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sdo de cerca de 7,0% em 2005, ante a taxa de aumento de 10,3% em 2004. Para
2006, as projegcdes sdo de um aumento da ordem de 7,4% do comércio internacional.
Em linhas gerais, as proje¢bes para 2005 e 2006 apontam para a manutengédo das
taxas de crescimento dos Estados Unidos da América (EUA) e da China — ainda que
um pouco mais baixas do que as registradas em 2004 -, acompanhadas de um cres-
cimento ainda timido dos paises da Europa e da consolidagdo da retomada econdmi-
ca do Japdo, em um contexto de inflagdo sob controle e gradual redugéo do desem-
prego — ver Tabelas 1 e 2 da sec¢do “Projecdes e Indicadores Econdmicos”.

Segundo a primeira estimativa do Bureau of Economic Analysis (BEA) dos EUA
— o resultado definitivo sera divulgada no dia 30 de novembro -, o PIB daquele pais
cresceu em termos reais 3,8% - taxa anualizada - no terceiro trimestre de 2005, ante
uma expansdao de 3,3% no segundo trimestre. O crescimento foi liderado pela expan-
sdo da demanda interna. Os gastos com consumo cresceram 3,9%, com destaque
para o consumo de bens de duraveis que aumentou 10,8% no periodo. Os investimen-
tos privados em maquinas e equipamentos e software apresentaram uma expansao de
8,9%, e os gastos do governo federal registraram um aumento de 7,7%. A inflacdo
acumulada em 12 meses até outubro foi de 2,1% - variagéo dos indices de preco ao
consumidor excluindo-se as variagdes dos pregos de alimentos e energia. Para 2005 e
2006, as projecdes apontam para uma continuidade da trajetéria de crescimento, com
o PIB dos EUA apresentando uma expans&o da ordem de 3,5% e 3,0%, respectiva-
mente - ver as proje¢cdes nas Tabelas 1, 2, 3, 4, 5, 6 e 8 da secado “Projecdes e Indica-
dores Econbmicos”. Espera-se que o nucleo da inflagdo fique em torno de 2% em
2005 e 2006.

No continente asiatico, a China prosseguiu no terceiro trimestre de 2005 sendo
o principal destaque de crescimento - ver “Matéria Especial: Desempenho das econo-
mias asiaticas e as exportagdes brasileiras”. Houve uma expanséo real do PIB de
9,4% nos primeiros nove meses do ano, em relacgédo a igual periodo de 2004 — dados
do National Bureau of Statistics of China. O destaque foi o PIB industrial que apresen-
tou um crescimento de 11% no periodo. Em outubro, a produgéo fisica industrial apre-
sentou um crescimento de 16,1% ante igual periodo de 2004. Os investimentos em
capital fixo registraram um crescimento acumulado de 27,6% no ano até outubro, ante
o0 mesmo periodo de 2005. Para 2005 as proje¢cdes apontam para uma taxa de cres-
cimento real do PIB da ordem de 9%. Em 2006, a maioria das estimativas aponta para
uma taxa um pouco menor, entre 8,0% e 8,5% - ver outras projegdes nas Tabelas 1, 2,
3,4, 5, 6 e 8dasecao “Projecdes e Indicadores Econdmicos”.

No Japéo, ap6s uma década de estagnacgéo, o pais parece ter finalmente in-
gressado em uma fase de crescimento sustentado. Ap6s ter crescido cerca de 2,00%
em 2003 e 2004, a maioria das proje¢bes aponta para uma taxa de crescimento da
mesma ordem em 2005 e 2006 - ver as Tabelas 1, 2, 3, 4, 5, 6 e 8 da sec¢ado “Proje-
¢Oes e Indicadores Econdmicos”. Os sinais sdo de que a politica monetaria expansio-
nista sera mantida até serem “enterrados” os riscos de um novo periodo de deflagéo.
Apesar de o inicio da recuperagao japonesa ter sido liderado principalmente pelas ex-
portagdes, atualmente a manutencéo do crescimento tém sido sustentada pela expan-
s&o dos investimentos e pelo crescimento, ainda timido, do consumo privado. Com a
confirmagéo da continuidade de uma trajetéria de crescimento, as projecbes sdo de
que a taxa de desemprego japonesa continue se reduzindo, atingindo cerca de 4,0%
em 2006. Em 2002, a taxa de desemprego atingiu 5,4%.

Na india, os indicadores de nivel de atividade prosseguem em alta. Apés um
crescimento de real de 7,3% em 2004, o desempenho da economia ao longo de 2005
aponta para uma taxa de crescimento da mesma ordem do que no ano anterior. Para

. _______________________________________________________________________________
2



SINOPSE INTERNACIONAL N¢ 04 - Novembro de 2005

2006, a maioria das proje¢bes aponta para um crescimento real do PIB um pouco me-
nor, de cerca de 6,0%. A inflagdo continua sob controle e projeta-se uma taxa acumu-
lada da ordem de 4,5% em 2005. As taxas de juros basicas da economia vém sendo
gradualmente reduzidas nos ultimos anos e encontram-se atualmente em torno de
6,00% ao ano, o que tem contribuido para o aumento da demanda agregada da eco-
nomia.

Em relagédo a Unido Européia, na zona do Euro, as perspectivas de crescimen-
to continuam contidas: apés ter crescido 2,0% em 2004, as proje¢des apontam para
um crescimento menor, da ordem de 1,3% em 2005 — ver se¢ao “Projecdes e Indica-
dores Econbmicos”. Para 2006, espera-se um crescimento real mais expressivo, da
ordem de 2,0%. Alemanha e Franca deverdo apresentar uma expanséao real do PIB de
1,0% e 1,5%, respectivamente, em 2005. Para 2006, as perspectivas sdo de um cres-
cimento maior, de 1,2% para a Alemanha e de cerca de 2,0% para a Francga.

Na Alemanha, os lideres dos partidos Democrata Cristdo e Social Democrata
chegaram a um acordo em relagdo a um programa comum de governo depois de qua-
se 2 meses das eleigbes gerais. Angela Merkel sera a chanceler do governo de coali-
zao0. O ajuste fiscal ficou adiado até 2007. As principais medidas anunciadas a serem
adotadas naquele ano incluem: i) um aumento de 3 pontos percentuais no imposto
sobre valor agregado (VAT); ii) um aumento das contribuicbes dos trabalhadores para
a previdéncia social; iii) a reducao de uma série de dedugdes tributarias; e iv) o au-
mento de 3 pontos percentuais — para 45% - da aliquota marginal do imposto de renda
para as faixas de maior rendimento. O objetivo & reduzir o déficit publico para 3,0% do
PIB em 2007. Em 2004, o déficit foi de 3,7% do PIB, cifra que devera se manter no
fechamento de 2005. Para 2006, ja se espera um numero melhor, da ordem de 3,5%
do PIB — ver Tabela 10 da sec¢éo “Projecdes e Indicadores Econdmicos”. Fora da zona
do Euro, o Reino Unido devera apresentar um crescimento real do PIB de 1,3% em
2005 e 1,8% em 2006.

Em relagédo & América Latina, ao longo de 2005, as economias tém apresenta-
do bom desempenho, dando continuidade ao crescimento iniciado em 2003 e intensifi-
cado em 2004. No primeiro semestre de 2005, os paises que mais se destacaram fo-
ram Venezuela e Argentina, com taxas de expansao que superaram 9% em relagédo ao
mesmo periodo de 2004. O México foi o pais com menor taxa de crescimento entre os
paises analisados — para uma analise detalhada da regido, veja a se¢do “A economia
latino-americana”. Para 2005, projeta-se uma taxa de crescimento média da ordem de
4,3% para a regido — ver Tabelas 1 e 8 da segéo “Projecdes e Indicadores Econdmi-
cos”. Em 20086, é prevista uma expansao um pouco menor, de cerca de 4,0%.

1.2) Negociagdes comerciais — Destaques

Em relagdo as negocia¢des comerciais em curso, pouco se avangou desde o Ulti-
mo relato feito pela Sinopse Internacional 3:

e No que diz respeito aos acordos multilaterais, o destaque do momento s&o as
expectativas quanto aos resultados da reunido ministerial de Hong Kong, no
ambito da rodada de Doha. Ja ha um consenso de que os resultados a serem
atingidos ficarao muito aquém do inicialmente esperado. O impasse em relagéo
as negociagbes na area agricola permanece. Os paises em desenvolvimento
nao deverdo se comprometer com uma abertura para produtos industriais e
servigos, como desejam americanos e europeus, sem a contrapartida na agri-
cultura;
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Quanto ao Mercosul, na reunido de cupula a ser realizada no inicio de dezem-

bro, a Venezuela se tornara pais membro pleno do bloco;

Apbs 5 meses de negociacao China e EUA fecharam, em novembro, um acor-
do para restringir, mediante quotas, as exporta¢des de produtos téxteis chine-
ses para o mercado norte-americano até 2008. A Unido Européia ja havia ne-

gociado um acordo similar em junho de 2005;

O Chile, membro associado do Mercosul, aproxima-se da Asia. Apés o fecha-
mento de um acordo comercial com a China, o pais anunciou o inicio de nego-

ciacdes com o Japao.

Box Especial:
Os fluxos de servigos no comércio internacional

O cendrio internacional aponta para uma crescente participacao dos flu-
xos de servigos no comércio mundial. Por isso, além da promog&o do co-
mércio de mercadorias, é importante a discussao de politicas de apoio as
exportagdes de servicos, como forma de ampliar a participacdo do Brasil
no comércio internacional. O Brasil possui vantagens comparativas em al-
guns setores de servicos, com destaque para os servigos de construgéo.
Ha um grande potencial a ser explorado nos setores de software e turismo.

O apoio as exportagbes de servicos € fundamental, ndo apenas para
contribuir para um aumento da agregacao de valor nas transac¢des comer-
ciais brasileiras, mas também por questdes de balan¢co de pagamentos,
tendo em vista que o pais tem sido tradicionalmente deficitario na rubrica
de servicos.

O comeércio de servigos cresceu 43,3% entre 2000 e 2004: expressiva-
mente acima dos 25,6% registrados entre 1995 e 2000.

Os EUA continuam sendo o principal exportador de servigos, registrando
um superavit de US$ 58,3 bilhndes em 2004. Na Europa, Franga e Espanha
destacam-se como grandes exportadores de servigos (com forte participa-
¢do do setor de turismo). De 1995 a 2004, destacaram-se india e China,
com crescimento médio anual de 20,5% e 14,5%, respectivamente, das
exportacdes de servicos — ver Tabela 1.1.

O Brasil apresentou uma taxa de crescimento média anual de 7,7% das
suas exportacdes de servicos entre 1995 e 2004, acima dos 6,9% de cres-
cimento médio mundial. Entretanto, observa-se uma expressiva desacele-
racdo do crescimento do periodo 2000/2004, ante o periodo 1995/2000.

N2 04 - Novembro de 2005
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Tabela 1.1
Exportacoes de Servicos
Participacdo no Total Mundial (%) Crescimento(%)
Total Total Média Anual
1995 2000 2004 1995/2000 2000/2004  1995/2004

Mundo 100,0 100,0 100,0 25,6 43,3 6,9
Argentina 0,3 0,3 0,2 26,8 4,4 3,1
Brasil 0,5 0,6 0,5 49,2 28,0 7,7
Chile 0,3 0,3 0,3 23,0 47,0 7,0
China 1,6 2,0 2,9 63,6 105,9 16,9
Franga 7,0 5,4 5,1 -3,3 36,3 3,3
Alemanha 6,2 54 6,3 8,3 68,0 7,6
india 0,6 1,1 1,9 137,0 147,3 28,4
Japao 5,8 4,9 4,5 6,6 29,4 3,6
Rep. Da Coréia 1,9 2,0 1,9 34,4 34,6 6,9
México 0,8 0,9 0,7 41,5 2,7 4.4
Cingapura 2,3 2,0 1,7 57 24,7 3,0
Espanha 3,4 3,6 4,0 33,8 58,8 9,3
Estados Unidos 16,8 18,8 15,0 40,3 14,3 5,5
Fonte: Organizagdo Mundial do Comércio (OMC).

2) A ECONOMIA LATINO-AMERICANA

No primeiro semestre de 2005, as economias latino-americanas apresentaram
bom desempenho, dando continuidade ao crescimento iniciado em 2003 e intensifica-
do em 2004. Os paises que mais se destacaram foram Venezuela e Argentina, com
taxas de expansdo que superaram 9% em relagdo ao mesmo periodo de 2004. O Mé-
xico foi o pais com menor taxa de crescimento entre os paises analisados.

O aspecto positivo é que este crescimento foi liderado pelo investimento, que
mostrou aumento significativo nas diversas economias analisadas. As exportagdes
também tiveram participacdo importante para o bom desempenho no primeiro semes-
tre, se beneficiando das elevadas cota¢des das commodities. Por fim, o consumo pri-
vado ganhou impulso e cresceu acima de 5% em todos os paises estudados, a exce-
¢&o do México (+4,9%).

A expansao resultou em aumento das importagdes, com impactos reduzidos
sobre o saldo comercial, mas também proporcionou a redugéo dos indices de desem-
prego em todos os paises selecionados. A inflagao foi mantida sob controle, embora a
aceleragao recente na Argentina e no Chile indique cautela.

Para 2005 como um todo, as instituicbes consultadas prevéem um crescimento
da América Latina entre 3,9% e 4,4%, com destaque para as economias argentina e
venezuelana. A inflagao acumulada em 2005 na regiéo deve ficar entre 5,8% e 6,5%.

Box Especial:
Demanda interna e exportagées na América Latina

Nos ultimos anos, parcela significativa do crescimento econémico
nos paises da América Latina foi derivada do aumento das exportagbes. A
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melhoria dos termos de troca proporcionada pela expanséo dos mercados
mundiais de commodities e matérias-primas beneficiou particularmente o
México e alguns paises da América do Sul.

Mas a demanda interna vem mostrando forte crescimento mais re-
centemente, sendo a principal causa do crescimento dos paises latino-
americanos em 2004. Ademais, as taxas de investimento situam-se em
médias historicamente elevadas — cerca de 20% —, e alguns paises ja mos-
tram sinais de estarem proximos do limite da capacidade instalada, a e-
xemplo de Argentina e Uruguai. Estima-se que nos préximos anos, a de-
manda interna seja determinante no crescimento dos paises da América
Latina.

Grafico 2.1

Taxa de crescimento na América Latina: 2002 a 2006

(em US$ milhées)

O demanda doméstica final @ exportagdes liquidas
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Fonte: FMI, Global Context and Regional Outlook for Latin America and the Caribbean, 2005

2.1) México

No primeiro semestre de 2005, o produto interno bruto mexicano se expandiu
em 2,8% frente o primeiro semestre do ano anterior. No segundo trimestre, o PIB au-
mentou 3,1% em relagdo ao mesmo periodo de 2004. Por sua vez, os dados dessazo-
nalizados mostram que a taxa de crescimento do PIB trimestral frente ao trimestre
imediatamente anterior vem caindo desde o quarto trimestre de 2004. No segundo
trimestre de 2005, o PIB sofreu queda de 0,42% em relagao ao primeiro trimestre. As
previsdes apontam para uma expansao entre 3,0% e 4,0% em 2005. Para 2006 ¢ es-
perada um crescimento de cerca de 3,4%.

A expanséao de 2,8% verificada no primeiro semestre de 2005 foi liderada pela
formacgé&o bruta de capital fixo (+7,5%), seguida das exportagdes (+5,6%) e o consumo
privado (+4,9%). Segundo o Instituto Nacional de Estadistica Geografia e Informatica
(INEGI), o investimento bruto em capital fixo cresceu 6,8% nos sete primeiros meses
de 2005 em relagdo ao mesmo periodo de 2004. Os gastos em maquinas e equipa-
mentos aumentaram 10,3%, sendo 2,8% para nacionais e 14,4% para bens importa-
dos.

