31%), Chile (18%) e
Uruguai (37%). A Venezuela e os paises do Oriente Médio possuem partici-
pacdes das exportacdes de manufaturados inferiores a 15%, ja que as ven-
das de petréleo fazem com que suas médias caiam.

Tabela 3.5

Exportagoes de produtos manufaturados no mundo

Valores absolutos
da exportacédo de

Participacéo de

Pais* manufaturados sobre
o total exportado manufaturados

(2003)
1 Taiwan 94% 134.420
2 Japao 93% 415.803
3 Suica 93% 102.300
4 Israel 93% 27.268
5 Coréia do Sul 92% 185.196
6 China 90% 392.490
7 Rep. Tcheca 89% 41.625
8 Italia 88% 244.728
9 Irlanda 88% 86.513
10 Alemanha 86% 599.334
11 Hungria 86% 36.146
12 Portugal 86% 26.772
13 Cingapura 85% 121.040
14 Finlandia 85% 46.138
15 Eslovaquia 85% 18.063

Fonte: World Bank e CIA World Factbook
* Paises com exportagdes anuais superiores a US$ 20 milhdes.

Nos manufaturados, exceto nos setores eminentemente exportadores, soma-se
a crescente demanda externa a baixa capacidade de absor¢céo pelo mercado interno.
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Uma conjuntura interna marcada por baixo crescimento faz com que as exportacdes
sejam uma das principais oportunidades das empresas manterem e/ou expandirem
sua producgdo. Neste processo, ha tanto o incremento das vendas externas via ocupa-
¢do de capacidade ociosa quanto de novos investimentos destinados exclusivamente
a exportacéo.

A exportagcédo de avides cresceu 65,00% em relacdo ao mesmo semestre do
ano anterior, recuperando parte do desempenho de anos anteriores. Neste caso, as
condigbes do mercado doméstico pouco contribuem para a demanda da industria, mas
0 mesmo nao ocorre em outros setores.

O segmento de automéveis parece se enquadrar melhor na dindmica de expor-
tagdes explicada por demanda interna vs. externa. Boa parte de seu desempenho ex-
portador recente pode ser explicada por ser um modo das montadoras driblarem a
ociosidade das plantas. As proje¢des da década de 1990, sob as quais foram dosadas
as capacidades produtivas, mostraram-se superestimadas em relagdo ao crescimento
da demanda doméstica. Em 2004, houve recorde histérico no volume de produgéo de
veiculos no semestre (1,038 milhdo de unidades), representando uma produgdo um
pouco maior (crescimento de Grafi

- rafico 3.4

1%) em relagdo a 1997, ano que - —

detinha o recorde anterior — ver Producao brasileira de veiculos: janeiro a junho

grafico 3.4. As exportacdes sus-

tentaram este resultado: em ju- 1100

nho as montadoras obtiveram a .., A\ Vi

maior receita com exportagdes

de toda a sua histéria (US$ 699,7 %0 / \ /) =

milhdes, +43,90% em relagdo a 800 1 \ /

2003). A Anfavea estima que o 700 V
2

(em mil unidades)

faturamento proveniente de ven- ..,
das no exterior seja de US$ 6,9
bilhdes em 2004, representando

crescimento de 25,00% em rela- Forte: Elaboracis oo 4o dados da At
¢éo a 2003. onte: Elaboragéo propria a partir de dados da Anfavea

1994
1995
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Outros setores também apresentam comportamento semelhante ao do automo-
tivo. No segmento de calgados, como em outros bens de consumo, a demanda do-
méstica ndo possibilitou a expansdo das empresas via mercado interno. Segundo da-
dos da Abicalgados, o consumo interno de calgados mostrou-se estavel ao longo dos
ultimos anos. Do mesmo modo, a exportagéo de agucar refinado (com crescimento de
+96,10% em relagdo a 2003) segue a expansao do consumo de alimentos no mundo,
podendo ser destinado tanto ao consumidor final quanto a elaboragdo de outros ali-
mentos.

A Unica categoria relevante de manufaturados de maior sofisticagado tecnolégi-
ca que apresentou queda de exportagdes no semestre foi a de aparelhos transmisso-
res e receptores (-23,60%). A Associacao Brasileira da Industria Elétrica e Eletrbnica —
Abinee explica esta queda nas vendas externas pelo aumento da demanda interna.
Segundo dados da Anatel, em maio de 2004, havia 52,4 milhdes de celulares em ser-
vigo no Brasil, 6 milhdées a mais do que em dezembro de 2003. Ademais, 0 aumento
da demanda interna por aparelhos de telefonia celular ndo ocorreu somente pela aqui-
sicdo de novas linhas mas também pela troca de aparelhos devido a introdugéo de
novas tecnologias (GSM e nova geracdo CDMA). Em 2003, os aparelhos de telefonia
celular representavam 23% do total exportado pelo setor de eletroeletronicos; em
2004, apenas 12%.
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O efeito decorrente da demanda interna pode ocorrer também em outros seto-
res, a exemplo de bens intermediérios. O Instituto Brasileiro de Siderurgia — IBS prevé
que as vendas externas de aco irdo diminuir caso haja recuperagdo econdémica. Esti-
ma-se que se exporte em 2004 um total de US$ 12,30 milhdes de toneladas (declinio
de 5,70%). Com a retomada da produgéo industrial, este sera um dos primeiros seto-
res afetados. Na Usiminas, que detém 60% do mercado interno de galvanizados e
laminados a frio para automoveis, as exportacdes cairam 10,00% do primeiro trimestre
de 2004 em relagcéo a 2003 e as vendas domésticas ampliaram-se de 801 mil tonela-
das para 833 mil toneladas. Entretanto, este movimento ainda ndo comegou de forma
generalizada: até maio, as exportagdes cresceram 2,20% e vendas internas aumenta-
ram 4,60% para os acgos planos e 16,20% para os longos. A construcao civil, grande
demandante do setor, ainda n&o se recuperou.

3.3) Investimento externo direto

O elevado superavit comercial tem contribuido para a conta de transagdes cor-
rentes permanecer positiva, apresentando saldo de US$ 4,40 bilhdes no acumulado
do ano até junho. O més de junho apresentou excelente resultado, no qual as transa-
cOes correntes foram positivas em US$ 2,10 bilhdes. O coeficiente transagdes corren-
tes / PIB esta em 1,60%.

No ano, o Balanco de Pagamentos é positivo (US$ 1,30 bilhdes), apesar da
conta capital e financeira ser negativa, com déficit de US$ 1,80 bilhdes.

O investimento direto estrangeiro foi de US$ 737 milhdes em junho e no acu-
mulado do ano apresenta crescimento de 16,00% em relagdo ao mesmo periodo de
2003 - ver gréfico 3.5. De janeiro a junho, houve ingressos liquidos de US$ 4.044 mi-
Ihdes em 2004 contra US$ 3.500 milhdes em 2003. A relagéo IED/PIB mantém-se pra-
ticamente estavel em relagdo ao ano anterior, passou de 1,44% em 2003 para 1,47%
em 2004 nos acumulados de janeiro a junho.

No primeiro semestre de 2004, os principais investidores externos no Brasil fo-
ram Estados Unidos, Paises
Baixos, Alemanha, llhas
Cayman, e Canada. O princi-
pal setor receptor dos inves-
timentos externos diretos foi o
de servicos (US$ 2.977 mi- 3000,0
Ihdes), no qual destacou-se o 2500,0
segmento de telecomunica- ;.0 1 4 [\
coes (US$ 903 milhdes). O ' /\,\,\ / \/\
setor industrial veio em se- 15000 v
gundo lugar no semestre, com 1000,0
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Grafico 3.5
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3.4) Desembolsos da Area de Comércio Exterior do BNDES (AEX)

No primeiro semestre de 2004, os desembolsos da Area de Comércio Exterior
(AEX) cresceram 50,4% em relagdo ao mesmo periodo de 2003. O valor total desem-
bolsado de US$ 1.899 milhGes entre janeiro a junho de 2004 representou recorde his-
térico para iguais periodos em anos anteriores. Do total desembolsado de janeiro a
junho de 2004, o Pés-embarque foi a principal linha nos desembolsos da AEX, repre-
sentando 49% do valor total liberado, seguida da linha Pré-embarque, com 35%. Em
relagdo ao mesmo periodo do ano anterior, 0 maior crescimento ocorreu nos desem-
bolsos da linha Pré-embarque (+437,00%). Os desembolsos da Area de Exportagéo
do BNDES atingiram os mais variados setores, praticamente todos os ramos da classi-
ficacdo de atividades econdmicas, com foco principal em bens de alto valor agregado.
Houve grande participagédo dos setores de bens de capital (50,20%), além de veiculos
de passeio (16,20%) e alimentos (12,10%).

Tabela 3.6
Desembolsos AEX - Distribuigdo Setorial:

janeiro a junho de 2004

RK Setor Valor Participacao
(US$ milhoes) %
1 Bens de Capital 953 50,2
2 Veiculos de Passeio 319 16,8
3 Produtos Alimenticios 229 12,1
4 Servicos 134 7,1
5 Material Eletronico 47 2,5
6 Produtos Quimicos 37 1,9
7 Outros 180 9,5
Total 1.899 100,0

Fonte: BNDES

Destaca-se também o crescimento dos desembolsos em operagdes associadas
a servigcos. No primeiro semestre de 2003, os desembolsos para este segmento foram
de US$ 40 milhdes; em 2004, estes subiram para US$ 134 milhdes, passando a re-
presentar 7% dos desembolsos da AEX. Os desembolsos em projetos associados a
exportacdo de servicos devem continuar relevantes ao longo do ano, uma vez que o
apoio a integragcéo sul-americana € um dos principais objetivos da AEX, seguindo a
prioridade dada pela propria politica externa brasileira.