Na classificacdo setorial, o setor de servigos expandiu-se 4,1% no primeiro se-
mestre, enquanto o PIB industrial cresceu apenas 1,4% e o agropecuario caiu 2,4%
em conseqliéncia de condi¢des climaticas adversas. O incremento do PIB industrial

. _______________________________________________________________________________
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atingiu todos os setores: construgéo (+3%), mineragéo (+0,8%), manufaturas (+1,2%)
e geracao de eletricidade, gas e agua (+0,2%).

Como resultado do crescimento econdmico, a taxa de desemprego nos nove
primeiros meses de 2005 recuou em relacdo ao mesmo periodo de 2004: em 2005 a
média foi de 3,7% frente 4,0% registrados no ano anterior. Embora a taxa de desem-
prego entre as mulheres seja maior, ela recuou na comparacgao interanual enquanto a
taxa de desemprego entre os homens aumentou.

A inflacdo acumulada em 2005 até setembro foi de 1,72%, frente 3,37% no
mesmo periodo de 2004. Contribuiu para queda a retragado de 4,53% dos pregos ad-
ministrados e a tendéncia de apreciagdo cambial. A manutencéo desta baixa taxa de
inflacdo permitiu que o banco central comecasse a reduzir as taxas de juros em agos-
to.

No setor externo, as exporta¢cdes mexicanas acumuladas em 2005 até setem-
bro foram de US$ 154,9 bilhdes, o que representou um crescimento de 11,9% em re-
lagdo ao mesmo periodo de 2004. As exportagbes manufatureiras cresceram apenas
8,4% na mesma comparagao, mas responderam por 82% das exportagbes mexicanas,
das quais 55% foram de maquiladoras. As vendas do setor de petroleo atingiram 15%
das exportacbes totais e aumentaram 35% em relagdo aos primeiros nove meses de
2004.

Ja as importagdes somaram US$ 159,0 bilhdes e tiveram uma expanséo de
12,0% frente a 2004. Destas, 75% foi em bens intermediarios. As compras de bens de
capital tiveram incremento de 16,6% de janeiro a setembro de 2005 em relagdo ao
mesmo periodo de 2004 e as importacdes de bens de consumo cresceram 23,3%.

O saldo comercial nos primeiros nove meses de 2005 foi deficitario em US$ 4,1
bilhes, frente o déficit de US$ 3,6 bilhdes no mesmo periodo de 2004.

2.2) Argentina

A economia argentina continua apresentando crescimento vigoroso em 2005,
apo6s dois anos de forte expansao: 8,8% em 2003 e 9,0% em 2004. No primeiro se-
mestre de 2005, o PIB cresceu 9,1% frente ao mesmo periodo do ano passado. Pela
primeira vez, o PIB semestral superou os valores atingidos antes da crise de 1999. A
expansao do segundo trimestre na comparacao interanual foi de 10,1%, o valor mais
alto desde o primeiro trimestre de 2004. Com estes resultados, pode-se descartar a
hipétese de desaceleracédo levantada no inicio do ano.

O contexto externo favoravel, as elevadas cotagbes das commodities e a liqui-
dez abundante no mercado financeiro internacional foram fatores que contribuiram
para a expansao da Argentina.

O investimento foi o componente mais dindmico da demanda agregada, com
crescimento de 19,3% no semestre em relagdo ao mesmo semestre de 2004. Este
crescimento, porém, é liderado pela aquisicdo de maquinas e equipamentos importa-
dos, cuja expansao foi de 42,8% na mesma comparacdo. As exportagdes também
mostraram grande dinamismo no primeiro semestre e cresceram 17,3% frente 0 mes-
mo periodo de 2004. O consumo privado aumentou 9,4%, o consumo publico 5,5% e
as importagdes expandiram 22,8%.
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O crescimento da demanda doméstica se fez sentir no setor manufatureiro. A
atividade industrial medida pelo Estimador Mensual Industrial (EMI) expandiu-se em
7,4% no acumulado do ano até setembro frente o mesmo periodo do ano passado.
Embora a taxa seja significativa, em setembro de 2004 o mesmo indicador registrava
crescimento de 11,5% frente 2003. J& a utilizagdo da capacidade instalada atingiu
73,1% em agosto de 2005, frente uma média de 69,7% em 2004. Em setores como
refino de petroleo, papel e celulose, aluminio e ago, dentre outros, a utilizagdo da ca-
pacidade esta em nivel maximo.

A inflacdo acumula alta de 8,9% em 2005 até setembro, frente a uma taxa de
4,8% acumulada no mesmo periodo do ano passado. Em conseqiiéncia, o banco cen-
tral ja abandonou a meta de inflagdo entre 5% e 8% divulgada no inicio do ano. Muitos
atribuem a aceleragéo dos precos a manutengédo de uma taxa de cambio depreciada e
de taxas de juros baixas. Por outro lado, o desemprego caiu 0,9 ponto percentual no
segundo trimestre em comparagao com o primeiro trimestre. A taxa de desemprego de
12,1% é igual & média registrada em 2004.

As exportagdes argentinas somaram US$ 29,9 bilhdes nos primeiros nove me-
ses de 2005, o que significou uma taxa de crescimento de 16% em relagdo ao acumu-
lado no mesmo periodo de 2004. As exportagdes de manufaturas industriais se desta-
caram com uma taxa de crescimento de 31%, decorrente de aumento de precos e
quantidades. Este grupo de produtos respondeu por 29% da pauta em 2005 até se-
tembro. Material de transporte foi o item mais dindmico, com destaque para as vendas
para o Brasil, Venezuela, Chile e México.

As importaces por sua vez, totalizaram US$ 21,0 bilhées, com expanséo de
30% em relagédo ao ano passado. Combustiveis e bens de capital e seus componentes
foram os bens com maior taxa de expansio. O saldo comercial em 2005 até setembro
ficou positivo em US$ 8,9 bilhdes, frente US$ 9,5 bilhdes em 2004 até setembro. A
Argentina registra superavit com todas as regides, exceto com o Mercosul.

Ao saldo comercial favoravel, soma-se a recuperagéo dos investimentos exter-
nos diretos e a melhora dos indicadores de risco pais, que se situam em niveis inferio-
res ao rompimento da conversibilidade em janeiro de 2002. Com o acumulo de reser-
vas € as linhas de crédito atualmente disponiveis, a Argentina desfruta de uma situa-
¢ao financeira confortavel para os proximos meses: ja ha recursos suficientes para
fazer frente a cerca de 75% dos compromissos de 2006.

2.3) Venezuela

A economia venezuelana vem apresentando forte crescimento econémico, ten-
do seu PIB crescido 9,3% no primeiro semestre de 2005 em relagdo ao mesmo perio-
do do ano anterior. A expansao da industria manufatureira (9,5% no semestre) € um
dos principais motivos do crescimento venezuelano. As atividades associadas a extra-
¢éo de petréleo cresceram 1,5% em relagcéo ao primeiro semestre de 2004.

Outros setores possuem no periodo crescimento relativo expressivo, apesar de
um menor peso absoluto na composigdo do PIB. E este o caso dos segmentos de ins-
tituicbes financeiras (crescimento 24,2% em relagdo ao primeiro semestre de 2004),
comeércio e servigos de reparacao (20,1%), construcéo (17,9%), transportes (16,8%) e
comunicacbes (16,6%).

O crescimento da economia venezuelana é ainda mais significativo quando se

considera que no ano passado seu PIB cresceu 17,7%. No primeiro semestre de 2004,

. _______________________________________________________________________________
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o PIB venezuelano crescera 23,5% em relagdo a 2003. Entretanto, ndo se pode es-
quecer também de que o ciclo de crescimento venezuelano iniciou-se a partir de bases
muito depreciadas. O PIB venezuelano declinou 7,7% em 2003 e 8,9% em 2002.

O desemprego continua em queda, representando 11,5% da populacdo eco-
nomicamente ativa em setembro de 2005. Este niumero significa uma redugéo em 3
p.p. em relagdo ao mesmo més do ano anterior’. A taxa de pessoas desocupadas é
maior entre as mulheres (13,3%).

A retomada do crescimento ndo esta gerando pressodes inflacionarias na Vene-
zuela. De fato, a inflagdo vem declinando nos ultimos anos. As maiores taxas de cres-
cimento estdo associadas a menores taxas de inflagdo. Em 2003, ano em que houve
forte queda no PIB, a inflagéo foi de 31,1%. A inflagdo ao consumidor acumulada até
agosto de 2005 foi de 9,9%. A inflagdo anualizada € de cerca de 16%, o que represen-
ta significativa queda em relagdo a 2004, ano no qual fora registrado 21,7%. As maio-
res altas no acumulado do ano ocorreram nas categorias referentes a restaurantes e
hotéis (16,5%), transportes (15,2%), alimentos e bebidas n&o alcodlicas (11,1%) e
saude (11,0%). Os controles de pregos sdo uma das principais causas do declinio da
inflagdo: 44% dos itens que o Banco Central venezuelano utiliza para composigcéo do
indice de inflagdo s&o bens e servigos com pregos regulados. O governo venezuelano
estuda o aumento da lista de precgos regulados, o que leva a previsbes de redugdes
ainda maiores nos indices de inflagdo. A Comissdo de Administracdo de Divisas (CA-
DIVI) esta analisando a expansao da lista de produtos que podem ser importados a
taxa de cambio oficial, fato que pode reduzir ainda mais a inflagéo, pois mais produtos
poderdo ser comprados do exterior a um cambio mais favoravel.

As importagdes tém sido uma importante saida para a contencdo de pregos
dada a demanda interna crescente. O uso da capacidade instalada encontra-se eleva-
do devido ao rapido crescimento econdmico e as tradicionais baixas taxas de investi-
mento. O investimento responde por cerca de 15% da formagao do PIB venezuelano.
As importag¢des séo préximas de 30% do PIB em 2005, o maior numero ja verificado
desde que existe a série trimestral de PIB na Venezuela.

A alta do preco do petroleo permitiu um aumento da renda obtida pelo governo
venezuelano — tanto diretamente via Petréleos de Venezuela S/A (PDVSA) quanto
pelos impostos provenientes do setor — gerando folga na disponibilidade de divisas. A
boa oferta de divisas pela CADIVI as empresas privadas vem causando estabilidade
do cambio no mercado paralelo e a reducdo de sua distancia em relagdo a cotagéo
oficial. As reservas venezuelanas estavam em US$ 32 bilhdes em agosto de 2005 e
vém crescendo nos ultimos anos; eram menos de US$ 15 bilhdes em 2002.

Estima-se que o saldo venezuelano em conta corrente deva fechar o ano em
torno de 15% do PIB. Recentemente, ha crescimento das exportagbes tanto do setor
de petréleo quanto dos demais. As vendas de petroleo representam 82% da pauta
total do pais, sendo beneficiadas pela alta internacional de pre¢co do produto. As ex-
portagcbes venezuelanas devem chegar a US$ 54 bilhdes em 2005 — ver secgdo
"“Projecdes e Indicadores Econdmicos”.

2 Vale observar que muito da queda da taxa de desemprego este ano na Venezuela se deve a reducdo da
populagdo que esteja procurando emprego. O conceito de desemprego diz respeito a pessoas com mais
de quinze anos que se declararam nao estarem trabalhando mas buscando trabalho com remuneragéo.
Algumas explicagdes para esse fato podem estar na ampliagdo do sistema de ajuda governamental as
populagdes mais pobres, que pode reduzir a necessidade de procura por emprego.

. _______________________________________________________________________________
9



SINOPSE INTERNACIONAL N¢ 04 - Novembro de 2005

As importagbes também apresentam crescimento nos ultimos anos, mas este
nao deve prejudicar o resultado em conta corrente do pais. Em 2004, as importagdes
cresceram 60% em relagdo ao ano anterior. Estima-se que as compras externas atin-
jam US$ 24 bilhdes em 2005. O saldo comercial foi de US$ 21,4 bilhdes em 2004 e
deve chegar a préximo de US$ 30 bilhdes em 2005.

2.4) Chile

O Chile continua a apresentar boa expansao da atividade econdmica, tendo
seu PIB crescido 6,5% no segundo trimestre de 2005 em relagdo ao mesmo periodo
do ano anterior. Apesar disso, ha uma pequena queda no ritmo da expanséo: o PIB
chileno cresceu apenas 1,1% contra o trimestre imediatamente anterior. A desacelera-
¢do é percebida também pelo indicador mensal de atividade econémica (IMANEC)
calculado pelo Banco Central do Chile , que foi de 4,4% em julho no acumulado de 12
meses, contra 5,2% no mesmo periodo do ano anterior.

Apds um ano de forte crescimento, uma redugéo no ritmo era esperada dada a
estrutura produtiva do pais. Um dos principais componentes da economia chilena é a
exportagdo de commodities. O cobre representa 45% da pauta de exportacdes totais.
Além disso, é significativa a presencga de produtos como frutas, vinhos, peixes e celu-
lose. Apesar de os pregos internacionais continuarem elevados, ndo é possivel uma
resposta rapida aos crescentes aumentos de demanda na maioria dos setores de
commodities. Espera-se uma redugéo no ritmo de crescimento das exportagdes chile-
nas, devido a limitacdo de capacidade para o atendimento da demanda externa.

No primeiro semestre de 2005, as exportacdes cresceram 23,7% e as importa-
¢bes, 36,7%. Em 2004, as exportacdes cresceram 48% em relagdo ao ano anterior,
alcangando US$ 32 bilhdes. Estima-se que as exportagdes chilenas cheguem a US$
35 bilhdes em 2005, o que representaria um crescimento de menos de 10% — ver se-
¢ao “Projegoes e Indicadores Macroeconémicos”.

A demanda interna deve ser o principal componente do crescimento chileno em
2005, ap6s um ano de grande contribuicao das exportagdes. Tanto o consumo quanto
o investimento crescem significativamente neste ano no Chile. O consumo privado
deve crescer 7% em termos reais, valor acima do esperado para o PIB total. A forma-
cao de capital deve crescer 20% em relagdo ao ano anterior, o que levaria o investi-
mento a préximo de 28% do PIB, numero similar ao verificado durante a década de
1990, quando a economia chilena crescia a 7% ao ano.

Até setembro de 2005, a inflagdo ao consumidor foi de 3,8% e no acumulado
de 12 meses, 3,9%. No mesmo periodo de 2004, o indice foi de apenas 1,5%. Em
setembro de 2005, a inflagao foi de 1%, o maior valor ja verificado para iguais meses
em dez anos. Os principais aumentos de precos foram registrados nos grupos de
transportes (1,7%), alimentacéo (1,6%), moradia (1,1%) e vestuario (1,0%). As pres-
sbes inflacionarias sdo provenientes de diferentes origens, tal como a elevacdo do
preco do petréleo, o mercado de trabalho e os reajustes de servigos regulados.

Seguindo o crescimento do nivel de atividade, a criagdo de postos de trabalho
esta em expansao. A taxa de desemprego foi de 8,6% em julho de 2005, reduzindo-se
em quase 1 p.p. em relacdo ao mesmo més de 2004. Em 2005, a expans&o do em-
prego € maior nos setores ligados a demanda interna: construgdo e comércio. Entre-
tanto, os niveis de desemprego estdao acima dos verificados antes da recesséo de
1999, muito devido ao crescimento da forga de trabalho, principalmente pelo aumento
da participagéo feminina na populagdo em busca por emprego.
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2.5) Uruguai

O PIB do Uruguai cresceu 6,9% no primeiro semestre de 2005 em relagéo ao
mesmo periodo de 2004. A demanda externa, com um crescimento de 18%, impulsio-
nou a demanda interna. Isto pode ser observado pelo aumento da formacao bruta de
capital fixo (22%) e do consumo privado (8,4%). O investimento do setor privado em
maquinas e equipamentos elevou-se em 41%. Estima-se que o PIB cresca a uma taxa
de 5,8% durante todo o ano de 2005 — ver secdo “Projecdes e Indicadores Macroeco-
ndémicos”.