Os desembolsos para micro, pequenas e médias empresas somaram US$ 46
milhdes no semestre. Em nimero de empresas, as micro, pequenas e média repre-
sentaram 46% do total das atendidas pelas linhas de apoio a exportagcdo do BNDES,
tendo sido apoiadas 84 empresas deste porte. No ano de 2003, os desembolsos para
estas empresas apresentaram crescimento de 30,40% em relagdo ao ano anterior.

Em 2004, os setores mais demandantes dos desembolsos ho segmento micro,
pequenas e médias empresas foram os de alimentos (24,80%), couro e calgados
(17,70%), maquinas e equipamentos (13,10%) e méveis (11,90%). A regido Sul con-
centrou a maior parte dos desembolsos para estas empresas, com 46,50% do total.

No primeiro semestre de 2004, a AEX langou uma nova modalidade de finan-
ciamento para facilitar exportagdes de bens produzidos por micro, pequenas e médias
empresas. Essas empresas enfrentam barreiras de acesso ao crédito, prospecc¢éo de
mercado e no trAmite operacional quando procuram colocar seus produtos no mercado

22



SINOPSE INTERNACIONAL N¢ 02 - Julho de 2004

externo. Diante dessa constatagdo, desenvolveu-se nova modalidade operacional,
passando a apoiar as empresas de menor porte através da participacdo de uma gran-
de empresa, que se convencionou denominar empresa-ancora. > Além do incentivo as
suas exportagdes, essa operagao responde a dificuldades usuais dos pequenos € mé-
dios produtores, envolvendo sua organizag¢ao, escala para negociacéo de suas com-
pras e vendas, capacitacéo e estrutura operacional especializada na area de exporta-
¢bes, entre outros. A empresa ancora é responsavel pela gestao e logistica financeira
da operacgdo, podendo ainda se responsabilizar pela intermediacdo na avaliagdo do
risco do importador e pela exportagéo em si.

Desde 1999, a AEX vem desenvolvendo com éxito uma operacao desse tipo
com a participacdo de uma grande empresa comercial exportadora, especializada na
comercializacao de sapatos e artefatos de couro — que, em 2003, viabilizou as expor-
tacbes de 280 micro e pequenas empresas exportadoras situadas no Arranjo Produti-
vo Local calgadista do Rio Grande do Sul. Com a adog&do de um programa especifico
para atender estas operag¢des, o BNDES estara contribuindo para aumentar a base
exportadora no segmento das micro, pequenas e médias empresas, de forma a possi-
bilitar crescimento constante das vendas externas, garantindo a geracdo e manuten-
¢ao de empregos e a elevagao do superavit comercial brasileiro.

No admbito das atividades relacionadas a integracdo da América do Sul, foram
desenvolvidas as negociac¢des para elaboracdo de acordos de cooperagdo com Argen-
tina, Paraguai e Bolivia, com objetivo de regular o financiamento do BNDES as expor-
tagcOes brasileiras para projetos de integragao nesses paises, além de ter sido firmado
convénio de coopera¢ao com Mercosul.

No primeiro semestre de 2004, a atuacdo da AEX no &mbito do Repetro, em
particular no que diz respeito ao apoio a Petrobras, teve como principais objetivos:
viabilizar o projeto da empresa, que prevé a auto-suficiéncia na produgao de hidrocar-
bonetos em um periodo de 5 a 10 anos; e desenvolver a industria brasileira de bens e
servicos para o setor de 6leo e gas, por meio do aumento continuo das exigéncias
acerca dos indices de nacionalizagdo minimos.

Foram praticamente finalizadas as negociagdes envolvendo a contratacdo da
plataforma P-52, referente ao campo de Roncador, devendo a contratagao ser efetiva-
da ainda no més de julho. Também iniciaram-se as negociacdes referentes aos contra-
tos de financiamento das plataformas P-51 e P-54 (campos Marlin Sul e Roncador,
respectivamente), cujos contratos comerciais foram assinados nesse ultimo més de
junho. Prosseguiram também os esforgos no sentido de estimular o aumento dos indi-
ces de nacionalizagédo na construgdo das plataformas da Petrobras.

A empresa-ancora pode ser uma frading company, uma comercial exportadora, ou uma empresa indus-
trial, que se encarrega da logistica e gestéo financeira da operagéo além da exportagdo dos bens produ-
zidos por empresas de menor porte. Ficam sob a responsabilidade da empresa-ancora atribuicdes que
representam entraves ao fechamento de negécios no exterior por MPMEs, como prospecgdo do merca-
do, negociagéo com clientes, avaliagao de risco do importador, viabilizagdo do prazo de pagamento e a
propria logistica da gestdo do negoécio.
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4) NEGOCIAGOES COMERCIAIS
4.1) UNCTAD

Foi realizada em Sao Paulo na semana 14/06 — 18/06, a Conferéncia da ONU
para o Comércio e Desenvolvimento, o maior evento internacional realizado no Brasil
desde a Rio-92. Delegagdes de mais de 190 paises vieram para participar da Xl Unc-
tad (Conferéncia das Nagdes Unidas para o Comércio e o Desenvolvimento).

Um dos destaques da conferéncia foi a discussdo da ampliacdo dos acordos
entre paises em desenvolvimento ou mesmo de nagdes mais pobres, para que pos-
sam conceder beneficios mutuos na hora de comercializarem entre si. Segundo o Se-
cretario-geral da Unctad, Rubens Ricupero, o objetivo é aumentar o nimero de paises
participantes, que agora sao 42, mas pode chegar a 130 paises.

Outra questao importante foi a doagédo do Governo da Alemanha de R$ 15 mi-
Ihdes para um projeto que prevé a criagao de empregos no Nordeste do Brasil para
pequenas e médias empresas.

A prioridade maior foi a retomada das negociagbes Sul-Sul entre mais de 40
nacdes. A idéia é permitir que os 40 paises troquem vantagens comerciais, sem ne-
cessidade de estendé-las a outros parceiros na Organizagdo Mundial do Comércio
(OMC) — o que vem sendo chamado de acordo Sul-Sul, por reunir paises situados, na
maioria, nesse hemisfério.

O acordo, chamado de Sistema Geral de Preferéncias Comercias (SGPC), é
composto por 44 paises, entre eles os membros do Mercosul, a india, o México, o Egi-
to, as duas Coréias e a Malasia. O comércio entre eles chega a US$ 2 trilhées, cerca
de 55% do total dos paises em desenvolvimento. Esse acordo prevé néo sé a libera-
¢édo comercial, como a possibilidade de cooperagdo em matéria de investimentos, o
que pode ser a rede de conexdo para integrar estruturas produtivas nesses paises.

4.2) Brasil e Bolivia

Brasil e Bolivia assinaram no dia 06/07/2004, em Brasilia, um termo de acordo
para a criagdo de um comité binacional com o objetivo de definir detalhes sobre a
construgdo de um pdlo gas-quimico na fronteira entre os dois paises. A estimativa é
que o projeto consuma trés milhdes de metros cubicos de gas por dia, da producéo
boliviana escoada pelo gasoduto Brasil-Bolivia. O investimento projetado para o polo é
da ordem de US$ 1,35 bilhdo. A intengdo é fazer do pdlo, que transformara minério de
ferro em ferro esponja, um atrativo para uma cadeia de industrias de transformacgéo na
regido. Segundo o secretario-executivo do Ministério de Minas e Energia, Mauricio
Tolmasquim, na fase de construgao do pélo, deverdo ser criados de 5 mil a 6 mil em-
pregos, e na operagao, 400 empregos diretos e 2 mil indiretos. O comité tratara, tam-
bém, de questdes juridicas, de produtos, do preco do gas e de questdes ambientais.

4.3) Acordo México e Uruguai

O acordo de livre comércio entre o Uruguai e o México, assinado em 15 de no-
vembro passado, entrou em vigor no dia 14/07/2004 em vigor. Com isso, o México
ampliou para 11 os acordos deste tipo, assinados com 42 paises. O tratado estabelece
a liberalizagédo de praticamente todos os produtos industriais e muitos dos agricolas.
Os demais produtos, como carne bovina e queijos, serdo beneficiados nos proximos
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anos. Na reunido de cupula do Mercosul, na semana anterior, foi anunciado que os
mexicanos negociarao um acordo de livre comércio com o restante do bloco.

4.4) Brasil e Argentina

No inicio do més de julho, a Argentina criou novo obstaculo nas relagdes co-
merciais com o Brasil. O Governo Argentino retirou licenga automatica para importa-
¢ao de eletrodomésticos brasileiros da chamada "linha branca". Na pratica, isto dificul-
ta as exportagbes para o pais vizinho, que cresceram 176% este ano. A Argentina
anunciou também uma aliquota de 21,5% para a importagdo de aparelhos de televiséo
produzidos na Zona Franca de Manaus.

Na segunda semana de julho, apesar dos esforgos que os setores envolvidos
vinham fazendo para chegar a um acordo, o governo argentino adotou providéncias
para punir tarifariamente exportagdes brasileiras de TVs procedentes de Manaus e
impOs restricbes a entrada de eletrodomésticos da linha branca. A Sony e a Semp-
Toshiba anunciaram no dia 13/07 a suspenséo temporaria das exportagdes de apare-
Ihos de TV para a Argentina, em reacao a sobretaxa de 21% para os produtos fabrica-
dos na Zona Franca de Manaus. No dia 14/07 representantes do Brasil e da Argentina
fecharam um acordo na disputa comercial entre as partes para a area de fogdes. No
acordo, o Brasil concordou em definir uma cota de 90 mil fogbes a gas a serem expor-
tados neste ano ao pais vizinho e outra cota de 47,5 mil unidades a serem embarca-
das no primeiro semestre de 2005.