O indice de pregos ao consumidor cresceu 2,29% no terceiro trimestre de 2005
e 3,95% nos 12 meses que terminaram em setembro, cumprindo a meta anunciada
pela autoridade monetaria uruguaia para o periodo (entre 6% e 8%).

O mercado de trabalho apresentou uma melhora neste primeiro semestre, atra-
vés de um leve incremento na demanda por trabalho e na redugdo do desemprego,
em relagdo ao primeiro semestre de 2004. Os postos de trabalho aumentaram 1,9%
entre o segundo trimestre de 2004 e o mesmo periodo de 2005, e a taxa de desem-
prego passou de 13,1% para 12,3%.

No balango de pagamentos, a conta corrente apresentou déficit no primeiro
semestre deste ano (US$ 61 milhdes), assim como a conta de capital e financeira
(US$ 204 milhdes). De julho de 2004 a junho de 2005, a conta corrente apresentou um
déficit correspondente a 1,2% do PIB, enquanto que no mesmo periodo do ano anteri-
or, o déficit representava 0,2% do PIB. Encontra-se uma explicagdo para este maior
déficit no maior crescimento das importagdes comparativamente ao das exportagdes.
Com o crescimento do nivel de atividade uruguaia e dos pregos internacionais (em
especial do petréleo), as importagdes experimentaram um aumento significativo. As
importacdes representaram 22,9% do PIB no periodo de 12 meses até junho de 2005,
contra 20,5% no periodo imediatamente anterior. No mesmo periodo, as exportagdes
apresentaram crescimento menor: de 21,5% do PIB em 2004 para 22,4% em 2005.

2.6) Colémbia

No segundo trimestre, o PIB colombiano cresceu 5,3% em relagdo ao mesmo
periodo do ano anterior e 4,6% em relagdo ao primeiro semestre de 2004. Estima-se
que o produto cresga a uma taxa préxima a 4,0% em 2005 — ver secéo “Projecdes e
Indicadores Macroeconémicos”.

A demanda interna aumentou 9,4% em relacéo a 2004. O investimento susten-
tou seu excelente desempenho, tendo crescido 24,7% em relagdo ao ano anterior em
decorréncia das baixas taxas de juros e das condi¢gdes econdémicas e socio-politicas
favoraveis. Os gastos do governo também cresceram (8%), devido a razdes tais como
o alto preco internacional do petréleo.

O aumento do consumo das familias foi de 5,3%. Pelo lado da oferta, observa-
se um crescimento diversificado. Os setores que mais se destacaram foram: comércio
(10,2%), financeiro (9,8%), construgéo (7,8%) e servigos sociais (6,3%). A aceleragéo
da atividade econOmica estimulou, também, o aumento das importacdes (28,5%).

Em agosto, a taxa de desemprego apresentou uma queda tanto no dmbito na-
cional (11,3%) quanto no urbano (13,8%). Esta redugéo esta associada ao crescimen-
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to anual de empregos nacionais (2,9%) e urbanos (4,2%) além de uma maior formali-
zagdo dos mesmos.

Em 2004, a inflagdo ao consumidor na Coldbmbia foi de 5,5%. Observa-se em
2005, uma redugédo da inflagdo maior que a esperada, devendo ser cumprida a meta
estabelecida pelo Banco Central, entre 4,5% e 5,5%. A reducéo da inflagdo de comer-
cializaveis (sem incluir alimentos) refletiu o comportamento da taxa de cdmbio. Ja a de
bens ndo comercializaveis tem como origem a existéncia de excessos de capacidade
e o declinio das proprias expectativas gerais de inflagdo. As projecdes para 2005 es-
tdo em 5,0% — ver segéo “Projecdes e Indicadores Macroecondémicos”.

Como resultado dos altos pregcos das commodities e do crescimento mundial e
regional, as receitas da exportagdo colombiana aumentaram fortemente (37% em rela-
¢&0 a 2004) no primeiro semestre de 2005. Nas importagbes de bens ocorreu efeito
similar, aumentando 30% no periodo. A maior dindmica das exportagdes levou a um
superavit comercial com aumento significativo sobre 2004, 241%. Se este ritmo conti-
nuar até o fim do ano, o superavit comercial de 2005 equivalera ao dobro de 2004.

2.7) Paraguai

Segundo o governo paraguaio, o pais cresceu cerca de 9% no primeiro semes-
tre de 2005 em relacdo a igual periodo de 2004. Este crescimento foi liderado pelo
setor de servigos, enquanto o setor agricola sofreu com as quedas de produgédo dos
dois principais produtos paraguaios: algodao e soja.

Este crescimento se refletiu em um aumento na arrecadacéo fiscal, liderada pe-
lo aumento real de 7,7% na receita do IVA no acumulado do ano até agosto. Isto ja é
suficiente para honrar os compromissos anuais e gerar superavit fiscal. Porém, como
0s gastos cresceram a uma taxa maior do que os ingressos, o superavit acumulado
até agosto foi menor em 2005 do que em 2004.

Quanto & inflagdo, o indice de Precos ao Consumidor acumulou alta de 6,9%
em 2005 até setembro, frente a uma alta de 2,2% acumulada no mesmo periodo do
ano anterior. Com este resultado, a meta anual de 5% (com tolerancia de 2,5 pontos
percentuais) ja foi ultrapassada. O preco do petroleo e a desvalorizagdo cambial sédo
apontados como responsaveis pela aceleragéo da inflagao.

As exportagbes paraguaias registradas em 2005 até o terceiro trimestre soma-
ram US$ 1,292 bilhées, com queda de 1,6% em relagdo ao mesmo periodo de 2004.
Os principais destinos das exportacdes paraguaias neste periodo foram o Uruguai
(30% do total) e o Brasil (18% do total). Por sua vez, as importacdes registradas cres-
ceram 9,7% no acumulado no ano e totalizaram US$ 2,11 bilhdes. Brasil e Argentina
s&0 os maiores exportadores para o Paraguai, com 29% e 22% das vendas respecti-
vamente. O saldo comercial paraguaio registrou déficit de US$ 818,5 milhges, frente
US$ 609,7 nos trés primeiros trimestres do ano anterior.

As reservas internacionais liquidas alcancaram US$ 1,275 bilhdes em setem-

bro de 2005, valor que supera a meta de US$ 85 milhdes estabelecida no acordo com
o FMI e que representa uma expansao de 8,1% nos ultimos 12 meses.
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3) INVESTIMENTO EXTERNO DIRETO
3.1) Evolugédo em 2004

De acordo com o World Investment Report 2005, publicado em final de setem-
bro pela Conferéncia das Nag¢des Unidas para o Comércio e Desenvolvimento (UNC-
TAD), os ingressos de investimento externo direto (IED) no mundo interromperam a
trajetoria de queda dos ultimos trés anos e cresceram 2% em 2004, somando US$ 648
bilhdes (ver Grafico 3.1). Os maiores paises receptores foram os Estados Unidos (US$
96 bilhdes), a Gra-Bretanha (US$ 78 bilhdes) e a China (US$ 61 bilhdes).

Grafico 3.1: Ingressos de Investimento Externo Direto por regiao

entre 1994 e 2004 — em US$ milhdes
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O relatério aponta como principais fatores que impulsionaram os IED em 2004:
a expanséo econbmica mundial, a busca por maior competitividade, a desvalorizagao
do ddlar e consequente redugdo do custo de determinados investimentos, maiores
lucros e condic¢des favoraveis de financiamento aos investimentos e os elevados pre-
¢os das commodities. Adicionalmente, o numero de tratados bilaterais de investimento
(BIT) e de prevengao de dupla taxagdo (DTT) atingiram, respectivamente, 2.392 e
2.559 em 2004. Estes tratados e os acordos internacionais de investimento contribui-
ram para a maior abertura ao IED.

Pelo terceiro ano consecutivo, os investimentos novos (greenfield) se expandi-
ram. Este tipo de investimento liderou a recuperagédo dos IED. Em 2003 os projetos
foram estimados em 9.300 e em 2004 subiram para 9.800°. Por sua vez, apos trés
anos de retragdo, o valor das fusbes e aquisicdes aumentou 28% em 2004 e somou
US$ 381 bilhdes. As operacdes na China e na india dobraram, atingindo US$ 6,8 bi-
Ihdes e US$ 1,8 bilhdo, respectivamente.

Para 2005 e 2006, as expectativas sédo otimistas. A pressao competitiva sobre
as empresas, o processo de offshoring de servigos, a crescente liberalizagdo e o cres-

% O Brasil foi escolhido como sede para 258 projetos e figura entre os 11 paises em desenvolvimento que
receberam mais de 100 projetos.

. _______________________________________________________________________________
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cimento das empresas transnacionais de paises em desenvolvimento s&o aspectos
que tendem a impulsionar os IED.

3.2) Distribuigao regional

Os ingressos de IED em paises desenvolvidos, incluindo os 10 novos membros
da Uniéo Européia, declinaram 14% em 2004, somando US$ 380 bilhdes. Operagdes
de fusdes e aquisicdes elevaram os influxos para os Estados Unidos (+69%) e para a
Gra Bretanha (+286%). Uma Unica operagéo, a aquisi¢do da Abbey National (Gra-
Bretanha) pelo Santander Central Hispano (Espanha), envolveu US$ 16 bilhdes. O
Jap3o recebeu US$ 8 bilhdes, uma expansio de 24% em relagdo a 2003. Na Unido
Européia, por sua vez, houve queda de 36% nos ingressos, reduzindo-os para US$
216 bilhdes, o menor valor desde 1996. Os novos membros da UE, no entanto, atrai-
ram US$ 20 bilhdes (+69%) com suas altas taxas de crescimento, competitividade e a
redugdo da incerteza na regulacao de IED apés a adesao.

Em contraste com os paises desenvolvidos, os paises em desenvolvimento a-
celeraram em 2004 a trajetéria de expansao dos ingressos de |IED iniciada no ano an-
terior. Em 2004, os fluxos somaram US$ 233 bilhdes, o que representou um aumento
de 40% no ano, frente a expansdo de 9% em 2003. Em conseqiiéncia, a participagédo
dos paises em desenvolvimento nos ingressos de IED atingiu 36%, o maior nivel des-
de 1997. Cinco paises concentraram 60% do total recebido pelos paises em desenvol-
vimento: China, Hong Kong, Brasil, México e Cingapura.

A Asia e a Oceania foram novamente os maiores receptores de IED entre os
paises em desenvolvimento. Os ingressos de IED alcangaram US$ 148 bilhdes em
2004, o que correspondeu a um crescimento de 46% em relagdo a 2003. Nao obstan-
te, ha concentracao: 10 paises receberam 92% dos recursos.

O investimento nesta regiao ocorre tradicionalmente em novos projetos (green-
field), nos quais a competitividade local e a possibilidade de redugédo de custos sdo
determinantes. China e india foram responséaveis por cerca de metade de todos os
investimentos novos (greenfield) nos paises em desenvolvimento em 2004. As opera-
cOes de fusbes e aquisicbes também aumentaram de US$ 22 bilhdes em 2003 para
US$ 25 bilhdes em 2004.

Um dos fatores que contribuiram para a expansao do IED para Asia e Oceania
nos ultimos anos foram os acordos de integracao regional da Associagao das Nacdes
do Sudeste Asiatico (ASEAN), assinado em 1995, e outros acordos regionais e bilate-
rais, em especial os acordos de livre comércio com os Estados Unidos e o acordo en-
tre China e ASEAN para criacdo de uma area de livre comércio em 2010. Estes acor-
dos vém facilitando e estimulando o investimento intra-regional, porque permite as
empresas transnacionais (ETN) expandirem suas cadeias produtivas pelos diversos
paises, buscando competitividade e reducao de custos.

Adicionalmente, consolidaram-se ETN dos proprios paises do sudeste asiatico.
A internacionalizacdo de empresas levou os egressos de IED a quadruplicarem em
2004 e atingirem US$ 69 bilhées, segundo a UNCTAD. Grande parte destes investi-
mentos é intra-regional, porém ha investimentos em outras regides. Em relagdo aos
paises desenvolvidos destacaram aquisi¢cbes nos Estados Unidos e Unido Européia.
Para a América Latina, a busca de recursos naturais foi um fator determinante, o que
resultou em projetos de investimento significativos, especialmente chineses.
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Na América Latina e o Caribe, ap6s quatro anos de retragéo, a expanséo eco-
némica e a elevada cotacdo das commodities fizeram os fluxos de IED se expandirem
44% e somarem US$ 68 bilhdes. Brasil (US$ 18 bilhdes) e México (US$ 17 bilhGes)
permaneceram como 0s maiores receptores de recursos e em conjunto com Chile e
Argentina responderam por dois tercos do total de recursos destinados para regiéo.
Argentina, Brasil e Chile também apresentaram as maiores taxas de expanséo:
+125%, +79% e +73% respectivamente. Bolivia, Equador e Venezuela sofreram as
maiores retragdes, fruto da conclusdo de projetos e mudancas na regulagéo do setor
de petroleo e gas. Quanto a participagao setorial, os servigcos vém perdendo espago
para as manufaturas e os recursos naturais.

Box Especial:
América Latina e Caribe: trés tipos de IED e trés dinamicas diferentes

A regido da América Latina e do Caribe se caracteriza pela presen-
¢a de influxos de IED com trés motivacdes distintas e, portanto, dindmicas
diferentes.

Ha investimentos feitos em busca de matérias primas (resource-
seeking), como o petréleo e gas, a mineragao e a agricultura. Estes inves-
timentos dependem mais da demanda e da cotagéo internacional dos re-
cursos naturais do que da situagdo macroeconémica dos paises. Em 2004,
a grande demanda por commodities elevou os investimentos em minera-
¢do na Argentina, Brasil, Chile e Peru, bem como em petréleo e gas na Co-
[6mbia e no Peru. A China em especial demonstrou grande interesse em
investir na América Latina. Além disso, a elevagédo das cotacdes interna-
cionais aumentou o montante de lucros reinvestidos. No Chile, 82% dos in-
gressos de IED corresponderam a lucros reinvestidos.

Os investimentos feitos no Mercosul, em especial no Brasil, € no
México geralmente visam o atendimento do mercado local (market-
seeking). Neste caso, flutuagdes macroeconémicas sdo determinantes e
em 2004 o fluxo de IED acompanhou as elevadas taxas de crescimento da
renda e da demanda interna. Concomitantemente, muitos destes investi-
mentos também se beneficiaram da maior demanda externa, como no caso
de projetos da industria automobilistica no Brasil e na Argentina.

Por fim, existem investimentos em busca de eficiéncia para con-
quista de terceiros mercados (efficiency-seeking). As plataformas de expor-
tacéo de produtos eletrbnicos e da industria automobilistica no México e de
produtos téxteis no Caribe sdo exemplos na América Latina. Trata-se de
um modelo baseado em baixos salarios, zonas de processamento de ex-
portagdes (ZPE) com incentivos fiscais e tributarios e acesso especial ao
mercado dos EUA mediante acordos comerciais como o Nafta. A abertura
dos EUA para novos competidores fez estes paises perderem competitivi-
dade e perceberem que as atividades desenvolvidas tem baixo valor agre-
gado e carecem de encadeamentos locais. Em 2004, estas atividades e os
ingressos de IED foram impulsionados pela recuperagdo econdémica dos
Estados Unidos e pelas taxas de cambio mais desvalorizadas. No México,
os investimentos em maquiladoras cresceram 26%.

Os ingressos de IED na Africa mantiveram-se estaveis em 2004, somando US$
18 bilhdes. Atividades ligadas a recursos naturais e fusdes e aquisi¢des (incluindo pri-
vatizacdes) foram responsaveis por este resultado. No Sudeste Europeu e na Comu-
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nidade dos Estados Independentes (CEIl) os investimentos aumentaram 40% em 2004
para US$ 35 bilhdes, em seu quarto ano consecutivo de crescimento. Os investimen-
tos baseados nas privatizagdes e nas altas cotacbes de petréleo e gas natural lidera-
ram a expansao. Os |IED na Russia cresceram de US$ 8 bilhdes em 2003 para US$ 12
bilhdes em 2004.

3.3) Internacionalizagdo de pesquisa e desenvolvimento

Uma tendéncia que vem ganhando expressao nos ultimos anos é a internacio-
nalizagdo das atividades de pesquisa e desenvolvimento (P&D) para paises em de-
senvolvimento. O numero de projetos de investimentos novos (greenfield) em P&D nos
paises em desenvolvimento cresceu de 316 em 2003 para 429 em 2004, ou seja,
36%. A Asia é a regido que mais recebe estes investimentos e em 2004 eles represen-
taram 11% dos projetos novos (greenfield). Por sua vez, China e india concentram
cerca de 75% destes investimentos na regido. Ao final de 2004, a China possuia 700
centros de tecnologia de empresas estrangeiras. Na América Latina, Brasil e México
s&0 0s paises que mais se destacam.

As empresas transnacionais (ETN) respondem pela maioria dos investimentos
em P&D aplicada e dominam o registro de novas patentes. Tradicionalmente, as eco-
nomias em desenvolvimento atraem estas empresas com o objetivo de ter acesso a
novas tecnologias e inserir 0 pais em redes globais de inovagédo. No entanto, P&D é
uma das atividades de menor nivel de internacionalizagéo, pois envolve conhecimento
estratégico e requer alta qualificagao. Aos paises em desenvolvimento restava apenas
a adaptacao as condigdes locais de produtos e processos concebidos nos paises de-
senvolvidos.

Atualmente, porém, as ETN estao iniciando o processo de offshoring do servigo
de P&D, ndo somente de adaptag¢do, mas de etapas mais complexas como o desen-
volvimento de novas tecnologias para o mercado global. O objetivo € se beneficiar de
recursos humanos de alta qualificagéo, reduzir custos e acelerar o processo de inova-
¢ao. Trata-se da formagéo de sistemas globais de P&D, a exemplo da globalizagdo do
sistema produtivo. No Brasil, somente algumas filiais de ETN assumiram fungdes mais
complexas, em especial na industria automobilistica, autopecgas e eletronicos.

A importancia deste recente processo de internacionalizagao das atividades de
P&D para os paises em desenvolvimento esta na sua contribuicdo para o desenvolvi-
mento econdmico. A difusdo destas competéncias permite ao pais avangar em diregéo
a atividades mais complexas e de maior valor agregado, nas quais melhores salarios
nao implicam perda de competitividade e cuja demanda possui maior dinamismo.

Embora a experiéncia mostre que os paises em desenvolvimento estdo aptos a
desenvolver atividades sofisticadas de P&D e podem competir internacionalmente, o
pais que deseja receber estes investimentos precisa contar com um ambiente que
estimule a inovagdo. Como ha externalidades, problemas de coordenagéo e de bens
publicos envolvidos, a participagdo do governo € fundamental para que o investimento
privado possa ocorrer. Os casos de sucesso apontam para necessidade de um Siste-
ma Nacional de Inovagéo (SNI) forte, baseado em investimentos em recursos huma-
nos e em uma estrutura que crie incentivos e condigbes favoraveis a inovagdo, dentre
0s quais estdo o uso estratégico das regras de propriedade intelectual, bem como o
estimulo a disseminagédo dos conhecimentos e competéncias adquiridos para os de-
mais setores da economia. Este esfor¢co de construgdo de um SNI ndo deve ser visto
isoladamente, mas em conjunto com politicas de competitividade e desenvolvimento.
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3.4) Investimento no Brasil em 2005

Segundo o Banco Central do Brasil, o investimento externo direto liquido no pa-
is somou US$ 9,39 bilhdes em 2005 até setembro, frente US$ 3,56 bilhdes no mesmo
periodo do ano passado. Esta expansao é fruto do crescimento de 21% dos ingressos
de investimento externo direto no pais e da redug¢éo de 73% dos investimentos brasi-
leiros no exterior. Vale lembrar que ambos os niumeros de 2004 foram muito afetados
pela fusdo da cervejaria Ambev com a belga Interbrew e a sua troca de agdes, no va-
lor de US$ 4,89 bilhdes, registrada em agosto.

Os ingressos de IED totalizaram US$ 21,52 bilhes em 2005 até setembro, dos
quais 71% se deram através de participacao no capital. Os Estados Unidos voltaram a
ser o pais que mais investiu no Brasil, com participacdo de 20,7% do total de ingres-
sos, seguido por Paises Baixos (13,5%), México (12,6%), Franca (8,6%) e Alemanha
(5,0%).

Quanto ao perfil setorial, os investimentos no setor de servigos exibiram a mai-
or taxa de crescimento em relagéo ao periodo de janeiro a setembro de 2004: 75%. Os
ingressos de IED atingiram US$ 12,1 bilhdes, equivalente a uma participagéo de 59%
no total. Correio e telecomunicagdes receberam US$ 2,8 bilhGes a mais em 2005 até
setembro do que no mesmo periodo de 2004.

Os ingressos em agricultura, pecuaria e extrativa mineral cresceram 53,9% no
acumulado em 2005 até setembro frente 0 mesmo periodo de 2004, liderados pelos
recursos destinados ao setor de extracdo de petroleo e servicos relacionados. Na in-
dustria, cujos ingressos de IED somaram US$ 7,0 bilhées no periodo de analise em
2005, os setores de fabricagcdo e montagem de veiculos automotores e de produtos
quimicos superaram o recebimento de US$ 1,2 bilhdes e foram os que mais contribui-
ram para compensar a queda no setor de alimentos e bebidas, decorrente da influén-
cia da operacédo da Ambev em 2004.

As saidas liquidas de renda de investimento direto cresceram 70% no acumu-
lado em 2005 até setembro frente o mesmo periodo de 2004. O montante liquido re-
metido ao exterior atingiu US$ 6,6 bilhdes, para o qual contribuem decisivamente os
US$ 6,3 bilhGes relativos a remessas de lucros e dividendos.

Box Especial:
Investimentos brasileiros diretos no exterior

Segundo o quarto “Levantamento de Capitais Brasileiros no Exteri-
or” realizado pelo Banco Central do Brasil, o estoque de investimentos dire-
tos brasileiros no exterior declarados na pesquisa atingiu US$ 69,2 bilhdes
em 2004, frente US$ 54,9 bilhdes em 2003. O crescimento é continuo des-
de o inicio do levantamento do banco central em 2001. 78% dos investi-
mentos s&o em participacdo no capital.

Os principais paises de destino destes investimentos até 2004 fo-
ram: llhas Cayman (38,0%), llhas Bahamas (11,9%), llhas Virgens (9,6%),
Dinamarca (9,3%), Luxemburgo (4,5%), Espanha (4,3%), Estados Unidos
(4,1%), Uruguai (3,4%) e Argentina (2,6%).

Quanto a distribuicdo setorial, predominam investimentos em servi-
¢os com 96% do total das participagdes brasileiras em empresas no exteri-
or. Intermediacao financeira e suas atividades auxiliares, exceto seguros e
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previdéncia privada, receberam 51,9% dos recursos totais. 37,4% dos in-
vestimentos sao classificados como “Servigos prestados principalmente as
empresas”. Em terceiro lugar esta o comércio por atacado e intermediarios
do comércio, com 4,1% do total. Extracdo de petréleo e construcdo apare-
cem ambos com 1%, porém os investimentos nestes setores ja foram mai-
ores no passado.

Em 2005 até setembro, os novos investimentos brasileiros no exte-
rior somaram US$ 3,0 bilhdes, frente US$ 9,6 bilhdes no mesmo periodo
de 2004. A saida de recursos se deu quase que exclusivamente mediante
a participagdo no capital. Os empréstimos intercompanhia, que atingiram
US$ 2,8 bilhdes entre janeiro e setembro de 2004, cairam para US$ 92 mi-
Ihdes em 2005.

4) O SETOR EXTERNO DA ECONOMIA BRASILEIRA
4.1) Evolucgao do comércio exterior

A balanca comercial brasileira continua a apresentar excelente desempenho no
decorrer de 2005. Nos primeiros nove meses do ano, as exportagées foram de US$
86,7 bilhdes, o que constituiu recorde historico para iguais periodos. As exportagdes
cresceram 23,4% em relagédo a janeiro a setembro de 2004. No acumulado de doze
meses, 0 valor exportado também é recorde: US$ 112,9 bilhdes, representando um
crescimento de 24,7% em relagdo ao periodo imediatamente anterior.

Em 2005, o valor das importagbes também tem crescido, mas sem haver redu-
¢éo do saldo comercial. De janeiro a setembro as importagbes cresceram 19,6% em
relacdo ao mesmo periodo do ano passado, alcangando US$ 54,1 bilhées — ver Grafi-
co 4.1. O saldo comercial foi recorde historico, tanto de janeiro a setembro (US$ 32,7
bilhées) quanto em doze meses (US$ 41,3 bilhdes).

O acentuado crescimento de exportagbes e importagdes proporcionou uma

corrente de comércio recorde. Nos acumulado de doze meses até setembro, a soma
de importactes e exportactes foi de US$ 184,6 bilhdes.
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Grafico 4.1
Balanga comercial do Brasil: janeiro de 1999 a setembro de 2005

(acumulado 12 meses em US$ bilhoes)
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Fonte: Elaboragéo propria a partir de dados da Secex/MDIC

Os Estados Unidos sao o principal pais importador de produtos brasileiros. No
periodo de janeiro a setembro de 2005, o Brasil exportou US$ 16,8 bilhdes (+14,5%
em relacdo ao mesmo periodo de 2004).

As exportagdes para paises da Aladi cresceram 32% de janeiro a setembro de
2005 em relagdo ao mesmo periodo do ano passado. As vendas para os paises do
bloco somaram US$ 18,6 bilhdes, o que representou o segundo principal destino das
exportacdes brasileiras no periodo. O principal bloco de paises no destino das expor-
tacoes brasileiras foi a Unido Européia, com US$ 19,9 bilhdes.

O crescimento das exportacdes brasileiras para o Mercosul superou um pouco
a média dos paises latino-americanos em geral, ficando em 32,4%. Seu principal com-
ponente foram as vendas para a Argentina, que cresceram 35% e representaram 85%
das exportagdes brasileiras para o Mercosul. As exportagdes brasileiras para a Argen-
tina (US$ 7,2 bilndes) constituem recorde historico para iguais periodos.

Apébs a Argentina, o principal destino das exportacdes brasileiras para a Améri-
ca Latina foi o México (US$ 3 bilhdes), seguido de Chile (US$ 2,6 bilhdes) e Venezue-
la (US$ 1,6 bilhdo). As vendas brasileiras para o México (+4,1%) variaram pouco em
relagdo ao mesmo periodo do ano passado, enquanto as para o Chile e Venezuela
cresceram fortemente — 42,6% e 62,3%, respectivamente.

As vendas para a Europa Oriental e Africa também apresentaram forte incre-
mento relativo no periodo, 65,5% e 44,7%, respectivamente.

Em relacdo a produtos, as exportagdes brasileiras apresentaram desempenho
recorde nas trés categorias de valor agregado nos primeiros nove meses do ano. O
maior crescimentos relativo ocorreu na categoria de manufaturados (27,3%). Os ma-
nufaturados sé@o os principais itens na pauta de exportagdes brasileiras, apresentando
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participacdo recorde de 55% da pauta total. As categorias de semimanufaturados
(19,5%) e basicos (16,8%) também apresentaram boas taxas de crescimento.

Nos segmentos de bens manufaturados, os principais produtos exportados fo-
ram: automoveis de passageiros (US$ 3.257 milhGes), avides (US$ 2.218 milhdes),
aparelhos transmissores e receptores (US$ 1.963 milhdes), autopegas (US$ 1.831
milhdes), laminados planos (US$ 1.736 milhdes), motores para veiculos (US$ 1.725
milhdes) e calgcados (US$ 1.505 milhdes). O segmento de aparelhos transmissores e
receptores continua a ter o maior crescimento relativo entre os principais produtos,
com aumento de 118% em relagdo ao mesmo periodo de 2004.

Box Especial:
Exportagoes de automoveis cresceram mais de 400%
nos ultimos 8 anos

Nos ultimos oito anos, as exportacdes brasileiras de automéveis
cresceram mais de 400%. Os automoveis foram o principal item das expor-
tagbes brasileiras de manufaturados em 2003 e 2004. Mas o Brasil ainda
possui uma pequena participacdo no comércio internacional desses produ-
tos, sendo apenas o 18° exportador mundial. O maior exportador do mundo
€ a Alemanha, seguida de Japdo e Canada — ver grafico 4.2.

Grafico 4.2

Principais paises exportadores de automoéveis

no mundo em 2004
(em USS$ bilhoes)
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Fonte: Elaboragdo propria a partir de dados do Comtrade / Nagdes Unidas. Valores referen-
tes as exportagdes no item 87.03 do Sistema Harmonizado. * Informagdes de 2003
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O principal tipo de automoével exportado pelo Brasil € o movido a
gasolina com cilindrada entre 1.500 cm® e 3.000 cm?®; categoria que res-
ponde por 74% das exportagdes brasileiras totais. Nesse segmento, os
maiores exportadores sdo Alemanha (US$ 31,5 bilhées), Jap3o (US$ 30,6
bilhdes), EUA (US$ 13,2 bilhdes) e Bélgica (US$ 13,1 bilhdes). Essa cate-
goria € a principal no comércio internacional de automoéveis, com 38% do
total vendido em 2004 no mundo.

Os precos das principais commodities brasileiras exportadas permanecem em
alta, apesar da importante baixa nos segmentos de soja. Em relagdo a setembro de
2004, o prego da soja em gréo reduziu-se 12,8% e o do 6leo de soja bruto, 11,9%. O
farelo de soja apresentou um pequeno aumento de +2,9%. Em relagdo ao mesmo més
do ano passado, os precos das demais commodities apresentaram bom desempenho:
café em gréo (+56,8%), acucar refinado (+34,2%) e bruto (32,1%), carne de frango
(+30,8%), minério de ferro (+53,3%) e milho (+419,4%).

As importa¢des apresentam em 2005 taxas de crescimento similares as das
exportagbes, mas possuem caracteristicas distintas. As importagbes brasileiras pos-
suem uma estrutura concentrada em bens de capital e intermediarios. Os bens de
consumo representam apenas 10,0%. As importacdes de bens de capital foram as que
mais cresceram no periodo (29,0% em relagdo a 2004). Os bens de consumo
(+20,5%) também apresentaram crescimento acima da média do periodo, principal-
mente pela evolugdo nos ultimos meses. No acumulado dos nove meses, cresceram
principalmente as compras de n&o-duraveis (+22,9%), mas nos Ultimos meses cres-
cem também as de duraveis. Em setembro, as importagbes de bens de consumo du-
raveis cresceram 29,1% em relagdo ao mesmo més de 2004.