As restrigbes impostas pela Argentina aos eletrodomésticos brasileiros n&o véao
atrapalhar os planos do Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social
(BNDES) de financiar as importagbes argentinas de produtos e servigos brasileiros. O
BNDES desde o inicio do governo Lula tem um projeto de apoiar a integragao latino-
americana por meio de financiamento aos paises da regido.

No dia 16/07, apés dois dias de reunides, empresarios brasileiros do setor de
eletrodomésticos cederam as pressdes da Argentina e aceitaram reduzir voluntaria-
mente suas exportagdes para o mercado argentino. O Brasil e a Argentina chegaram a
um entendimento quanto a venda de fogdes e geladeiras para o mercado vizinho. Fi-
cou estabelecido que as fabricas brasileiras vao limitar a 90 mil unidades a exportacao
de fogdes e responder por aproximadamente 50% das vendas de geladeiras daquele
pais. Dois dias depois de ter implementado uma sobretaxa de 21,5% as importagdes
de televisores fabricados na Zona Franca de Manaus, o governo argentino publicou no
dia 22/07 no Diario Oficial a Resolugdo 177/2004, que prevé o fim do licenciamento
automatico para as importagdes de maquinas de lavar. Segundo o governo vizinho,
hoje o Brasil detém 49% do mercado argentino de lavadoras e, portanto, sera o pais
mais prejudicado pela imposigao de barreiras nao tarifarias a produtos importados.

4.5) Mercosul

Os presidentes do Brasil, Argentina, Paraguai e Uruguai, comegaram no més
de julho a por em pratica o Programa Objetivo 2006, criado para acabar, em dois anos,
com os principais obstaculos a integracéo real entre os mercados do Mercosul. Uma
das principais providéncias sera reduzir a lentiddo burocratica responsavel por manter
sem efeito pratico quase 60% das decisbes tomadas em reunides de cupula.

Boa parte dos acordos previstos para serem assinados na Cupula do Mercosul
terd de ser adiada, segundo o subsecretario-geral para a América do Sul, Luiz Filipe
Macedo Soares. Segundo o embaixador, a bitributagdo nas alfandegas do Mercosul, a
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internalizacdo automéatica de normas do bloco que nédo precisam ir ao Congresso e a
dispensa de certificado de origem para produtos tipicamente da regido ficardo para o
segundo semestre.

Havera trés acordos novos, segundo Soares. O primeiro sera a oficializagdo do
Tribunal Permanente de Revisdo do Mercosul, 6rgdo de ultima instancia para resolver
disputas comerciais. Uma vez que o tribunal for acionado, os paises envolvidos em
disputas no bloco ndo poderdo mais levar suas divergéncias a Organizacao Mundial
do Comeércio, outro sera ampliacdo das exigéncias para se tornar associado do Mer-
cosul. O bloco passara a exigir a assinatura de clausula democratica. Por fim, o Mer-
cosul permitira que alguns insumos importados com tarifa zero sejam contabilizados
no calculo de conteudo regional.

O presidente Luiz Inacio Lula da Silva assumiu no dia 08/07/2004, em Puerto
Iguazu, na Argentina, a Presidéncia Temporaria do Mercosul, das m&os do presidente
argentino, Nestor Kirchner, para um mandato de seis meses. Na rodada de negocia-
¢bes entre Brasil, Argentina, Paraguai e Uruguai, serdo firmados acordos para imple-
mentacgdo de questdes sociais de educagao, saude e agricultura.

No encontro com o presidente Luiz Inacio Lula da Silva, no Palacio do Itama-
raty, o presidente do México, Vicente Fox, admitiu que, além de formalizar o pedido de
adesdo do seu pais ao Mercosul, como membro associado, tem "plena disposi¢do"
para assinar um acordo de livre comércio com o bloco econdémico.

O Mercosul e o Egito assinaram no dia 08/07/2004 um acordo, langando a ne-
gociacdo de um acordo de livre comércio. O presidente argentino, Néstor Kirchner,
disse espera que algo semelhante ocorra logo com o Marrocos. Kirchner também a-
nunciou que a Venezuela se tornara estado associado assim que o acordo de livre
comercio entre o Mercosul e aquele pais for protocolado na Associagdo Latino-
Americana de Integracdo (Aladi). Negociadores do Brasil dizem que faltam apenas
ajustes técnicos para isso ocorrer. O presidente Hugo Chavez, que também participou
do encontro dos presidentes, afirmou que ha seis anos a Venezuela espera para se
associar ao bloco.

4.6) Mercosul e UE

No dia 10/06/2004 negociadores do Mercosul e da Uni&o Européia se reuniram
em Buenos Aires para mais um avango nas negociagdes de um acordo, com o objetivo
de assina-lo em outubro. Nesse acordo o Mercosul tem uma proposta de adotar um
sistema de cotas para importacdo de veiculos europeus, como mais uma forma de
tentar viabilizar o acordo bilateral de comércio entre os dois blocos. No final do més de
junho, a aprovagéo do primeiro-ministro portugués, José Manuel Durdo Barroso, para
a Presidéncia da Comissao Européia (CE) foi recebida com otimismo pelos analistas e
negociadores do Mercosul. A nova comissao trabalhara na questao UE-Mercosul.

Na ultima quinzena de julho, as negociagcbes comerciais entre o Mercosul e a
Unido Européia sofreram um retrocesso. O motivo foi o conflito sobre barreiras agrico-
las e a exigéncia dos europeus de mais abertura no mercado latino-americano. No
segundo dia de reunides na Bélgica, o bloco europeu demonstrou n&o estar disposto a
ceder como o Mercosul gostaria. Os 50% das cotas de exportacdo para os produtos
agricolas do Mercosul, que estavam sendo oferecidas pela Unido Européia na assina-
tura de acordo entre os blocos, passariam para 60% em uma primeira etapa, mas se-
riam divididas ao longo de 10 anos.
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O Mercosul suspendeu no dia 21/07 as negociagdes com a Unido Européia
(UE), sinalizando insatisfagdo e frustragdo com o retrocesso na oferta agricola euro-
péia a dois meses e meio do prazo final para o acordo de livre comércio. No dia 9 de
agosto representantes dos dois paises voltaram a se reunir. Entretanto, fracassaram
mais uma vez as tentativas de negociacao. Representantes dos dois blocos comerci-
ais interromperam as conversas no dia 12/08. Os dois lados reclamaram de falta de
flexibilidade: a Unido Européia defende uma negociacédo area por area, ja o Mercosul
s6 aceita analisar as propostas em bloco. Uma nova rodada de negociagdes foi mar-
cada para setembro. Com o adiamento, fica mais dificil cumprir a meta de fechar um
acordo comercial em outubro.

4.7) OMC
i) O painel do algodao

Em junho, o Brasil obteve uma importante vitéria no combate aos subsidios a-
gricolas adotados pelos paises desenvolvidos. No painel do algod&do, em primeiro lu-
gar, a OMC concordou com o Brasil que os subsidios dos EUA desrespeitavam a
Clausula da Paz que proibe os paises de concederem subsidios maiores aos existen-
tes no fim de 1992. Além disso, a OMC admitiu que os programas Production Flexibi-
lity Contract e Direct Payment distorcem a producgao e o comércio mundial de algodao.
A OMC também reconheceu que o apoio doméstico dos EUA — de aproximadamente
US$ 13 bilhdes entre 1999 e 2003 — prejudica o Brasil tendo em vista a pressdo de
baixa que exerce nos pregos internacionais. Finalmente, a OMC acatou duas outras
reivindicagbes brasileiras: a) que o programa “Step 2” constitui subsidio proibido por
exigir a exportagdo ou o consumo do produto americano em detrimento do importado;
e b) que as garantias de crédito a exportagcdo devem ser consideradas incompativeis
com o Acordo sobre Subsidios e Medidas Compensatérias, estabelecido no ambito da
propria OMC. O impacto desta decisdo devera levar algum tempo, tendo em vista que
os EUA ainda poderao apelar da deciséao.

ii) Avancos na Rodada Doha

No fim de julho e inicio de agosto, os paises que integram a OMC fecharam um
acordo que apresentou avangos importantes nas negociagdes na area agricola. Pela
primeira vez, os 147 paises-membros da OMC concordaram em abolir de forma inte-
gral os subsidios a exportagdo, que mais distorcem a competicdo no mercado interna-
cional. Além disso, vao reduzir substancialmente os subsidios a produgdo doméstica,
que provocam excesso de producgdo e oferta nos mercados mundiais, reduzindo os
precos e prejudicando os paises em desenvolvimento. Entretanto, ainda é precoce
qualquer avaliagdo mais precisa sobre os resultados do acordo, considerando que a
negociacgao final ainda devera se prolongar por anos.

Em relagédo aos subsidios a produgédo, ficaram acertadas as seguintes diretri-
zes:

a) Subsidios que apdiam a produgcédo de mercadorias agricolas deverao ser reduzidos
substancialmente;

b) No primeiro ano em que o futuro acordo estiver valendo, esses subsidios deveréo
ser reduzidos em 20%;

c) Paises ricos, que gastam mais com subsidios deverao fazer cortes maiores;

d) Havera limites para a ajuda oficial no caso de algumas mercadorias; e

e) Subsidios de impacto menor serdo submetidos a novos limites e ndo poderéo ex-
ceder 5% da producao do pais.