Nos ultimos dois anos, o maior crescimento relativo ocorreu na categoria de
manufaturas de baixa intensidade tecnolégica*: 90,2% em relagdo a 2003 — ver tabela
4.1. O ano de 2003 € uma base de comparagéao particularmente relevante porque foi o
ano que o Brasil apresentou o menor valor em importacbes para periodos de janeiro a
setembro nos ultimos dez anos. O crescimento do valor importado nessa categoria
ocorreu principalmente devido as compras de ferro, agco e seus produtos, nos quais o
efeito da elevagéo de precgos nao foi desprezivel. Efeito similar ocorreu na categoria de
combustiveis, que foi 0 segundo item em crescimento em relagdo a 2003, devido em
grande parte ao efeito-preco.

* A classificagao da pauta brasileira por intensidade tecnoldgica segue a apresentada em UNCTAD
(2002) Trade and Development Report. Geneve: United Nations Conference on Trade and Devel-
opment, Cap.lll, Anexo 1. Para os dados brasileiros, esta classificagdo é obtida apds a conversdo
dos dados do SISCOMEX de cédigos do Sistema Harmonizado a 6 digitos para a SITC Reviséo 2,
na qual é apresentada a agregacao por intensidade tecnologica pela UNCTAD.
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Tabela 4.1
Importagoes brasileiras por intensidade tecnolégica:

janeiro a setembro de 2003 a 2005 (em US$ milhdes)

Categoria 2005 2004 2003 2\3%27;;;3
Commodities primarias 5.208 4.845 4.270 22,0%
Manufaturas intensivas em mao-de-obra 2.450 2.077 1.558 57,2%
Manufaturas de baixa intensidade tecnolédgica 2.284 1.625 1.201 90,2%
Manufaturas de média intensidade tecnolégica 14.236 11.342 9.686 47,0%
Manufaturas de alta intensidade tecnolodgica 19.543 17.009 12.456 56,9%
Combustiveis, lubrificantes e n&o-classificados 10.334 8.304 5.835 771%
Total 54.056 45.203  35.006 54,4%

Fonte: Elaboragéo propria a partir de dados da Secex/MDIC

Apesar de terem sofrido um forte incremento relativo, a participagdo de manu-
faturas de baixa intensidade tecnolégica é pequena em relagéo a pauta total. Os bens
de média ou alta intensidade tecnolégica representaram 62,5% (US$ 33,8 bilhGes) das
importacdes totais no periodo de janeiro a setembro de 2005. A participagcédo desses
bens nas importagbes é praticamente o dobro do que nas exportagdes.

Nesse conjunto, ha grande presenca de materiais elétricos e eletrbnicos que
sejam partes e pecas de bens de capital (US$ 3,8 bilhdes em 2005, contra US$ 2,1
bilhdes em 2003). As compras de produtos quimicos também s3o significativas: US$
3,3 bilhdes em 2005, contra US$ 2,3 bilhdes em 2003.

Os bens especificamente classificados de alta intensidade s&o o principal com-
ponente da pauta brasileira de importacées, com US$ 19,5 bilhdes de janeiro a setem-
bro de 2005. As importacdes de alto contetdo tecnologico cresceram 56,9% em rela-
¢do a 2003, e as de média, 47,0%.

Dos bens de alto ou médio conteudo tecnolégico importados pelo Brasil, sdo
preponderantes os bens de capital e suas partes e pecas (US$ 15,2 bilhdes em 2005,
+55% em relagdo ao mesmo periodo de 2003) e os insumos processados para a in-
dustria (exceto alimentos), com US$ 10,3 bilhées. Bens de consumo em geral (inclui-
dos os veiculos de passageiros representam apenas 7,7% dos itens de médio ou alto
conteudo tecnolégico comprados do exterior pelo Brasil.

22



SINOPSE INTERNACIONAL N¢ 04 - Novembro de 2005

Tabela 4.2

Importagées brasileiras de bens de médio ou alto contetido tecnolégico por categoria de uso*:

janeiro a setembro de 2003 a 2005

2005 2004 2003

Categorias de uso us us us

° milhc'?es Part. milhf?es Part. miIh6$es Part.
Insumos industriais processados
(exceto alimentos) 10.272 30,4% 9.465 33,4% 7173 32,4%
Bens de capital 8.160 24.2% 6.895 24,3% 5.039 22,8%
Partes e pegas de bens de capital 7.083 21,0% 5.391 19,0% 4,787 21,6%
Partes e pegas de equipamentos de transporte 5.077 15,0% 4.032 14,2% 3.025 13,7%
Bens de consumo 2.062 6,1% 1.799 6,3% 1.387 6,3%
Equipamentos de transporte industrial 561 1,7% 309 1,1% 262 1,2%
Veiculos de passageiros 531 1,6% 434 1,5% 451 2,0%
Outros 34 0,1% 27 0,1% 18 0,1%

33.780 100,0% 28.351 100,0% 22.142 100,0%
Fonte: Elaboragéo prépria a partir de dados da Secex/MDIC
* Segundo a Classificagao por Grandes Grupos Econémicos das Nag¢des Unidas, agregado a partir das
estatisticas da Secex/MDIC pelo Sistema Harmonizado em 6 digitos.
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MATERIA ESPECIAL:

O desempenho recente das economias asiaticas e sua contribuicao para
as exportagoes brasileiras

Na recente diversificacdo dos destinos das exportacdes brasileiras, a Asia é
uma regido que se destaca. O Brasil possuia uma balanga comercial deficitdria com os
paises da Asia até 2001. O déficit anual chegou a ser de US$ 2,3 bilhées em 2000. A
partir de 2002, a balanca comercial entre Brasil e Asia se reverte, passando a apre-
sentar superavit anual superior a US$ 2 bilhées. O principal elemento dessa reverséo
foi 0 aumento das exportagdes para a China, que atualmente & o principal parceiro
comercial do Brasil na Asia e o terceiro mercado importador de produtos brasileiros,
depois dos Estados Unidos e da Argentina.

Grafico 1
Balan¢a Comercial entre Brasil e Asia, exceto Oriente Médio: 1994 a 2004
(em USS$ bilhées)
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Fonte: Elaboracao prépria a partir de dados da Secex/MDIC

Os paises asiaticos se destacam por elevada renda per capita, pela manuten-
¢do de taxas de crescimento superiores aos demais paises em desenvolvimento e
pela elevada abertura das suas economias. A combinacado destas caracteristicas con-
tribui para a elevacado das vendas brasileiras para estes mercados.

Nos anos 1960, entretanto, alguns paises asiaticos possuiam niveis de renda
similares aos de paises africanos. O desenvolvimento econémico da Asia, que gerou
taxas de crescimento extraordinarias entre os anos 1970 e meados dos anos 1990, é
atribuido a uma estratégia que ficou conhecida como “export-led development”, na
qual o mercado externo torna-se o motor do desenvolvimento.

As politicas publicas apoiavam o desenvolvimento do comércio — financiamento
e seguro as exportagdes, pesquisas de mercado e transferéncia de tecnologia — e a
produgdo para exportacao recebia incentivos e os mercados almejados eram os pai-
ses desenvolvidos.

O economista japonés Akamatu formulou o modelo denominado de “gansos
voadores” para explicar o crescimento na Asia. Neste modelo, sob a lideran¢a do Ja-
pao, existe um crescimento sincronizado e em etapas entre paises com estagio de
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desenvolvimento diferentes. Através de investimento externo direto, subcontratagées e
transferéncia de tecnologia, o Jap&o transferia a produgédo de bens tecnologicamente
mais atrasados para outros paises da regido e, assim, se concentrava nos produtos de
maior conteldo tecnolégico e maior valor agregado. Primeiro, os paises buscaram a
insercédo internacional em industrias tradicionais, intensivas em trabalho, a exemplo
dos produtos téxteis ou calgados. Posteriormente, a énfase deslocou-se para bens de
consumo duravel e outros produtos mais sofisticados. Finalmente, tornaram-se potén-
cias exportadoras em produtos de alta densidade tecnolégica. A medida que as eco-
nomias foram amadurecendo e os salarios se tornaram mais elevados, os paises
substituiam o conjunto de bens produzidos e paises menos desenvolvidos assumiam
estas atividades. Coréia do Sul, Taiwan, Cingapura e Hong Kong foram os primeiros
paises a seguir este modelo. A segunda geracado de gansos foram os paises da Asso-
ciacdo das Nacdes do Sudeste Asiatico (ASEAN) como Tailandia, Indonésia, Malasia
e Filipinas. Vietnam, Laos, Cambodja s&o identificados com a terceira geragao.

Como resultado desta estratégia de desenvolvimento, as economias mais de-
senvolvidas da Asia e do Pacifico possuem elevada participacdo das exportacdes no
PIB: acima de 95% em 2003, frente um percentual de cerca de 60% em 1983. Ade-
mais, a pauta de exportagdes se transformou. Produtos tradicionais dominavam a pau-
ta em 1983 e atualmente a participagédo de bens de alta e média-alta intensidade tec-
nolégica respondem por mais de 60% das pautas. Por outro lado, também a participa-
¢do das importagdes no PIB é muito expressiva, pouco mais de 85% em 2003, frente
pouco menos de 60% em 1983.° Quanto as exportagdes liquidas, sua participagéo no
PIB é positiva e crescente nos paises mais desenvolvidos da Asia. Nos paises de ren-
da mais baixa da Asia, a contribuicdo das exportagdes liquidas é negativa.

O sucesso do modelo “export-led” asiatico levou diversos autores a defende-
rem esta estratégia de desenvolvimento, muitas vezes em detrimento de um modelo
baseado no mercado interno, como na experiéncia latino-americana.

Promovendo as exportagbes, o pais (i) proporciona uma alocagéo mais eficien-
te dos recursos e gera economias de escala, (ii) estimula o aprendizado através da
introdugcado de novas tecnologias e difusdo de conhecimento por toda economia (iii)
eleva a demanda agregada e o crescimento econémico e (iv) eleva a capacidade de
importacdo. Adicionalmente, a concorréncia enfrentada no mercado externo impde
padrbes de desempenho minimos aos agentes econdmicos apoiados pelas politicas
de desenvolvimento.

A partir da crise de 1997, os questionamentos ao modelo de desenvolvimento
asiatico ganharam destaque no debate econdmico. Em primeiro lugar, o foco no cres-
cimento baseado em exportagdes limitou, por vezes, o desenvolvimento do mercado
domeéstico. Além disso, os paises que adotam esta estratégia ficam muito vulneraveis
ao desempenho dos paises desenvolvidos, bem como seu desenvolvimento fica limi-
tado ao potencial destes paises.

Por fim, quando diversos paises adotam o modelo de desenvolvimento basea-
do em exportagbes simultaneamente, ndo se estimula o crescimento, mas a competi-
¢ao entre os paises. A concorréncia exacerbada pode levar a queda de pregos e con-
sequente deterioragdo dos termos de troca, com impactos negativos para todos os
paises. Ja em situacdes de desaceleracdo da demanda externa, ha grande probabili-
dade dos investimentos produtivos gerarem capacidade ociosa.

® Para comparagao, nos paises europeus as exportacdes participam com cerca de 55% do PIB em 2003 e
as importagdes atingiram 50% do PIB no mesmo ano.
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Apbs a crise asiatica, diversos policy-makers propuseram um novo modelo de
desenvolvimento com énfase na demanda doméstica. A estratégia é diversificar a es-
trutura produtiva e reduzir a dependéncia do comércio exterior - em especial das ex-
portacdes - e do capital externo, que constituiam as bases da estratégia anterior, a fim
de elevar a capacidades das economias asiaticas enfrentarem choques externos.

A experiéncia da Tailandia ilustra esta mudanca. Desde a posse do primeiro
ministro Thaksin Shinawatra, em janeiro de 2001, houve empenho em deslocar o foco
das politicas das manufaturas para exportagdo para um crescimento baseado no mer-
cado interno. Com o objetivo de reduzir a dependéncia anterior de demanda externa e
diminuir a importancia relativa da produgdo em massa nos centros urbanos, o governo
vem adotando medidas para o estimulo da demanda interna e politicas de apoio a
setores tradicionais (como agricultura e pequenas e médias empresas) e ao empresa-
riado nacional. Embora de forma mais discreta, Malasia e Coréia, dentre outros, tam-
bém estdo adotando estratégias similares.

N&o obstante a mudanga de foco, seria mais correto denominar as politicas
adotadas de uma estratégia dual (dual-track strategy), que combina o desenvolvimento
da demanda interna e o apoio a empresas nacionais, sem abdicar dos beneficios da
demanda externa por bens e servigos asiaticos. Ou seja, o estimulo ao mercado inter-
no é feito simultaneamente a promocgao do setor externo.

Em relagéo ao setor externo, a iniciativa mais importante no periodo recente foi
0 processo de integracao regional iniciado com o acordo da Associacdo das Nagdes
do Sudeste Asiatico (ASEAN), assinado em 1995. A liberalizagdo estd permitindo a
formacado de cadeias produtivas envolvendo diversos paises, nas quais empresas
transnacionais (ETN) buscam maior competitividade e redugéo de custos. Como resul-
tado da integracao, as economias da regido aumentaram a interdependéncia dos seus
setores produtivos, estabelecendo linkages e relagdes de complementaridade. Quanto
ao comércio exterior, o maior parceiro comercial dos paises da Asia em desenvolvi-
mento deixou de ser os EUA, para se tornar a prépria Asia, conforme dados do Asian
Development Bank (ADB).

Neste aspecto, cabe destacar a relevancia de dois parceiros em especial. Inici-
almente, a emergéncia da China, e mais recentemente da india, foi certamente um
grande desafio para os demais paises da Asia. O grande risco que se colocava era
sofrer com a concorréncia e até ser substituido®. Entretanto, o risco se transformou em
oportunidade quando os paises da Asia decidiram aproveitar o potencial das grandes
economias regionais. A posi¢éo privilegiada de estar entre de dois pélos regionais de
crescimento - a China e a india — trouxe grandes beneficios. O elevado crescimento de
China e india se consolidou como impulso ao comércio intra-regional, através de gera-
¢do de demanda por produtos asiaticos. As exportagdes do Sudeste Asiatico para
China cresceram 37% nos ultimos dois anos e para a india se expandiram 26%. A
China absorve cerca de 6% das exportacdes da regido, segundo o ADB.

® Um diferencial da China, e tudo indica também da india, & que estas economias seguem uma estratégia
que combina expanséo de setores tradicionais com desenvolvimento de industrias de alta e média-alta
intensidade tecnoldgicas. Inicialmente exportadora de téxteis, artigos de plastico, brinquedos, calgados e
entre outros, a China passou a exportar produtos de alta tecnologia sem abdicar da lideranga competitiva
nos produtos tradicionais. Atualmente, as exportagbes chinesas distribuem-se equilibradamente entre
esses tipos de produtos: em 2002, os produtos tradicionais correspondiam a 42% da pauta, enquanto os
de média-alta tecnologia representavam 49%. Em resumo, ao contrario do Japdo e o modelo de desen-
volvimento asiatico dos “gansos voadores”, ndo existe um desenvolvimento sucessivo e em etapas. As
poténcias regionais atuais se propdem a abarcar todas as atividades.
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Desempenho macroeconémico em 2004 e perspectivas

No ano de 2004, as economias em desenvolvimento da Asia atingiram o maior
crescimento desde a crise asiatica. A expanséao de 7,3%, segundo o ADB, foi liderada
pela demanda doméstica, combinada com um contexto externo benigno. A excecéo
dos paises em desenvolvimento do Pacifico e da Coréia do Sul, todos os paises cres-
ceram a taxas superiores a 5% - ver Tabela 8 da sec¢éo “Projecdes e indicadores eco-
némicos”. Além da elevada expansé&o da China, destacaram-se Cingapura, Hong Kong
(China), india e Malasia.