. _______________________________________________________________________________
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No que diz respeito aos subsidios a exportagéo:

a) Aqueles que apdiam diretamente a exportagéo terdo que ser eliminados em data a
ser discutida;

b) Créditos, garantias e programas de seguro oferecidos pelos governos aos exporta-
dores agricolas deveréo ser eliminados;

c) Havera regras para restringir abusos nos paises em que as exportagdes agricolas
sd0 monopolio de empresas estatais; e

d) Havera regras para impedir que programas de ajuda humanitaria sejam usados
para subsidiar exportacdes agricolas.

Finalmente, quanto a definicdo de tarifas e cotas, as préximas etapas da nego-
ciacao deverdo seguir as seguintes diretrizes:

a) A reducédo de tarifas que encarecem a importacdo de produtos agricolas devera
ser progressiva: quanto maior a aliquota, maior tera que ser o corte;

b) Paises ricos poderdo proteger um numero limitado de produtos “sensiveis”, usando
cotas ou adiando a reducao das tarifas;

c) Cotas que restringem a entrada de produtos agricolas estrangeiros poderdo ser
ampliadas; e

d) Paises pobres terdo tratamento especial, para diminuir os prejuizos que a abertura
de seus mercados pode causar a produtores locais.

iii) O painel do agucar

No inicio de agosto, o Brasil obteve uma nova vitdria na “cruzada” pela redu-
¢ao dos subsidios agricolas concedidos pelos paises desenvolvidos. Em decisdo his-
térica, a OMC deu ganho ao Brasil, Australia e Tailandia na disputa contra a politica
de subsidios da Unido Européia para o agucar e reconheceu que a EU importa 1,6
milhao de toneladas do produto de suas ex-col6nias a prego de US$ 600 (a tonelada),
reexportando-a a um preco significativamente inferior, da ordem de US$ 200. Além
disso, a OMC considerou ilegal o mecanismo de “subsidio cruzado” pelo qual um be-
neficio interno se transforma em apoio desleal a exportagao. O Brasil alegou que as
exportacdes européias de agucar subsidiadas atingem cerca de 5 milhbées de tonela-
das por ano e acarretam um prejuizo de cerca de US$ 1 bilhdo para o pais. A expec-
tativa é de que esta vitoria possa incentivar novos investimentos por parte das usinas
brasileiras. A participagdo do Brasil no mercado mundial podera aumentar dos atuais
40% para 60%.

4.8) ALCA

Em linhas gerais, a negociagbes da ALCA estdo paralisadas. Os EUA dizem
concordar com a eliminagcado dos subsidios a exportagdo de produtos agricolas, mas
querem deixar aberta a possibilidade de voltar a adota-los caso ingressem na ALCA
bens subsidiados de fora do bloco, particularmente da Europa, e com relagéo a isso o
Mercosul oferece resisténcia. O desafio € ajustar o nivel de ambig¢do de cada um dos
grupos negociadores para que ele seja reduzido a um patamar que possa ser conside-
rado aceitavel por todos, mas ainda assim seja alto o suficiente para que traga benefi-
cios a todos. Espera-se que, o acordo acertado no ambito da OMC — descrito acima —
venha a facilitar a discuss&o de temas agricolas na ALCA.
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SINOPSE INTERNACIONAL N¢ 02 - Julho de 2004

INDICADORES MACROECONOMICOS DE PAISES SELECIONADOS

Tabela 8 - Indicadores macroecondémicos

Produto Interno Bruto - US$ Bilhoes

1999 2000 2001 2002 2003

Paises Desenvolvidos 24.902,3 25.227,2 24.818,7 25.864,3 28.581,1
Unido Européia 8.5716 7.9156 7.936,9 8.652,5 10.375,0
Japéao 44734  4.766,1 41759 3.986,3 4.190,7
Estados Unidos 9.274,3 9.824,6 10.082,2 10.446,3 10.875,3
Canada 661,3 724,2 7151 736,0 859,9
Reino Unido 1.460,4 1.440,9 1.430,1 1.566,7 1.761,5
Zona do Euro 5.860,6 6.072,4 6.169,1 6.221,5 6.250,8

Alemanha 2.110,8 1.875,2 1.857,4 1.992,3 2.382,1
Franca 1.444.,5 1.313,3 1.321,9 1.437,4 1.738,5
Italia 1.182.0 1.077.6 1.092.9 1.188.0 1.453.6

Paises em Desenvolvimento 4.956,8 5.376,7 5.348,2 5.290,5 5.817,9
Africa 418,5 423,2 418,3 435,8 534,1
Ameérica Latina e Caribe 1.797,9 1.991,3 1.918,4 1.478,0 1.528,0

Argentina 283,5 284,2 268,8 92,9 127,2
Bolivia 8,3 8,4 8,0 8,2 8,5
Brasil 5241 599,8 509,5 443,6 507,0
Chile 72,9 74,9 68,3 66,4 69,7
Colébmbia 80,9 78,5 82,0 70,6 72,6
Equador 16,7 15,9 21,0 24,3 26,9
México 4811 581,4 624,1 637,1 615,3
Paraguai 7,7 7,7 6,9 5,6 5,6
Peru 51,6 53,5 54,1 56,8 61,2
Uruguai 20,9 20,1 18,7 12,1 11,1
Venezuela 103,3 121,3 126,2 94,3 77,5
Republica Dominicana 17,4 19,7 21,5 22,0 26,5
Asia e Pacifico 2.0250 21650 2.247,8 2.426,5 2.660,0
China 9914 1.080,8 1.175,8 1.266,1 1.372,0
india 436,8 460,8 476,1 494,8 556,1
Europa Central e Leste Europeu 418,2 412,8 4544 511,6 596,1
Russia 195.9 259.7 309.9 346.5 428.8
Total 29.859,1 30.603,9 30.166,9 31.154,8 34.399,0
Fonte: FMI

Nota: Produto Interno Bruto ao cambio vigente.
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Tabela 9 - Indicadores macroeconémicos

Crescimento do Produto Interno Bruto (%)

1999 2000 2001 2002 2003 2004p 2005p

Paises Desenvolvidos 3,3 3,8 1,0 1,8 1,8 3,2 2,9
Uniao Européia 2,6 3.4 1,6 1,1 0,8 1,9 2,4
Japao 0,7 2,4 -0,3 0,2 2,7 3,9 2,4
Estados Unidos 41 3,8 0,3 2,2 3,1 4,5 3,6
Canada 55 53 1,9 3,3 1,9 2,9 3,5
Reino Unido 2,4 3,1 1,9 1,7 24 3,3 2,8
Zona do Euro 2,4 3,4 1,5 0,7 0,4 1,8 2,2

Alemanha 2,0 2,9 0,6 0,5 2,0 1,4 1,8
Franga 3,2 4,2 1,8 1,2 2,3 1,9 2,3
Italia 1,6 2,9 1,8 0,7 2,3 1,2 1,9

Paises em Desenvolvimento 4,0 5,7 41 4,6 6,1 5,6 5,5
Africa 2,8 3,0 3,7 3,5 4.1 3,8 4,7
Ameérica Latina e Caribe 0,5 3,8 0,7 -0,5 1,3 46 3,7

Argentina -3,4 -0,8 -4,4 -10,9 5,5 6,8 3,6
Bolivia 0,3 2,3 1,3 2,8 2,9 3,6 4.8
Brasil 1,0 4,0 1,4 1,9 -0,2 3,4 34
Chile -0,7 4.4 3,1 2,1 3,3 5,0 5,0
Colémbia -3,8 2,2 1,4 1,7 2,0 3,7 3,6
Equador -7,9 2,3 6,0 3,4 2,0 4.4 3,3
México 3,7 6,8 -0,4 0,9 1,5 3,6 3,7
Paraguai -0,1 -0,6 2,4 -3,0 2,5 1,8 -
Peru 0,9 3,0 0,2 4,9 4,0 3,9 3,7
Uruguai -3,4 -1,9 -3,4 -10,8 2,5 8,1 4,2
Venezuela -5,8 3,8 2,9 -8,4 -16,7 10,3 5,1
Republica Dominicana 7,8 7,3 2,7 4,2 2,5 0,5 -
Asia e Pacifico 6,1 6,7 5,8 6,4 7.8 7.1 6,8
China 71 8,0 7,3 8,0 9,1 8,6 7,9
india 6,7 5,4 4.1 47 7.4 7,2 6,7
Europa Central e Leste Europeu 2,3 3,9 3,1 3,0 3,4 5,2 4,9
Russia 6.3 10.0 5.1 4.7 7.3 6.3 52

Fonte: CEPAL, FMI, Merril Lynch
Nota: As projegdes para 2004 e 2005 sdo médias das tabelas de previsdes das instituicoes.
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Tabela 10 - Indicadores macroeconémicos

Variagao Acumulada no ano dos indices de prego ao consumidor

Inflagdo - %
1999 2000 2001 2002 2003e 2004p 2005p

Paises Desenvolvidos 1,4 2,2 2,2 1,5 1,8 1,7 1,6
Uniao Européia 1,4 2,2 24 23 2,2 1,9 1,8
Japao -0,3 -0,9 -0,7 -0,9 -0,2 -0,2 0,0
Estados Unidos 2,2 3,4 2,8 1,6 2,3 2,5 2,0
Canada 1,7 2,7 2,5 2,3 2,8 1,7 2,1
Reino Unido 2,3 2,1 2,1 2,2 2,8 1,8 2,0
Zona do Euro 1,1 2,1 2,4 2,3 2,0 1,9 1,6
Alemanha 0,6 1,4 1,9 1,3 0,9 1,2 1,0
Franga 0,6 1,8 1,8 1,9 2,0 1,8 1,4
Italia 1.7 2.6 2.7 2.6 2.8 2.2 2.1
Paises em Desenvolvimento 6,5 5,8 5,8 53 5,9 5,1 5,0
Africa 12,2 14,3 12,9 9,3 10,6 7.1 6,3
América Latina e Caribe 9,5 8,6 5,9 12,2 9,0 6,8 6,2
Argentina -1,2 -0,9 -1,1 41,0 3,7 6,0 8,4
Bolivia 2,2 4,6 1,6 0,9 2,6 3,8 3,5
Brasil 4,9 71 6,8 8,4 15,0 6,4 55
Chile 3,3 3,8 3,6 2,5 3,4 1,5 2,9
Colémbia 10,2 9,3 7,8 6,3 6,9 5,8 53
Equador -29,2 -7,7 37,7 12,6 8,2 4,0 3,0
México 16,6 9,5 6,4 5,0 4.6 4,0 3,6
Paraguai 6,8 9,0 7,3 10,5 17,4 6,8 6,7
Peru 3,5 3,8 2,0 0,2 2,5 2,8 2,4
Uruguai 57 4,8 4.4 25,9 10,2 8,9 8,8
Venezuela 23,6 16,2 12,5 22,4 34,0 27,2 27,4
Republica Dominicana 6,5 7,7 8,9 5,2 26,1 44,6 10,6
Asia e Pacifico 2,5 1,8 2,7 2,0 2,5 37 38
China -1,4 0,4 0,7 -0,8 0,8 3,1 3,8
india 4,7 4,0 3,8 4,3 4,0 4,9 4,7
Europa Central e Leste Europeu 11,0 12,9 9,7 5,6 4,0 7,6 6,4
Russia 85.7 20,8 20,6 16.0 14.4 10,8 9,2

Fonte: FMI, Citigroup, OECD.
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Tabela 11 - Indicadores macroecondmicos

Déficit Publico - % do PIB

1999 2000 2001 2002 2003 2004p 2005p

Paises Desenvolvidos -0,8 0,1 1,3 -3,1 -4,0 -3,4 -3,1
Unido Européia -0,8 0,8 -1,0 -1,9 -2,6 -2,6 -2,5
Japao -7,2 -7,5 -6,1 -7,9 -8,2 -7,2 -6,6
Estados Unidos 0,9 1,6 -0,2 -3,3 -4,9 -4,3 -3,4
Canada 1,6 3,0 1,4 0,8 1,2 1,0 1,0
Reino Unido 1,1 3,9 0,8 -1,5 -3,0 -2,8 2,7
Zona do Euro -1,3 -0,9 -1,7 -2,3 -2,8 -2,8 -2,6

Alemanha -1,5 1,3 -2,8 -3,5 -4,0 -3,7 -3,2
Franca -1,8 -1,4 -1,4 -3,1 -4.1 -3,9 -3,4
Italia -1.7 -0.6 -2.6 -2.3 -2.4 -3.0 -3.4

Paises em Desenvolvimento -3,8 -3,0 -3,2 -3,5 -3,0 -2,7 -2,4
Africa -3,3 -1,4 -1,9 -2,5 -1,8 -2,9 2,4
América Latina e Caribe -2,9 2,7 -3,2 -3,0 -2,4 -1,7 -1,4

Argentina -1,7 -2,4 -3,2 -1,5 1,5 1,7 0,7
Bolivia -3,9 -3,7 -6,9 -8,9 -6,5 -5,8 -5,5
Brasil -10,5 -4,5 -5,2 -9,0 -4,8 -3,2 -2,5
Chile -1,4 0,1 -0,3 -0,8 -0,7 0,9 0,6
Colémbia -5,5 -5,9 -5,9 -5,5 -4,8 -2,7 -2,6
Equador -4,7 1,7 1,2 0,9 1,5 0,0 0,2
México -1,5 -1,3 -0,7 -1,8 -0,7 -0,9 -0,7
Paraguai -3,2 -4.1 -0,9 -3,9 -3,1 0,3 -
Peru -3,1 -3,2 -3,2 -2,5 2,4 -1,6 -1,5
Uruguai -4,0 -3,9 -4,0 -4,0 -3,2 2,7 -2,0
Venezuela -1,6 -1,8 -4,4 -4,8 -5,8 -3,3 -3,4
Republica Dominicana -3.0 -2.0 -2.1 -2.6 -3.5 - -
Asia e Pacifico -4,3 -4.4 4.2 -4,1 3,7 -3,1 2,8
China -4,0 -3,6 -3,2 -3,3 -2,9 2,7 -2,6
india -5,5 5,7 6,2 -6,1 -5,5 -5,6 -5,2
Europa Central e Leste Europeu  -4,9 -5,3 -6,3 -6,8 -5,1 -4,4 -3,4
Russia -4.2 0.8 2.7 1.3 1.5 1.7 0.8

Fonte: FMI, Economist, Citigroup
Nota: As projegdes para 2004 e 2005 sdo médias das tabelas de previsdes das instituicoes.
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Tabela 12 - Indicadores macroecondmicos

Divida Publica - % do PIB

1999 2000 2001 2002 2003

Paises Desenvolvidos 46,3 43,9 43,9 46,2 48,6
Unido Européia 50,2 47,7 47,3 48,7 50,1
Japao 52,8 58,6 63,7 72,2 80,0
Estados Unidos 48,2 43,3 42,6 44,9 49,1
Canada 74.8 64.7 59.1 56.1 51.7
Reino Unido 40,3 34,4 33,0 33,1 33,5
Zona do Euro 72,6 70,2 69,2 69,1 70,3

Alemanha 54.9 52.8 53.5 55.4 57.8
Franca 48,8 47,5 48,2 49,2 51,6
ltalia 108.4 104.5 103.7 101.0 100,9

Paises em Desenvolvimento - - - - -
Africa - - - - -
América Latina e Caribe - - - 67,0 -

Argentina 43,0 45,0 53,8 111,7 64,0
Bolivia 71,8 71,6 78,8 82,9 -
Brasil 49,2 49,4 52,6 55,9 57,4
Chile 13,4 13,1 14,7 15,1 14,8
Colbmbia 39,8 451 49,6 58,4 56,3
Equador 100,6 88,9 67,2 58,0 53,7
México 21,9 20,7 20,1 22,8 24 4
Paraguai 31,9 33,9 38,4 49,0 58,6
Peru 471 454 457 46,6 -
Uruguai 40,8 45,6 54,0 92,0 -
Venezuela 29,3 27,0 30,4 38,4 38,6
Republica Dominicana 26,9 26,1 23,8 20,9 -
Asia e Pacifico - - - - -
China 16,8 15,6 14,0 13,5 13,3
india 52,7 56,5 57,6 60,6 62,2
Europa Central e Leste Europeu - - - - -
Russia 88.1 62.2 494 42.0 34.8

Fonte: FMI, Economist, BBVA.
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Tabela 13 - Indicadores macroecondmicos

Divida Externa - US$ Bilhdes

1999 2000 2001 2002 2003

Paises em Desenvolvimento 2.235,3 2.201,9 2170,2 2.191,5 2.219,2
Africa 283,2 272,2 259,8 263,2 275,5
América Latina e Caribe 764,4 7417 726,7 726,6  752,8*

Argentina 145,3 145,9 136,7 135,0 148,2
Bolivia 55 58 4.7 4.9 52
Brasil 225,6 216,9 209,9 210,7 215,3
Chile 34,3 37,0 38,4 40,9 43,0
Colémbia 34,4 33,9 36,7 37,3 37,0
Equador 15,3 13,3 13,9 14,9 15,6
México 167,3 158,5 158,3 157,3 140,3
Paraguai 34 3,1 2,8 2,8 3,0
Peru 29,2 28,7 27,5 27,8 29,7
Uruguai 7,5 7,4 7,2 9,4 11,4
Venezuela 37,3 37,8 34,7 32,6 334
Republica Dominicana 3,6 3,7 4,2 4,5 5,9
Asia e Pacifico 692,4 663,3 669,0 662,9 696,2
China 152,1 145,7 170,1 177,2 196,8*
india 98,3 99,1 97,3 98,0 101,8
Europa Central e Leste Europeu 285,0 308,3 312,9 359,5 402,2
Russia 1771 158.3 150.4 154.6 150.8*

Fonte: Ministério do Planejamento Brasileiro, Brazil Trade Net.
* Expectativa
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Tabela 14 - Indicadores macroecondmicos

Exportagao - US$ Bilhées

1999 2000 2001 2002 2003

Paises Desenvolvidos - - -  4.666,2 -
Unido Européia 2.237,0 2.316,0 2.315,0 2.449,0 2.894,0
Japao 4194 479,2 403,5 416,7 472,0
Estados Unidos 702,1 781,1 730,8 683,9 724,0
Canada 238,5 276,6 259,9 252.,4 272,0
Reino Unido 268,2 281,6 2674 279,6 304,0
Zona do Euro 1.830,0 1.892,2 19155 2.031,2 24220

Alemanha 5429 550,2 570,4 613,1 748,0
Franca 300,8 298,8 294,7 331,8 385,0
Italia 2352 239.9 241.7 251.0 290.0