O desempenho da demanda doméstica foi importante para a expanséo da re-
gido, a exemplo do que vém ocorrendo nos ultimos dois anos. Em particular, o inves-
timento foi retomado apds um longo periodo desde a crise asiatica, no qual a China foi
certamente uma excegdo. Em praticamente todos os paises, a participacdo da forma-
¢ao bruta de capital fixo no PIB aumentou em 2004. A baixa capacidade ociosa e ele-
vado nivel de ingressos de IED, para investimentos novos (green field), explicam esta
elevacdo. Naturalmente, a expanséo da capacidade produtiva &€ um sinal positivo para
perspectiva de crescimento no longo prazo.

O consumo, por sua vez, também se fortaleceu em 2004. Decisivo para este
comportamento foi 0 ambiente de baixa inflagdo’ e as politicas macroeconémicas favo-
raveis. A expansao do consumo é fundamental para dinamizar o mercado interno e ter
sucesso na estratégia de reduzir a dependéncia do setor externo.

Em 2004 também se observou o melhor cenario externo em muitos anos. As
economias da regido se beneficiaram da expansé&o vigorosa dos paises industrializa-
dos, em especial dos Estados Unidos, e do resto da Asia, como China e india. Isto
significou uma forte demanda externa por bens manufaturados, embora o crescimento
das exportacdes tenha atingido os mais variados setores. Em particular, a regido é
exportadora de produtos eletrénicos e de tecnologia da informacao, cujas demandas
apresentaram recuperagéo expressiva em 2004. Por fim, a continuidade do crescimen-
to chinés e o avanco da integragdo no Sudeste Asiatico impulsionaram o comércio
intra-regional, que registrou expansao de 25,5% em 2004. O incremento das vendas
externas também explica em parte a expansao verificada nos investimentos.

Apesar do crescimento das exportagbes, os saldos comercial e em conta cor-
rente (3,7% do PIB em 2004) sofreram retracdo frente a 2003 tendo em vista a eleva-
¢éo das importagcdes com o crescimento econdmico e a alta dos pregos do petréleo.
Mesmo assim, foi possivel continuar a politica de acimulo de reservas.

O crescimento econémico da Asia e o Pacifico atraiu grande volume de capital
externo. Os ingressos de |IED alcangaram US$ 147,6 bilhdes em 2004, o que corres-
pondeu a um crescimento de 46% em relagéo a 2003 — ver sec¢éo “Investimento Exter-
no Direto”.

As perspectivas para as economias da Asia dependem ainda principalmente do
comportamento da economia mundial, em especial da China. Todavia, a maior contri-
buicdo da demanda doméstica, observada nos ultimos anos, ameniza o impacto de
eventuais condi¢des adversas no mercado internacional. A expectativa do Asian Deve-

A apreciagao do cambio frente ao dolar foi em parte responsavel por este resultado, visto que reduziu o
impacto inflacionario.
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lopment Bank € que o crescimento continue robusto nos proximos dois a trés anos,
apesar de uma redugdo em relacdo ao desempenho em 2004 .2

A expectativa é que a demanda doméstica nas economias asiaticas tenha con-
tribuicdo crescente na expansao econémica esperada para os proéximos anos. Em par-
ticular, a taxa de investimento devera se elevar e tendera a ser o elemento mais dina-
mico na economia.

Por outro lado, a contribuicéo do setor externo tende a diminuir. As exportagbes
devem continuar se expandindo, tendo em vista a expansao do comércio intra-regional
e o crescimento de China (pequena desaceleracéo) e india (expanséo solida). Apesar
dos receios quanto ao possivel hard landing da economia chinesa, seu desempenho
em 2004 atingiu 9,5%, o valor mais alto dos ultimos sete anos. Ainda que a China ve-
nha a reduzir um pouco o seu ritmo de crescimento, a perspectiva € que a expansao
continue forte para os padrdes internacionais, estimulando todos os paises integrados
a economia chinesa. No entanto, a perspectiva de crescimento econdmico na Asia
certamente aumentara a necessidade de importacdes. Deste modo, a estimativa do
ADB é que o saldo comercial sofra redugao.

Finalmente, vale apresentar quais s&o os principais riscos percebidos pelos
analistas em relagéo ao desempenho futuro das economias asiaticas. Quanto ao mer-
cado interno, o maior risco a expansao € a adog¢ao de politicas macroeconémicas mais
rigidas frente a uma alta da pressao inflacionaria. Em segundo lugar estao as situa-
¢bes que afetam a demanda por produtos asiaticos: (i) a alta do petréleo e o desaque-
cimento dos mercados industrializados, implicando em possivel redu¢do de demanda
externa; (ii) evolugdo da economia chinesa e seus impactos sobre os fluxos de comér-
cio intra-regional e (iii) redugdo de demanda por tecnologia da informacao e produtos
de alta tecnologia, mercados mais relevantes para as exportagdes de diversos paises
asiaticos. Porém, o risco mais grave identificado diz respeito ao comportamento do
dolar norte-americano. A continua desvalorizagcédo do délar reduzira a competitividade
dos paises asiaticos e acirrara a competicdo com a China. Isto inviabilizara a manu-
tengdo das taxas de cambio atreladas ao délar (dollar peg) e a flexibilizagdo implicara
em riscos de instabilidade cambial, comercial e financeira para todos os paises da
regido. A crescente integracdo dos paises asiaticos torna a questdo cambial mais rele-
vante e cria a necessidade de coordenagéo regional.

A balanga comercial entre Brasil e paises asiaticos selecionados

Como visto anteriormente, a China é o principal parceiro comercial do Brasil na
Asia. Em 2004, houve recorde histérico de exportagdes brasileiras aquele pais (US$
5,4 bilhdes). Naquele ano, o saldo comercial brasileiro foi de US$ 1,7 bilhées. Durante
a década de 1990, o Brasil em geral apresentou déficits comerciais com a China, ape-
sar de ndo serem muito elevados.

Apds a China, os paises do extremo oriente com as maiores importagdes pro-
venientes do Brasil sdo Japé&o, Coréia do Sul, Tailandia e Hong Kong.

Os maiores déficits comerciais entre o Brasil e paises asiaticos ocorriam com o
Japao, valor que ja chegou a ser de US$ 1 bilhdo. Até hoje, o Brasil importa mais do
que exporta aquele pais, apesar de ja haver um déficit significativamente menor; ape-
nas US$ 100 milhdes em 2004. O déficit comercial entre Brasil e Coréia do Sul nio

8 Para 2005, cabe esclarecer que o impacto do desastre da tsunami foi limitado e n&o deve interferir no
desempenho econdmico da regido. As areas mais atingidas foram zonas rurais, enquanto zonas urbanas
e centros industriais foram preservados.
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chegou a ser tdo elevado, mas permanece em niveis similares aos da década de
1990.

O Brasil registrou superavits comerciais com Hong Kong durante praticamente
toda a década de 1990. Com Hong Kong, o superavit brasileiro mais que friplica em
relagéo a primeira metade da década de 1990; com a Tailandia este se mantém pré-
ximo a uma mesma média durante os Ultimos 10 anos, cerca de US$ 140 milhges.

Em 2005, a Tailandia apresenta o maior crescimento relativo de importagdes
entre os principais parceiros comerciais do Brasil na Asia. O crescimento das exporta-
¢Oes para a China ndo é elevado neste ano, mas deve ser considerado o desempenho
em anos anteriores. As exportacdes para a China cresceram 80% de 2002 para 2003
e mais 20% no ano seguinte.

O Brasil exporta para mais de 30 paises na Asia e as vendas para esta regiéo
em 2004 responderam por 15% das exportagdes brasileiras. Os 9 paises relacionados
na Tabela 1 representaram 86% de suas vendas para o continente em 2004. Estes
serao os destinos das exportacdes brasileiras analisados a seguir.

Tabela 1
Principais paises de destino das exportag6es brasileiras no extremo oriente -
2002 a 2005 (em US$ mil)

) 01/2004 a 01/2005 a Var %
Pais 2002 2003 2004 09/2004 09/2005 2005/2004
CHINA 2520457  4.532.560 5439.956  4.383.966 4.761.827 8.6
JAPAO 2.097.954 2.310.546 2.767.995 2.026.558 2.546.643 25,7
COREIADOSUL  852.419 1.223.104 1.429.208 1.060.455 1.403.388 323
TAILANDIA 350.185 416.189 647.537 506.562 664.144 31,1
HONG KONG 526.731 694.037 767.859 595.404 646.487 8.6
CINGAPURA 469.316 337.711 571.240 410.246 539.935 31,6
INDONESIA 256.507 322.769 382.690 265.366 322.628 216
MALASIA 281,513 225.461 282.671 205.194 301.142 468
FILIPINAS 126.660 117.427 243217 155.369 180.651 16,3
Total 7.481.742  10.179.804  12.532.462 _ 9.609.120 __ 11.366.845 18,3

Fonte: Elaboragéo propria a partir de dados da Secex/MDIC

Os principais produtos exportados do Brasil para os paises asiaticos sdo os
classificados na categoria de basicos — ver Tabela 2. Nesta categoria, a Asia é o se-
gundo destino das vendas brasileiras, com 26% de participagdo em 2004, atras so-
mente da Unido Européia. O préprio crescimento vigoroso das vendas para a China
deve-se as exportagbes de minério de ferro e soja. Os 10 principais produtos exporta-
dos pelo Brasil para os paises asiaticos selecionados sdo basicos ou semimanufatura-
dos®. Estes 10 produtos representaram 55% das importagées totais desses paises do
Brasil entre 2002 e 2004. Todos apresentam expressivas taxas de crescimentos nos
ultimos anos.

°AAsiaéo principal destino das exportagdes brasileiras de produtos semimanufaturados (participagéo de
29% nesta categoria), seguida dos Estados Unidos (27%).
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Tabela 2
Principais produtos brasileiros exportados para paises asiaticos: 2002 a 2004
(em US$ mil)
Fator Média das variagées

Produto agregado 2002 2003 2004 anuais de 2003 e 2004
Soja em gréo Basico 1.018.826 1.539.530 1.854.599 35,8%
Minério de ferro ndo aglomerado Basico 895.169 1.043.665 1.417.586 26,2%
Pedagos de frango Basico 319.952 395.099 734.275 54,7%
Minério de ferro aglomerado Basico 368.570 456.120 622.765 30,1%

Pasta quimica de madeira Semi 245.968 444 453 445173 40,4%
Semimanufaturados de ferro ou ago Semi 271.144 432.215 402.800 26,3%

Farelo de soja Basico 298.255 393.315 331.834 8,1%
Aluminio bruto Semi 257.682 383.325 374.155 23,2%

Oleo de soja Semi 128.724 280.589 432.870 86,1%

Fumo Basico 180.761 177.590 309.411 36,2%
Demais 3.496.693 4.633.903 5.606.995 -

Total 7.481.742  10.179.804  12.532.462 29,6%

Fonte: Elaboragéo propria a partir de dados da Secex/MDIC; agregacéo a 6 digitos da NCM.

Os bens intermediarios representam cerca de 80% das exportagdes brasileiras
para os referidos paises. Nesta categoria estdo incluidos os basicos que ocupam as
primeiras posi¢cdes na pauta de importagdes de produtos brasileiros pelos paises da
Asia.

Cerca de 10% da pauta é composta por bens de consumo, em grande parte do
setor de alimentos. Estas vendas para Asia se expandiram em 47% entre 2003 e
2004, com destaque para o crescimento das vendas para China: +145% em 2004 e +
97% no acumulado em 2005 até julho.

Os bens de capital representam pouco mais de 4% nas exportacdes para Asia
e sao constituidos principalmente por caminhdes, maquinas agricolas e avides. Os
paises que possuem maior participacdo de bens de capital brasileiros na pauta de
importacdes sdo Malasia, Indonésia, Cingapura e Coréia do Sul. Jap&do, Hong Kong e
China sdo os que importam menos bens de capital proporcionalmente.

O predominio de produtos de baixo valor agregado se manifesta claramente
quando analisado o contetido tecnolégico das exportagées brasileiras para a Asia. Do
total das exportagbes brasileiras para os paises em questdo, 90% s&o produtos de
baixa intensidade tecnoldgica ou commodities primarias — ver Tabela 3.

Tabela 3
Exportagées brasileiras para a Asia por intensidade tecnolégica - 2003 e 2004:
participagdo (em %), valores (em US$ mil) e taxa de crescimento (em %)

Participagdo % Valor em 2004 Variagao %
2003 2004 2003/2004
Alta intensidade tecnolégica 4,60 4,70 585.133 25,43
Média intensidade tecnolégica 7,30 5,50 684.226 -7,53
Baixa intensidade tecnolégica 15,11 10,89 1.353.415 -11,60
Manufaturas intensivas em méao de obra ou recursos naturais 5,68 5,87 729.572 26,81
Commodities primarias 64,51 68,32 8.594.626 30,55
Combustiveis 2,65 4,56 566.734 111,18
Nao-classificados 0,15 0.15 18.754 22,41
Total 100,00 100,00 12.532.462 23,11

Fonte: Elaboragéo prépria a partir de dados da Secex/MDIC; segundo metodologia da UNCTAD.
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As manufaturas de alta e média intensidade tecnolégica respondem por cerca
de 10% das vendas externas para Asia. Indonésia, Malasia, Cingapura e Coréia séo
0s paises que mais importam bens de maior contetdo tecnoldgico. O Japao, embora
compre apenas cerca de 8% de bens mais sofisticados, possui uma demanda expres-
siva por bens de alta intensidade tecnolégica, figurando como segundo pais que mais
importa bens desta categoria (atrdas somente de Cingapura). Os principais produtos
exportados sdo automéveis, caminhdes, maquinas agricolas, avides e produtos quimi-
COs.
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SINOPSE INTERNACIONAL N¢ 04 - Novembro de 2005

INDICADORES MACROECONOMICOS DE PAISES SELECIONADOS

Tabela 7 - Indicadores macroecondémicos

Produto Interno Bruto - US$ Bilhées

1999 2000 2001 2002 2003 2004 E
Paises Desenvolvidos 25.016,0 25.342,4 25.025,9 26.099,1 29.235,3 32.398,1
Unido Européia 8.999,0 8.342,1 8.423,3 9.205,7 11.183,6 12.865,6
Japéao 4.471,2 4.750,2 4.167,5 3.980,2 4.299,7 4.671,2
Estados Unidos 9.268,4 9.817,0 10.128,0 10.469,6 10.971,3 11.734,3
Canada 661,3 725,2 715,6 735,6 870,5 993,4
Reino Unido 1.465,2 1.445,7 1.435,3 1.574,0 1.807,5 2.133,0
Zona do Euro 6.698,0 6.109,2 6.163,9 6.726,0 8.285,6 9.464,5
Alemanha 2.146,4 1.905,8 1.892,6 2.025,8 2.446,4 2.754,7
Franca 1.456,8 1.332,7 1.341,6 1.464,2 1.794,3 2.046,3
Italia 1.182.0 1.077.9 1.091.3 1.190.,5 1.471.1 1.680.1
Paises em Desenvolvimento 5.711,0 6.203,7 6.283,7 6.418,2 7.245,8 8.496,7
Africa 432,3 4441 441,8 467,2 568,1 685,6
América Latina e Caribe 1.797,9 1.991,3 1.918,4 1.478,0 1.543,0 -
Argentina 283,5 284,2 268,7 101,5 127,3 152,0
Bolivia 8,3 8,4 8,2 7.9 8,1 8,8
Brasil 536,7 601,6 510,4 460,6 505,5 603,8
Chile 73,0 75,2 68,6 67,3 73,4 94,1
Colémbia 86,2 83,8 82,0 81,6 80,0 97,4
Equador 16,7 15,9 21,0 24,3 27,2 30,3
México 481,3 580,5 623,7 642,6 636,5 675,3
Paraguai 7.3 71 6,5 51 5,6 6,7
Peru 51,6 53,5 53,6 56,5 60,8 68,6
Uruguai 20,9 20,1 18,6 12,1 11,2 13,3
Venezuela 98,0 117,2 122,9 92,9 84,3 108,2
Republica Dominicana 17,6 19,9 21,9 21,6 16,1 19,4
Asia e Pacifico 2.049,4 2.189,2 2.275,8 2.469,3 2.788,2 3.198,9
China 991,4 1.080,7 1.175,7 1.270,7 1.418,3 1.653,7
india 436,8 458,4 471,3 4951 575,7 665,1
Europa Central e Leste Europeu 598,4 610,3 593,3 686,3 843,3 1.019,9
Russia 195.9 259.7 306.6 3451 431.4 581.8
Total 30.726,9 31.546,1 31.309,6 32.517,3 36.481,1 40.894,8