Paises em Desenvolvimento - - - 1.618,8 2.178,0
Africa 116,6 146,7 137,7 140,1 173,0
Ameérica Latina e Caribe 299,1 358,3 343,5 346,4 377,0

Argentina 23,3 26,4 26,7 25,7 29,3
Bolivia 1,4 1,2 1,3 1,3 1,5*
Brasil 48,0 55,1 58,2 60,4 73,1
Chile 17,2 19,2 18,5 18,3 21,0
Colémbia 11,6 13,0 12,3 12,0 12,8
Equador 4,5 4,9 47 5,3 5,8
México 136,4 166,4 158,5 160,7 165,0
Paraguai 0,7 0,9 1,0 1,0 1,3
Peru 6,1 7,0 7,1 7,7 8,4
Uruguai 2,2 2,3 2,1 2,2 2,5
Venezuela 20,2 31,8 27,4 26,9 25,8
Republica Dominicana 5,1 5,7 53 5,2 5,5*
Asia e Pacifico 1.546,0 1.831,8 1.671,8 1.803,1 1.897,0
China 194,9 249,2 266,1 325,7 438,0
india 38,4 44,3 44,4 50,1 55,0
Europa Central e Leste Europeu 101,6 116,0 129,4 1481 191,0
Russia 75,6 105.0 101.9 107.3 135.0
Total 5.708,0 6.445,0 6.191,0 6.455,0 7.274,0

Fonte: Ministério do Planejamento Brasileiro, Citigroup, CEPAL, Brazil Trade Net, World Trade Organization.
* Expectativa
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Tabela 15 - Indicadores macroecondmicos

Importagao - US$ Bilhées

1999 2000 2001 2002 2003

Paises Desenvolvidos - - - 4.971,3 -
Unido Européia 2.263,0 2.405,0 2.358,0 24470 2.914,0
Japéo 311,3 379,5 3491 337,6 383,0
Estados Unidos 1.0594 1.259,3 1.179,2 1.2024 1.306,0
Canada 220,2 244.8 227,3 227,5 246,0
Reino Unido 318,0 334,4 321,0 345,3 388,0
Zona do Euro 1.748,5 1.868,2 1.827,4 1.884,4 2.385,0

Alemanha 473,5 4954 486,4 496,9 602,0
Franca 294,8 309,5 292,5 329,3 388,0
Italia 220,3 238.0 233.0 243.0 289.0

Paises em Desenvolvimento - - - 1.441,5 1.963,0
Africa 127,7 129,6 132,1 135,1 165,0
Ameérica Latina e Caribe 304,8 353,9 3451 3221 366,0

Argentina 25,5 25,2 20,3 9,0 13,3
Bolivia 2,0 1,8 1,7 1,8 1,5*
Brasil 51,7 58,5 55,6 47,2 48,3
Chile 16,0 171 16,4 15,1 18,0
Colébmbia 10,7 11,5 12,8 12,7 13,1*
Equador 3,0 3,7 5,4 6,4 6,1
México 148,6 182,7 176,2 173,1 179,0
Paraguai 1,7 2,2 2,2 1,8 4,0
Peru 8,1 8,8 8,6 7,5 8,2
Uruguai 34 3,5 3,1 2,0 1,0
Venezuela 14,1 16,2 18,0 11,8 10,1
Republica Dominicana 6,0 7.4 8,8 8,9 7,9
Asia e Pacifico 13544 16629 15448 1.640,9 1.734,0
China 165,7 225,1 200,9 295,4 413,0
india 47,7 52,8 51,9 63,5 70,0
Europa Central e Leste Europeu 130,2 146,7 159,4 177,2 225,0
Russia 39.5 449 53.8 61.0 748
Total 5.901,0 6.697,0 6.452,0 6.693,0 7.557,0

Fonte: Ministério do Planejamento Brasileiro, Citigroup, CEPAL, Brazil Trade Net, World Trade Organization.

* Expectativa
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Tabela 16 - Indicadores macroecondmicos

Saldo da Balanga Comercial - US$ Bilhées

1999 2000 2001 2002 2003 2004p 2005p

Paises Desenvolvidos - - - -305,1 - -164,7 -217,5
Unido Européia -26,0 -89,0 -43,0 2,0 -20,0 167,9 180,4
Japéao 108,1 99,7 54,4 79,2 89,0 71,6 112,0
Estados Unidos -357,3 -478,2 -4484 -508,6 -582,0 -502,3 -555,8
Canada 18,3 31,3 32,6 24,9 26,0 38,8 39,9
Reino Unido -49,8 -52,8 -53,6 -65,7 -84,0 -51,9 -75,9
Zona do Euro 81,5 24,0 88,1 146,8 37,0 186,6 214,5

Alemanha 69,3 54,8 84,0 116,2 146,0 67,1 131,3
Franca 6,0 -10,7 2,1 2,5 -3,0 25,5 24,6
Italia 14.9 1,9 8.8 8.0 1.0 5.7 -2.3

Paises em Desenvolvimento - - - 177,3 215,0 - -
Africa -11,1 17,1 5,6 5,0 8,0 - -
América Latina e Caribe -5,7 4.4 -1,6 24,3 11,0 54,6 41,2

Argentina -2,2 1,2 6,3 16,7 16,0 13,7 12,4
Bolivia -0,6 -0,6 -0,4 -0,5 0,0 0,0 -
Brasil -3,7 -3,5 2,6 13,2 24,8 26,8 23,5
Chile 1,2 0,7 0,7 1,3 3,0 5,0 3,9
Colémbia 0,9 1,5 -0,6 -0,7 -0,3 0,1 -0,5
Equador 1,4 1,2 -0,7 43,9 -0,3 -0,3 0,1
México -12,3 -16,3 -17,6 -12,4 -14,0 -8,3 -12,9
Paraguai -1,0 -1,3 -1,2 -0,7 2,7 -0,2 -
Peru -2,0 -1,8 -1,5 -0,2 0,2 0,9 1,1
Uruguai -1,1 -1,2 -1,0 0,0 1,5 0,2 0,2
Venezuela 6,1 15,6 94 15,1 15,7 15,5 12,4
Republica Dominicana -0,9 -1,7 -3,5 -3,7 2,4 2,7 -
Asia e Pacifico 191,6 168,9 127,0 162,2 163,0 - -
China 29,2 24,1 65,2 30,3 25,0 - -
india 9,3 -8,5 75 134  -150 - -
Europa Central e Leste Europeu -28,6 -30,7 -30,0 -29,1 -34,0 - -
Russia 36.1 60.1 481 46.3 60.2 - -
Total -193,0 -252,0 -261,0 -238,0 -283,0 - -

Fonte: Ministério do Planejamento Brasileiro, Citigroup, CEPAL, Brazil Trade Net, World Trade Organization.
Nota: As projec¢des para 2004 e 2005 sdo médias das tabelas de previsdes das instituicoes.
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Tabela 17 - Indicadores macroecondmicos

Saldo em Conta Corrente - US$ Bilhdes

1999 2000 2001 2002 2003

Paises Desenvolvidos -102,2 -246,3 -206,7 -193,3 -241,9
Unido Européia 3,0 -537 -5,7 66,8 36,1
Japao 114,6 119,6 87,8 112,7 136,4
Estados Unidos -290,8 -411,5 -393,7 -480,9 -541,8
Canada 1,7 20,7 17,3 14,9 18,4
Reino Unido -39,5 -36,5 -33,9 -27,0 -42.7
Zona do Euro 28,9 -29,8 14,0 77,9 53,2
Alemanha -25,0 -25,8 3,7 56,3 57,5
Franca 42,0 18,0 23,0 25,9 14,7
[talia 8.1 -5.8 -0.7 -6.7 -13.1
Paises em Desenvolvimento -18,1 88,1 37,9 83,6 121,0
Africa -15,9 54 -1,5 -7,4 -3,9
Ameérica Latina e Caribe -54,7 -46,3 -51,5 -14,5 5,5
Argentina -11,9 -8,9 -4.,6 13,9 11,7
Bolivia -0,5 -0,4 -0,3 -0,3 0,0
Brasil -25,4 -24.,6 -23,2 -7,8 4.5
Chile -0,3 -1,1 -1,2 -0,9 -0,6
Colombia 0,4 0,4 -1,8 -1,5 -1,4
Equador 0,9 0,9 -0,8 -1,2 -0,6
México -13,9 -17,8 -18,2 -13,9 -9,1
Paraguai -0,2 -0,2 -0,2 0,1 0,2
Peru -1,5 -1,6 -1,1 -1,2 -1,1
Uruguai -0,5 -0,6 -0,5 0,3 0,1
Venezuela 3,6 13,0 3,9 7,4 9,6
Republica Dominicana -2.5 -5.2 -3.4 -4.0 1.0
Asia e Pacifico 48,1 454 381 68,1 61,8
China 15,7 20,5 17,4 354 29,6
india -3,2 -5,1 -0,8 4,8 3,0
Europa Central e Leste Europeu -25,4 -31,7 14,8 -22,2 -31,7
Russia 22,2 44.6 334 30,9 38,5
Total -120,3 -158,2 -168,8 -109,7 -120,9

Fonte: FMI, OECD, CEPAL.

Nota: As projecdes para 2004 e 2005 s&o médias das tabelas de previsdes das instituicdes.
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Tabela 18 - Indicadores macroecondmicos

Saldo em Conta Corrente - % do PIB

1999 2000 2001 2002 2003 2004p 2005p

Paises Desenvolvidos -0,4 -1,0 -0,8 -0,7 -0,8 1,1 1,1
Unido Européia -0,1 -0,8 -0,3 0,6 0,2 0,2 0,3
Japéao 2,6 2,5 2,1 2,8 3,2 3,4 3,8
Estados Unidos -3,2 -4,2 -3,9 -4,6 -4,9 -5,0 -4,6
Canada 0,3 2,9 2,4 2,0 2,1 2,2 1,4
Reino Unido -2,7 -2,5 2,4 -1,7 -2,4 -2,2 -2,8
Zona do Euro -0,4 -1,2 -0,2 0,9 0,4 0,4 0,4

Alemanha -1,2 -1,4 0,2 2,8 2,4 2,7 2,7
Franga 2,9 1,4 1,7 1,8 0,8 0,4 0,6
ltalia 0.7 -0.5 -01 -0.6 -0.9 -1.4 -1.6

Paises em Desenvolvimento -0,2 1,2 0,5 1,4 2,8 1,6 1,2
Africa -3,7 1,2 -0,3 -1,7 -0,7 -0,9 -1,6
América Latina e Caribe -3,2 -2,4 -2,8 -0,9 1,0 0,7 -0,3

Argentina -4,2 -3,1 -2,0 13,4 9,0 4,4 1,5
Bolivia -5,9 -5,4 -3,4 -4,2 -0,5 -4.1 -2,5
Brasil -4,7 -4,0 -4,6 -1,8 0,9 0,4 -0,3
Chile 0,1 -1,0 -1,7 -1,3 -0,8 1,2 -0,1
Colémbia 0,8 0,7 -1,5 -1,8 -1,8 -1,9 -2,3
Equador 5,3 5,8 -2,6 -4,8 -1,9 -1,2 0,7
México -2,9 -3,1 -2,9 -2,2 -1,5 -1,8 -2,3
Paraguai -2,1 -2,1 -4,0 1,9 2,0 1,0 -5,1
Peru -2,9 -2,9 -2,2 -2,1 -1,8 -1,3 -1,3
Uruguai 2,4 -2,8 -2,9 1,6 0,4 0,9 1,1
Venezuela 1,8 10,0 1,6 8,1 12,9 10,3 8,3
Republica Dominicana 2,4 -5,2 -3,5 -3,8 5,6 4,5 2,9
Asia e Pacifico 2,4 21 1,7 2,8 2,3 2,1 1,9
China 1,6 1.9 1.5 2,8 2.1 0,6 0,6
india 07 -09 0,4 0,9 0,5 0.3 0.4
Europa Central e Leste Europeu  -4,2 -5,2 -2,5 -3,3 -3,9 -2.1 2,2
Russia 12.6 18.0 11.0 8.7 9.0 6.9 4.8

Fonte: FMI, Economist, Citigroup.
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Tabela 19 - Indicadores macroeconémicos

Investimento Externo Direto - US$ Bilhdes

1999 2000 2001 2002 2003

Paises Desenvolvidos 824,6 1.120,5 589,4 460,3 467,0*
Unido Européia 4755 683,9 3894 3744 341,8*
Japao 12,7 8,3 6,2 9,3 7,5*
Estados Unidos 2834 314,0 144,0 30,0 86,6
Canada 244 66,6 27,5 21,4 11,1
Reino Unido 88,0 116,6 53,8 25,0 23,9*
Zona do Euro 3239 636,3 2495 - -

Alemanha 54,7 195,1 31,8 38,1 36,3
Franca 47,1 42,9 52,6 48,2 364"
[talia 6.9 134 14.9 14.6 -

Paises em Desenvolvimento 229,3 246,1 209,4 1621 155,7*
Africa 12,2 8,5 18,8 11,0 14,4*
América Latina e Caribe 108,5 96,8 87,7 50,7 48,7

Argentina 24,0 11,7 3,2 0,8 0,5
Bolivia 1,0 0,7 0,7 0,7 0,2
Brasil 28,6 32,8 22,5 16,6 10,1
Chile 8,8 4,9 4,2 1,9 3,0
Colémbia 1,5 2,4 2,5 2,0 1,8
Equador 0,6 0,7 1,3 1,3 1,6
México 13,2 16,5 26,6 14,4 10,7
Paraguai 0,1 0,1 0,2 -0,3 0,1
Peru 2,3 0,7 1,1 24 1,3
Uruguai 0,2 0,3 0,3 0,2 0,3
Venezuela 2,9 4.7 3,7 0,8 2,5
Republica Dominicana 1,3 1,0 1,1 1,0 0,3
Asia e Pacifico 108,8 142,2 106,9 95,1 99,0*
China 40,3 40,8 46,8 52,7 57,0
india 2,2 2,3 34 3,4 3,4*
Europa Central e Leste Europeu 25,1 26,4 25,0 28,7  30,3*
Russia 3.3 2.7 25 24 5.2*
Total 1.053,9 1.366,6 798,8 651,2 653,1*

Fonte: UNCTAD, OECD.
* Expectativa
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Tabela 20 - Indicadores macroecondmicos

Reservas - US$ Bilhdes

1999 2000 2001 2002 2003 2004p 2005p
Paises Desenvolvidos - - - - - - -
Unido Européia - - - - - - -

Japéo 286,9 354,9 3952 461,2 618,0* - -
Estados Unidos 60,5 56,6 57,6 68,0 86,0* - -
Canada 28,1 31,9 34,0 37,0 36,0* - -
Reino Unido 35,9 43,9 38,0 40,0 41,0* - -
Zona do Euro 256,8 242,3 2345 2465 2348 - -
Alemanha 61,0 56,9 51,3 51,2 50,7 - -
Franca 39,7 37,0 31,7 28,4 30,2 - -
Italia 22,4 25,6 244 245 38.0* - -
Paises em Desenvolvimento 7259 8154 910,5 1.088,1 1.377,6 1.628,7 1.767,5
Africa 42,4 54,5 64,8 72,6 87,0 1005 1119
América Latina e Caribe 158,7 160,3 1616 1470 179,0 1881 185,5
Argentina 26,3 25,1 14,6 10,5 14,1 17,9 17,9
Bolivia 0,9 0,8 0,8 0,5 0,7 0,8 -
Brasil 36,3 32,5 35,9 37,8 49,1 48,9 46,5
Chile 14,4 15,0 14,4 15,4 16,4 16,9 17,6
Colémbia 8,0 8,9 10,2 10,7 10,8 11,5 11,9
Equador 1,6 0,9 0,8 0,7 0,8 1,1 1,4
México 31,8 35,5 44,7 50,6 59,0 60,9 61,8
Paraguai 1,0 0,8 0,7 0,6 0,9 0,9 -
Peru 8,7 8,4 8,6 9,6 10,2 10,5 10,9
Uruguai 2,1 2,5 3,1 0,8 2,1 2,2 2,6
Venezuela 12,3 13,1 9,2 8,5 16,0 22,5 25,4
Republica Dominicana 6,9 6,3 11,0 8,3 49 - -
Asia e Pacifico 306,6 321,0 379,7 4954 6656 847,7 9286
China 158,0 168,0 216,0 291,0 403,0 547,1 600,0
india 32,7 37,9 45,9 67,7 98,9 131,3 146,9
Europa Central e Leste Europeu 94,9 97,3 98,9 1320 143,0 1485 156,3
Russia 12,5 24,3 325 441 73.2 101.9 125.6

Fonte: Banco Central do Brasil, FMI, OECD, Brazil Trade Net, Economist.
Nota: As projecbes para 2004 e 2005 sdo médias das tabelas de previsdes das instituigbes.
* Ultimo dado disponivel.
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OUTROS INDICADORES ECONOMICOS

Tabela 21 - Indicadores econémicos

Precos Médios de Commodities: 2001 a 2004

Unidade 2001 2002 2003 03T3 03T4 04T1 04T2' mai/04 jun/o4’