Fonte: FMI
Nota: Produto Interno Bruto ao cambio vigente.
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SINOPSE INTERNACIONAL N¢ 04 - Novembro de 2005

Tabela 8 - Indicadores macroeconémicos

Crescimento do Produto Interno Bruto (%)

1999 2000 2001 2002 2003 2004E 2005 P 2006 P

Paises Desenvolvidos 3,5 3,9 1,2 1,5 1,9 3,3 2,5 2,6
Unido Européia 2,9 3,9 2,0 1,3 1,3 2,5 1,8 2,2
Japéo -0,1 2,4 0,2 -0,3 1,4 2,7 1,9 1,9
Estados Unidos 4.4 3,7 0,8 1,6 2,7 4,2 3,6 3,2
Canada 55 52 1,8 3,1 2,0 2,9 2,9 3,2
Reino Unido 3,0 4,0 2,2 2,0 2,5 3,2 2,0 2,3
Zona do Euro 2,7 3,8 1,7 0,9 0,7 2,0 1,3 1,8

Alemanha 1,9 3.1 1,2 0,1 -0,2 1,6 1,0 1,4
Franca 3,2 4.1 21 1,3 0,9 2,0 1,5 1,8
Italia 1,7 3,0 1,8 0,4 0,3 1,2 0,0 1,2

Paises em Desenvolvimento 4,0 5,8 41 4,8 6,5 7,3 6,0 5,8
Africa 2,8 3,3 41 3,6 4,6 53 4,6 5,2
América Latina e Caribe 0,5 3,7 0,4 -0,6 1,7 4,6 4,3 3,8

Argentina -3,4 -0,8 -4,4 -10,9 8,8 9,0 7,4 49
Bolivia 0,4 2,5 1,7 2,4 2,8 3,6 3,7 2,5
Brasil 0,8 4.4 1,3 1,9 0,5 4,9 3,4 3,5
Chile -0,8 4.5 34 2,2 3,7 6,1 5,9 53
Colémbia -4,2 2,9 1,5 1,9 4.1 4.1 4,0 3,8
Equador -6,3 2,8 51 3,4 2,7 6,9 2,8 3.1
México 3,9 6,6 -0,2 0,8 1,4 4,4 3,3 3,4
Paraguai -1,5 -3,3 2,1 0,0 3,8 4,0 2,9 3,5
Peru 0,9 2,9 0,2 49 4,0 4,8 51 4,3
Uruguai -2,8 -1,4 -3,4 -11,0 2,2 12,3 5,8 4,0
Venezuela -6,0 3,7 3,4 -8,9 -7,7 17,9 71 4,3
Republica Dominicana 8,1 78 4,0 43 -1,6 2,0 4,0 4,5
Asia e Pacifico 6,2 6,7 5,6 6,6 8,1 8,2 7,3 6,8
China 71 8,0 7,5 8,3 9,3 9,5 9,1 8,4
Cingapura 6,8 9,6 -2,0 3,2 1,4 8,4 4,0 4,5
Coréia do Sul 9,5 8,5 3,8 7,0 3.1 4,6 3,7 4.6
Filipinas 3,4 4,4 1,8 4,3 4,7 6,1 4,7 4,5
Hong Kong 3,4 10,2 0,5 1,9 3,2 8,1 4,0 4,0
india 6,9 4,7 4.8 4.4 7,5 7.3 7.1 6,8
Indonésia 0,8 4,9 3,8 4.4 4,9 5,1 5,7 57
Malasia 6,1 8,9 0,3 41 5,3 71 6,0 6,2
Tailandia 4.4 4,8 2,2 5,3 6,9 6,1 3,8 49
Taiwan 5,3 5,8 -2,2 3,9 3,3 5,7 4,0 4,3
Europa Central e Leste Europeu 0,5 4,9 0,2 4,4 4,6 6,5 4,6 5,0
Russia 6,3 10,0 5,1 4,7 7,3 7,2 5,8 5,7

Fonte: FMI

Nota: As projecdes para 2005 e 2006 sédo médias das tabelas de previses das instituigoes.
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SINOPSE INTERNACIONAL N¢ 04 - Novembro de 2005

Tabela 9 - Indicadores macroeconémicos

Variagdo Acumulada no ano dos indices de pre¢co ao consumidor

Inflacéo - %
1999 2000 2001 2002 2003 2004E 2005P 2006P

Paises Desenvolvidos 1,4 2,2 2,1 1,5 1,8 2,0 2,3 2,1
Unido Européia 1,7 2,5 2,6 2,2 2,0 2,2 21 1.8
Japéo -0,3 -0,9 -0,7 -1,0 -0,2 0,0 -0,2 0,2
Estados Unidos 2,2 3,4 2,8 1,6 2,3 2,7 3,2 2,9
Canada 1,7 2,7 2,5 2,3 2,7 1,8 2,2 2,3
Reino Unido 14 0,8 1,2 1,3 1,4 1,3 2,0 2,0
Zona do Euro 1,1 2,1 2,3 2,3 2,1 2,1 2,1 1,8
Alemanha 0,6 1,4 1,9 1,3 1,0 1,8 1,7 1,6
Franca 0,6 1,8 1,8 1,9 2,2 2,3 1,8 1,6
Italia 1.7 2.6 2.3 2.6 2.8 2.3 2.0 2.0
Paises em Desenvolvimento 10,4 7,3 6,7 5,9 6,0 5,8 5,6 5,5
Africa 11,5 13,1 12,2 9,6 10,4 7.8 6,9 6,7
Ameérica Latina e Caribe 9,5 8,6 5,9 11,4 7.1 6,8 6,1 5,8
Argentina -1,2 -0,9 -1,1 25,9 13,4 4.4 10,2 10,2
Bolivia 2,2 4,6 1,6 0,9 3,3 44 55 3,2
Brasil " 8.9 6.0 77 125 93 7.6 55 4.6
Chile 3,3 3,8 3,6 2,5 2,8 1,1 3,4 3.1
Colémbia 10,9 9,2 8,0 6,3 71 59 5,0 4.6
Equador 52,2 96,1 37,7 12,6 79 2,7 2,4 2,2
México 16,6 9,5 6,4 5,0 4,5 4,7 3,9 3,7
Paraguai 6,8 9,0 7,3 10,5 14,2 4,3 4,8 4,7
Peru 3,5 3,8 2,0 0,2 2,3 3,7 1,8 2,5
Uruguai 57 4,8 44 14,0 19,4 9,2 5,2 6,6
Venezuela 23,6 16,2 12,5 22,4 31,1 21,7 16,5 16,6
Republica Dominicana 6,5 7,7 8,9 5,2 27,4 51,5 3,7 7,8
Asia e Pacifico 2,5 1,9 2,7 2,1 2,6 4,2 3,9 4,5
China -1,4 0,4 0,7 -0,8 1,2 3,9 3,0 3,5
india 4,7 4,0 3,8 4,3 3,8 3,8 4,5 53
Europa Central e Leste Europeu 22,9 22,7 19,4 14,7 9,2 6,5 6,6 5,7
Russia 85,7 20,8 21,5 15,8 13,7 10,9 12,8 11,0

Fonte: FMI e Banco Central do Brasil
(1) IPCA e expectativa de mercado divulgada pelo Banco Central do Brasil em 11/11/2005.
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Tabela 10 - Indicadores macroecondmicos

Saldo das Contas Publicas - % do PIB

1999 2000 2001 2002 2003 2004E 2005P 2006P

Paises Desenvolvidos -1,1 0,0 -1,5 -3,4 -3,9 -3,4 -2,9 -3,0
Unido Européia -11 0,4 -1,5 -2,5 -3,0 -2,8 -3,1 -3,2
Japéo -7,2 -7,5 -6,1 -7,9 -7,8 -7,2 -6,6 -6,2
Estados Unidos 0,6 1,3 -0,7 -4,0 -4,6 -4,0 -3,5 -3,4
Canada 1,6 2,9 0,7 -0,1 0,0 0,7 0,8 0,5
Reino Unido 1,1 3,9 0,8 -1,5 -3,2 -3,0 -3,1 -3,2
Zona do Euro -1,3 -0,9 -1,8 -2,5 -2,8 -2,7 -2,9 -3,0

Alemanha -1,5 1,3 -2,8 -3,7 -4,0 -3,7 -3,7 -3,5
Franca -2,5 -1,5 -1,5 -3,1 -4,2 -3,7 -3,2 -3,5
Italia -1.7 -0,8 -3,2 2,7 -3,2 -3,2 -4.4 -5,0

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

Argentina -1,7 -2,4 -3,2 -1,5 0,5 0,9 2,0 1,9
Bolivia -3,9 -3,7 -6,9 -9,0 -7,9 -6,0 - -
Brasil -10,5 -4,5 -5,2 -4,6 -5,2 -1,9 -3,5 -3,2
Chile -1,4 0,1 -0,3 -0,8 -0,8 2,5 2,5 1,8
Colébmbia -5,5 -5,9 -5,9 -3,6 -2,8 -2,5 -1,6 -2,0
Equador -3,9 1,5 04 0,6 1,2 - 1,0 0,5
México -1,5 -1,3 -0,7 -1,2 -0,6 -1,3 -0,2 -0,2
Paraguai -3,3 -4.4 -0,4 -2,1 -2,3 0,3 - -
Peru -3,1 -3,2 -3,2 -2,5 -1,8 -1,4 -1.1 -1,0
Uruguai -4,0 -4.1 -4,3 -4,0 -3,2 -2,5 -2,0 -1,0
Venezuela -1,6 -1,8 -4.4 -6,3 -7.4 -1,9 -0,4 -1,5
Republica Dominicana -4,0 -4.1 -4,3 -4,0 -3.2 - - -
Asia e Pacifico -4,3 -4.4 -4,2 -4.1 -3,6 -3,2 -1,4 -1,4
China -4,0 -3,6 -3,1 -3,3 -2,8 -2,2 -0,7 -0,7
india -5,5 -5,7 -6,2 -6,1 -5,3 -5,5 -4.,3 -4,0
Europa Central e Leste Europeu -5,0 -4,6 -6,8 -6,5 -4,8 -5,2 1,3 1,0
Russia -4.2 0,8 2,7 1,3 1,5 3,7 53 4.3
Fonte: FMI

Nota: As projecbes para 2005 e 2006 sdo médias das tabelas de previsdes das instituigoes.
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Tabela 11 - Indicadores macroecondmicos

Divida Publica - % do PIB

1999 2000 2001 2002 2003 2004E

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 53,5 59,1 65,1 71,4 76,2 81,2
Estados Unidos 44,3 39,0 38,0 40,8 42,8 44,3
Canada 53,5 44.8 40,5 37,9 34,3 32,2
Reino Unido 39,8 36,9 33,5 34,3 34,7 37,0
Zona do Euro 54,1 52,3 52,7 55,0 56,1 56,7

Alemanha 45,5 42,5 44,2 48,4 53,2 57,4
Franca 33,6 34,9 36,7 42,3 44,0 44 .4
ltalia 104.6 99.1 98.9 98.6 97.2 95,6

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

Argentina 44,2 47,2 62,2 127,7  139,6 125,8
Bolivia 71,3 58,8 53,7 61,6 73,0 73,8
Brasil 49,2 49,4 52,6 55,9 57,2 51,7
Chile 40,1 41,7 42,9 43,4 40,2 35,5
Colémbia 39,8 36,9 44,3 50,3 52,3 53,0
Equador 100,6 91,4 70,2 58,2 53,2 47,2
México 19,3 19,0 19,7 20,3 20,7 19,4
Paraguai 31,9 34,0 38,4 49,7 49,4 43,2
Peru 19,3 19,0 19,7 20,3 20,7 19,4
Uruguai 31,1 35,7 42,8 85,1 105,3 88,4
Venezuela 29,3 27,2 30,4 42,7 45,9 39,0
Republica Dominicana 26,9 26,1 23,8 20,9 - -
Asia e Pacifico - - - - - -
China 6,1 8,6 10,4 13,2 13,3 -
india 52,7 56,5 57,6 60,6 62,2 -
Europa Central e Leste Europeu - - - - - -
Russia 88,1 62,2 49,4 42,0 34,8 -

Fonte: FMI, Economist, BBVA, CEPAL, OECD
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Tabela 12 - Indicadores macroeconémicos

Divida Externa - US$ Bilhées

1999 2000 2001 2002 2003 2004E

Ameérica Latina e Caribe 752,0 728,1 734,1 723,1 748,1 752,0
Argentina 152,6 155,0 166,3 156,7 165,0 172,8
Bolivia 4,6 4.5 4.4 4,3 5,0 5,0
Brasil 225,6 216,9 209,9 210,7 2149 201,4
Chile 34,8 37,2 38,5 40,7 43,4 43,8
Colémbia 36,7 36,1 39,1 37,3 38,1 39,6
Equador 16,3 13,6 14,4 16,3 16,6 17,0
México 166,4 148,7 1445 134,7 132,0 130,5
Paraguai 2,7 2,8 27 29 3,1 3,0
Peru 28,6 28,0 27,2 27,9 29,6 31,1
Uruguai 8,3 8,9 8,9 10,5 11,0 11,6
Venezuela 37,0 36,4 35,4 35,5 39,7 445
Republica Dominicana 3,7 3,7 4.2 4,5 6,0 6,4

Fonte: CEPAL
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Tabela 13 - Indicadores macroecondmicos

Exportacédo - US$ Bilhces

1999 2000 2001 2002 2003 2004E

Paises Desenvolvidos 5.491,1 5.927,3 5.692,4 5.904,4 6.773,3 7.985,2
Unido Européia 2.237,0 2.316,0 2.315,0 2.449,0 2.901,0 -
Japao 417,0 478,6 402,7 416,0 470,8 564,6
Estados Unidos 687,6 774,3 726,1 689,9 718,8 813,5
Canada 2371 275,4 259,6 250,9 270,1 313,9
Reino Unido 265,3 2829 272,6 288,6 307,7 348,4
Zona do Euro 2.232,3 2.268,1 2.305,6 2.457,2 2.948,7 3.491,5

Alemanha 542,3 549,0 570,7 592,0 747,8 9111
Franca 295,8 295,2 289,3 304,6 357,7 410,3
Italia 234.8 240.3 244.0 254.2 299.2 348.7

Paises em Desenvolvimento - - - 1.618,8 2.178,0 -
Africa 116,6 146,7 137,7 140,1 173,0 -
América Latina e Caribe 299,4 359,1 343,3 346,8 377,3 463,6

Argentina 23,2 26,3 26,5 25,5 29,5 34,2
Bolivia 1,3 1,4 1,3 1,4 1,6 2,2
Brasil 47,7 54,9 57,9 60,0 72,8 94,6
Chile 15,4 17,9 18,5 17,2 19,8 30,6
Colémbia 11,6 13,2 12,3 11,8 12,5 16,2
Equador 4.4 4,8 4,6 5,0 6,0 7,6
México 136,1 166,1 158,4 160,6 165,2 187,8
Paraguai 0,7 0,9 1,0 1,0 1,2 1,6
Peru 4,7 57 57 6,0 6,7 10,1
Uruguai 2,2 2,3 2,0 1,8 2,2 2,9
Venezuela 20,1 30,9 25,2 23,9 24,9 37,9
Republica Dominicana 5,1 57 5,3 5,2 55 5,8
Asia e Pacifico 1.546,0 1.831,8 1.671,8 1.803,1 1.901,0 -
China 194,3 249,2 266,1 325,6 438,2 593,3
india 36,9 452 44,3 52,5 63,0 79,8
Europa Central e Leste Europeu 101,6 116,0 129,4 148,1 192,0 -
Russia 747 103.0 100.7 100.4 133.7 180.9
Total 7.038,4 7.826,9 7.565,3 7.938,3 9.234,8 11.149,7