Alimentos
Cereais
Trigo $/MT 127 149 146 142 158 165 162 164 155
Milho $/MT 90 99 105 100 108 122 129 129 123
Arroz $/MT 173 192 199 200 201 220 250 252 244
Cevada $/MT 94 109 105 92 99 99 113 112 114
Oleos vegetais e proteinas
Soja $/IMT 195 214 264 244 324 377 348 326 295
Farelo de soja $/MT 180 176 212 197 263 287 275 275 239
Oleo de soja $/IMT 354 455 556 535 631 675 625 622 580
Oleo de palmeira $/IMT 286 390 443 408 499 526 494 507 437
Oleo de coco $/IMT 319 421 467 430 528 638 704 712 660
Farinha de peixe $/IMT 483 597 611 606 643 677 641 643 631
Oleo de girassol $/IMT 484 596 592 553 634 710 668 677 631
Oleo de oliva $/IMT 2.667 2901 3.797 3.895 4.296 4.623 4.591 4571 4.636
Amendoin $/MT 833 753 976 950 968 999 970 970 970
Carne
Bovina cts/lb 97 95 90 90 105 101 111 115 117
Ovina cts/lb 130 146 160 159 164 163 161 158 164
Suina cts/lb 61 47 53 58 50 60 74 79 78
Aves cts/lb 64 63 66 68 69 71 77 77 80
Frutos do mar
Peixe $/kg 29 2,9 3,0 2,6 3,1 3,3 3,5 3,5 3,5
Camarao $/Ib 7,0 4,8 52 52 5,0 5,0 51 5,1 51
Acucar
Mercado livre cts/lb 8.2 6.2 6.9 6.6 6.2 6.1 7.0 6.6 7.5
Estados Unidos cts/lb 21 21 21 21 21 21 21 21 20
EU cts/lb 24 25 27 27 28 30 30 30 30
Banana $/MT 585 528 375 296 376 482 562 558 596
Laranja $/IMT 595 565 685 775 693 816 884 873 921
Bebidas
Café
Outros suaves cts/lb 62 60 64 64 63 76 77 76 82
Robusta cts/lb 27 31 38 38 37 40 39 38 41
Cacau $/IMT 1.088 1779 1753 1583 1546 1566 1418 1413 1.405
Metais
Cobre $/IMT 1580 1560 1.779 1.753 2.060 2.724 2.781 2728 2.689
Aluminio $/IMT 1447 1351 1433 1438 1516 1.650 1.680 1.625 1.682
Minério de ferro cts/DMTU 30 29 32 32 32 38 38 38 38
Estanho $/IMT 4489 4061 4890 4814 5550 6.899 9.153 9.392 9.159
Niquel $/IMT 5970 6.783 9.630 9.396 12426 14.658 12.518 11.229 13.599
Zinco $/IMT 887 779 828 821 930 1.068 1.026 1.031 1.019
Chumbo $/IMT 476 452 514 509 633 839 805 804 864
Uranio $/Ib 8,6 9,8 11,2 11,2 13,0 16,0 17,8 17,8 17,9
Energia
Spot cru (APSP?) $/bbl 24,3 25,0 289 284 294 321 35.6 37.6 35.5
U.K. brent $/bbl 24,4 25,0 28,9 28,4 29,4 31,9 35,5 37,9 35,2
Dubai $/bbl 22,7 23,7 26,7 26,5 27,5 29,2 33,0 34,5 33,4
West Texas Intermediate $/bbl 25,9 26,1 31,1 30,2 31,2 35,2 38,3 40,3 38,0
Gas natural
Russo na Alemanha $/000M3  139,4 96,0 125,5 130,0 1296 122,0 1253 1253 1253
Indonésio no Japdo (LNG) $/M3 98,2 93,1 104,0 100,6 104,6 1096 1157 1157 1157
EUA, doméstico $/000M3 1425 121,0 1978 1756 183,2 203,1 219,8 2281 2256
Carvao
Australiano $/IMT 32,3 27,1 27,7 27,2 32,2 44,6 58,2 58,2 61,3
Sulafricano $/IMT 33,9 26,0 30,0 30,8 38,2 42,0 54,1 52,6 62,6

"Ntmero provisorios
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Tabela 22 - Indicadores econémicos

Cotacoes de Moedas (em R$)

Més US$ Euro Libra UMBNDES
fev/03 3,59 3,87 5,79 0,0679
mar/03 3,46 3,74 5,49 0,0657
abr/03 3,14 3,42 4,95 0,0595
mai/03 2,95 3,42 4,79 0,0563
jun/03 2,89 3,38 4,80 0,0552
jul/o3 2,88 3,28 4,68 0,0547
ago/03 3,00 3,35 4,79 0,0570
set/03 2,92 3,29 4,71 0,0559
out/03 2,86 3,36 4,81 0,0554
nov/03 2,91 3,41 4,92 0,0563
dez/03 2,93 3,60 513 0,0570
jan/04 2,86 3,60 5,20 0,0558
fev/04 2,93 3,70 5,46 0,0573
mar/04 2,91 3,57 5,32 0,0565
abr/04 2,90 3,49 5,26 0,0565
mai/04 3,08 3,71 5,52 0,0596
jun/04 3,13 3,81 573 0,0607
jul/04 3,04 3.74 5,60 0,0590

Fonte: Banco Central do Brasil, BNDES e Macrométrica.

Tabela 23 - Indicadores econémicos

Cotacoes de Moedas (em u.m./US$)

. Peso . Peso Peso Peso Guarani Peso Bolivar
Més K Boliviano . N . . .
argentino chileno colombiano mexicano (Paraguai) urugquaio (Venezuela)
jan/03 3,26 7,53 723,40 2.915,30 10,64 7.128,30 27,70 1.715,95
fev/03 3,16 7,52 746,19 2.950,68 10,92 6.976,91 28,50 1.659,23
mar/03 3,05 7,54 740,22 2.958,90 10,87 6.860,53 28,65 1.598,00
abr/03 2,90 7,56 716,79 2.920,00 10,58 6.882,86 28,70 1.598,00
mai/03 2,84 7,57 704,25 2.859,14 10,26 6.494,57 29,15 1.598,00
jun/03 2,81 7,61 708,83 2.825,88 10,52 6.252,19 26,61 1.598,00
qu/03 2,80 7,66 702,08 2.865,52 10,47 6.053,04 26,72 1.598,00
ago/03 2,93 7,70 703,38 2.864,15 10,80 6.295,48 27,67 1.598,00
set/03 2,92 7,74 672,61 2.844,10 10,93 6.262,05 27,84 1.598,00
out/03 2,86 7,76 643,72 2.874,67 11,17 6.243,70 28,24 1.598,00
nov/03 2,88 7,77 624,89 2.842,27 11,15 6.193,25 28,83 1.598,00
dez/03 2,96 7,80 601,14 2.805,01 11,25 6.045,68 29,20 1.598,00
jan/04 2,89 7,85 573,78 2.752,18 10,93 6.192,38 29,39 1.598,00
fev/04 2,93 7,86 584,14 2.721,93 11,04 6.054,86 29,53 1.775,56
mar/04 2,90 7,89 605,56 2.670,98 11,02 5.999,89 29,65 1.917,60
abr/04 2,83 7,90 608,38 2.640,60 11,27 5.764,55 29,65 1.917,60
mai/04 2,92 7,91 637,06 2.728,26 11,52 5.767,38 29,75 1.917,60
jun/04 2,96 7,92 642,60 2.715,29 11,39 5.950,91 29,74 1.917,60
jul/04 2,96 7.93 632,51 2.648.64 11.46 5.920.00 2943 1.917.60

Fonte: Macromeétrica
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Tabela 24 - Indicadores econémicos

Taxas de Juros (em % ao ano)

Més TP  Selicy TR@ Libor 2
6 meses 12 meses 60 meses

fev/03 11,00 25,68 5,31 1,34 1,42 3,48
mar/03 11,00 26,32 513 1,27 1,34 3,30
abr/03 12,00 26,32 5,40 1,28 1,36 3,38
mai/03 12,00 26,31 572 1,24 1,26 2,84
jun/03 12,00 26,09 5,38 1,09 1,10 2,59
jul/o3 12,00 25,36 6,15 1,12 1,19 3,07
ago/03 12,00 23,50 4,95 1,19 1,39 3,88
set/03 12,00 21,02 3,92 1,19 1,36 3,77
out/03 11,00 19,54 3,58 1,20 1,39 3,63
nov/03 11,00 18,31 2,26 1,24 1,49 3,69
dez/03 11,00 16,91 2,20 1,24 1,50 3,70
jan/04 10,00 16,32 1,55 1,19 1,40 3,56
fev/04 10,00 16,30 0,64 1,12 1,41 3,46
mar/04 10,00 16,19 1,97 1,16 1,33 3,17
abr/04 9,75 15,96 1,11 1,26 1,56 3,66
mai/04 9,75 15,77 1,87 1,50 1,97 4,31
jun/04 9,75 15,80 2,13 1,78 2,32 4,40
jul/o4 9,75 15,77 2,26 1,89 2,33 4,24
ago/04 9,75 - 2,32 - - -

Fonte: Banco Central do Brasil, BNDES e Macrométrica.

Nota: (1) Média da taxa anualizada - base 252; (2) Taxa Referencial do primeiro dia do més anualizada; (3) Média

Tabela 25 - Indicadores econémicos

indices de Agbes (em pontos base)

Més Bovespa Dow Jones Nasdaq Merval IPSA IPC
(Brasil) (EUA) (EUA) (Argentina)  (Chile) (México)
fev/03  10.280,00 7.702,00 1.309,00 577,79 1.008,81 5.878,04
mar/03  11.273,00 7.992,00 1.341,00 569,83 1.015,03 5.944,56
abr/03  12.556,00 8.480,00 1.464,00 600,86 1.068,66 6.265,30
mai/03  13.421,00 8.850,00 1.596,00 645,45 1.199,47 6.551,97
jun/03  12.972,00 8.985,00 1.623,00 750,62 1.252,11 6.983,35
jul/03  13.571,00 9.234,00 1.735,00 731,80 1.267,35 7.173,60
ago/03  15.174,00 9.416,00 1.810,00 716,01 1.360,57 7.414,20
set/03 16.010,00 9.275,00 1.787,00 774,77 1.376,53 7.767,01
out/03  17.982,00 9.801,00 1.932,00 880,84 1.530,04 7.894,36
nov/03  20.183,00 9.782,00 1.960,00 950,44 1.435,91 8.397,65
dez/03 22.236,00 10.454,00 2.003,00 1020,50 1.466,14 8.541,62
jan/04  21.851,00 10.488,00 2.066,00 1185,79 1.456,74 9.271,61
fev/04 21.755,00 10.584,00 2.030,00 1112,70 1.463,76 9.895,23
mar/04  22.142,00 10.357,00 1.995,00 1223,13 1.483,00 10.104,65
abr/04  19.607,00 10.229,00 1.920,00 1154,95 1.466,90 10.599,21
mai/04  19.544,00 10.188,00 1.987,00 953,69 1.417,12 9.882,50
jun/04  20.214,79 10.364,00 2.000,81 928,47 1.447,85 10.161,72
jul/04 21.704,05 10.152,09 1.912.42 967,55 1.497.82 10.036.76

Fonte: Banco Central do Brasil e Macrométrica.
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