Fonte: World Trade Organization, CEPAL, Comtrade, CIA
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Tabela 14 - Indicadores macroecondmicos

Importagédo - US$ BilhGes

1999 2000 2001 2002 2003 2004E

Paises Desenvolvidos 5.492,8 6.085,5 5.825,6 6.013,1 6.897,3 8.186,2
Unido Européia 2.263,0 2.405,0 2.358,0 2.447,0 2.920,0 -
Japédo 309,0 378,9 348,9 336,7 382,8 4541
Estados Unidos 1.056,2 1.255,4 1.178,0 1.199,9 1.302,2 1.521,3
Canada 2149 239,5 227,2 221,8 239,5 272,2
Reino Unido 315,3 339,4 338,0 351,7 393,5 4611
Zona do Euro 2.131,6 2.230,7 2.215,0 2.301,6 2.782,3 3.304,3

Alemanha 472,6 500,1 485,2 4711 601,1 717,3
Franga 286,2 303,4 293,5 303,5 362,2 430,7
Italia 216.4 234.6 232.6 243.3 294 .2 347.5

Paises em Desenvolvimento - - - 1.441,5 1.963,0 -
Africa 127,7 129,6 132,1 135,1 166,0 -
Ameérica Latina e Caribe 306,2 355,6 347,2 322,8 333,2 405,4

Argentina 25,5 23,9 20,3 9,0 13,8 23,3
Bolivia 1,8 1,8 1,7 1,8 1,7 1,9
Brasil 51,7 58,9 58,5 49,7 50,8 65,3
Chile 13,9 16,6 16,1 15,4 17,4 22,4
Colémbia 10,7 11,8 12,8 13,2 13,9 17,1
Equador 3,0 3,4 5,4 6,4 6,5 7,9
México 141,6 173,9 167,9 168,4 171,0 196,6
Paraguai 1,9 2,2 2,2 1,7 2,5 3,1
Peru 6,8 7,4 7,3 7,5 8,4 10,1
Uruguai 3,4 3,5 31 2,0 2,2 31
Venezuela 13,6 14,6 16,4 11,7 8,4 14,7
Republica Dominicana 8,0 9,5 8,8 8,8 7,6 7.8
Asia e Pacifico 1.354,4 1.662,9 1.544,8 1.640,9 1.739,0 -
China 165,7 2251 243,6 295,2 412,8 561,2
india 45,8 47,1 47,7 57,3 70,8 98,0
Europa Central e Leste Europeu 130,2 146,7 159,4 177,2 226,0 -
Russia 404 455 415 421 574 75.0
Total 6.990,3 7.830,4 7.596,8 7.911,5 9.177,0 11.087,5

Fonte: World Trade Organization, CEPAL, Comtrade, CIA

45



SINOPSE INTERNACIONAL N¢ 04 - Novembro de 2005

Tabela 15 - Indicadores macroecondmicos

Saldo da Balanga Comercial - US$ BilhGes

1999 2000 2001 2002 2003 2004E 2005P 2006 P

Paises Desenvolvidos -1,7 -1568,2 -133,2 -108,7 -124,0 -95.1 -239,4 -228,0
Unido Européia -26,0 -89,0 -43,0 2,0 -19,0 173,0 - -
Japéo 108,0 99,7 53,9 79,3 88,0 110,5 79,0 97,0
Estados Unidos -368,6 -481,1 -451,9 -510,0 -583,4 -707,8 -710,5 -761,7
Canada 22,2 35,9 32,4 29,1 30,5 417 39,4 49,7
Reino Unido -50,0 -56,6 -65,4 -63,1 -85,8 -112,7 -77,4 -83,5
Zona do Euro 100,7 374 90,6 155,6 166,4 187,2 172,9 184,0

Alemanha 69,7 48,9 85,5 120,8 146,7 193,8 150,3 166,9
Franga 9,6 -8,2 -4,2 1,1 -4,5 -20,4 -8,0 -0,7
Italia 18.4 57 11,3 10,9 5.0 1.2 -9.6 -14,8

Paises em Desenvolvimento - - - 177,3 215,0 - - -
Africa -11,1 171 5,6 5,0 7,0 - - -
América Latina e Caribe -6,8 3,56 -3,9 24,0 441 58,2 72,8 47,7

Argentina 2,3 2,5 6,2 16,6 15,7 10,9 10,5 8,4
Bolivia -0,5 -0,4 -0,4 -0,4 -0,1 0,3 - -
Brasil -4,0 -4,0 -0,6 10,3 21,9 29,3 37,4 30,1
Chile 1,5 1,3 24 1,8 2,4 8,2 8,4 6,2
Colémbia 0,9 1,4 -0,5 -1,4 -1,4 -0,9 1,8 0,5
Equador 1,4 1,4 -0,7 -1,4 -0,5 -0,3 0,7 0,5
México -5,5 -7,8 -9,5 -7,8 -5,8 -8,8 -121 -14,4
Paraguai -1,2 -1,3 -1,2 -0,7 -1,2 -1,5 - -
Peru -21 -1,7 -1,7 -1,5 -1,7 0,0 3,1 2,7
Uruguai -1,1 -1,2 -1,0 -0,1 0,0 -0,2 - -
Venezuela 6,5 16,3 8,8 12,3 16,6 23,2 24,6 21,2
Republica Dominicana -2,9 -3,8 -3,5 -3,7 -2,1 -2,0 - -
Asia e Pacifico 191,6 168,9 127,0 162,2 162,0 - - -
China 28,6 241 22,6 30,4 25,4 32,1 97,7 123,9
india -8,9 -1,9 -3,4 -4,8 -7,8 -18,2 -38,1 -47,3
Europa Central e Leste Europeu  -28,6 -30,7 -30,0 -29,1 -34,0 - - -
Russia 34,3 57,5 59.1 58,3 76,3 105.9 - -
Total 48,1 -3,5 -31,5 26,8 57,8 - 91,2 54,0

Fonte: World Trade Organization, CEPAL, Comtrade, CIA
Nota: As projegbes para 2005 e 2006 sdo médias das tabelas de previsdes das instituigdes.
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Tabela 16 - Indicadores macroecondmicos

Saldo em Conta Corrente - US$ Bilhoes

1999 2000 2001 2002 2003 2004E

Paises Desenvolvidos -109,8 -262,0 -210,8 -222,5 -219,6 -314,0
Unido Européia -15,6  -82,1 -26,0 22,1 7,5 13,3
Japao 114,5 119,6 87,8 112,6 136,2 1721
Estados Unidos -300,1 -416,0 -389,5 -4752 -519,7 -668,1
Canada 1,7 19,7 16,2 13,5 13,2 22,2
Reino Unido -39,3 -37,0 -31,9 -24,8 -27,4 -42 1
Zona do Euro 31,7 -37,0 7,0 48,5 26,7 46,7

Alemanha -256  -30,2 3,0 45,5 51,1 103,8
Franca 42,0 18,0 21,5 14,5 7,9 -8,4
Italia 8.2 -5.8 -0.7 -95 -19.6  -15.0

Paises em Desenvolvimento -17,5 88,4 42,5 85,8 143,9 227,7
Africa -15,4 7,3 0,7 -8,2 -3,1 0,6
Ameérica Latina e Caribe -54,7 -46,3 -51,5 -13,5 7,9 18,0

Argentina -11,9 -9,0 -3,9 8,6 7.4 3,0
Bolivia -0,5 -0,4 -0,3 -0,3 0,0 0,3
Brasil -25,3 -24,2 -23,2 -7,6 4,2 11,7
Chile 0,1 -0,9 -1,1 -0,6 -1,1 1,4
Colébmbia 0,7 0,7 -1,1 -1,4 -1,2 -1,0
Equador 0,8 0,8 -0,7 -1,2 -0,5 0,0
México -13,9 -18,6 -17,6 -13,5 -8,6 -7,4
Paraguai -0,2 -0,2 -0,3 0,1 0,1 0,0
Peru -1,5 -1,6 -1,2 -1,1 -1.1 0,0
Uruguai -0,5 -0,6 -0,5 0,4 0,0 -0,1
Venezuela 2,1 11,9 2,0 7,6 11,4 13,8
Republica Dominicana -0,4 -1,0 -0,8 -0,8 1,0 1,5
Asia e Pacifico 48,5 46,1 40,7 72,3 84,8 93,0
China 15,7 20,5 17,4 35,4 45,9 68,7
india 3,2 -4,6 1,4 7.1 6,9 0,8
Europa Central e Leste Europeu -26,6 -32,7 -16,6 -24,5 -37,3 -50,1
Russia 22,2 44,6 334 30,9 354 59.9
Total -127,3 -173,7 -168,3 -136,7 -75,6 -86,3
Fonte: FMI
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Tabela 17 - Indicadores macroecondmicos

Saldo em Conta Corrente - % do PIB

1999 2000 2001 2002 2003 2004E 2005P 2006P

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

Alemanha -1,2 -1,6 0,2 2,2 2,1 3,8 4.1 4,0
Franga 2,9 1,3 1,6 1,0 0,4 -0,4 -1,3 -1,2
Italia 0.7 -0.5 -0.1 -0.8 -1.3 -0.9 -1.8 -1.6

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

Argentina -4,2 -3,2 -1,4 8,5 5,8 2,0 1,2 0,0
Bolivia -5,9 -53 -3,4 -4,1 0,6 2,9 2,6 2,9
Brasil -4,7 -4,0 -4,5 -1,7 0,8 1,9 1,5 0,8
Chile 0,1 -1,2 -1,6 -0,9 -1,5 1,5 0,6 -0,4
Colémbia 0,8 0,9 -1,4 -1,7 -1,5 -1,0 -0,9 -1,5
Equador 4,6 53 -3,3 -4,9 -1,8 0,0 0,8 0,6
México -2,9 -3,2 -2,8 -2,1 -1,4 -1,1 -1,2 -1,4
Paraguai -2,3 -2,3 -4.1 1,8 2,2 0,4 -1,4 -0,8
Peru -2,8 -2,9 -2,2 -2,0 -1,8 0,0 0,0 -0,4
Uruguai -2,4 -2,8 -2,9 3,2 -0,3 -0,8 -1,1 -3,4
Venezuela 2,2 10,1 1,6 8,2 13,6 12,7 14,7 10,6
Republica Dominicana -2,4 -5,1 -3,4 -3,7 6,3 7,6 1,6 0,4
Asia e Pacifico 2,4 2,1 1,8 2,9 3,0 2,9 3,5 3,1
China 1,6 1,9 1,5 2,8 3,2 4,2 5,8 52
india -0,7 -1,0 0,3 1,4 1,2 -0,1 -1,7 -2,0
Europa Central e Leste Europeu -4.4 -54 -2,8 -3,6 -4,4 -4,9 -1,1 -1,1
RuUssia 11,3 17,2 10,9 9,0 8,2 10,3 12,6 11,4
Fonte: FMI

Nota: As projecdes para 2005 e 2006 sdo médias das tabelas de previsées das instituigdes.
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Tabela 18 - Indicadores macroecondémicos

Ingressos de Investimento Externo Direto - US$ Bilhées

1999 2000 2001 2002 2003 _ 2004E

Paises Desenvolvidos 849,1 1.134,3 596,3 547,8 4422 380,0
Unido Européia 479,4 671,4 3574 374,0 295,2 165,0
Japéo 12,7 8,3 6,2 9,2 6,3 7,8
Estados Unidos 283,4 314,0 159,5 71,3 56,8 95,9
Canada 24,7 66,8 27,7 21,5 6,3 6,3
Reino Unido 88,0 118,8 52,6 24,0 20,3 78,4
Zona do Euro - - - - - -

Alemanha 56,1 198,3 26,4 50,5 27,3 38,6
Franca 46,5 43,3 50,5 49,0 42,5 24,3
Italia 6.9 134 14,9 14,5 16,4 16,8

Paises em Desenvolvimento 232,5 253,2 217,8 155,5 166,3 233,2
Africa 11,9 9,6 20,0 13,0 18,0 18,1
Ameérica Latina e Caribe 108,6 97,5 89,1 50,5 46,9 67,5

Argentina 24,0 10,4 2,2 2,1 1,9 43
Bolivia 1,0 0,7 0,7 0,7 0,2 0,1
Brasil 28,6 32,8 22,5 16,6 10,1 18,2
Chile 8,8 4,9 4,2 2,6 4.4 7,6
Colébmbia 1,5 2,4 2,5 2,1 1,8 2,7
Equador 0,6 0,7 1,3 1,3 1,6 1,2
México 13,2 16,8 27,6 15,1 1,4 16,6
Paraguai 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,1
Peru 1,9 0,8 1,1 2,2 1,3 1,8
Uruguai 0,2 0,3 0,3 0,2 0,4 0,3
Venezuela 29 47 3,7 0,8 2,7 1,5
Republica Dominicana 1,3 1,0 1,1 0,9 0,6 0,6
Asia e Pacifico 112,0 146,0 108,7 92,0 101,4 147,6
China 40,3 40,7 46,9 52,7 53,5 60,6
india 2,2 2,3 3,4 3,4 4,3 5,3
Europa Central e Leste Europeu 26,5 27,5 26,4 31,2 21,0 36,0
Russia 3.3 2.7 27 3.5 8.0 11.7
Total 1.086,8 1.388,0 817,6 678,8 559,6 612,0

Fonte: UNCTAD
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Tabela 19 - Indicadores macroeconémicos

Reservas - US$ Bilhdes

1999 2000 2001 2002 2003 2004E
Paises Desenvolvidos - - - - - -
Unido Européia - - - - - -

Japao 286,9 354,9 3952 461,2 663,3 829,4
Estados Unidos 60,5 56,6 57,6 68,0 74,9 87,0
Canada 28,1 31,9 34,0 37,0 36,2 36,4
Reino Unido 35,9 43,9 37,3 39,4 41,9 43,1
Zona do Euro 256,8 242,3 234,5 246,56 234,8 -
Alemanha 61,0 56,9 51,3 51,2 50,7 53,5
Franca 39,7 37,0 31,7 28,4 30,2 39,4
Italia 224 25,6 244 245 34.5 319
Paises em Desenvolvimento 7259 8154 910,5 1.088,1 1.412,6 1.711,2
Africa 42,4 54,5 64,8 72,6 87,0 113,8
América Latina e Caribe 158,7 160,3 161,6 147,0 179,0 -
Argentina 26,3 251 14,9 10,4 14,1 19,6
Bolivia 0,9 0,8 0,8 0,5 0,7 0,7
Brasil 23,9 31,5 35,8 37,7 49,3 52,7
Chile 14,4 15,0 14,2 15,4 15,9 16,0
Colémbia 8,0 8,9 10,2 10,8 10,9 13,5
Equador 1,6 0,9 0,8 0,7 0,8 1,1
México 31,8 35,5 447 50,6 59,0 61,5
Paraguai 1,0 0,8 0,7 0,6 0,9 0,9
Peru 8,7 8,4 8,6 9,6 10,2 12,6
Uruguai 2,1 2,5 2,9 0,8 1,9 2,3
Venezuela 12,3 13,1 18,5 14,8 21,3 24 1
Republica Dominicana 6,9 6,3 11,0 8,3 4,9 -
Asia e Pacifico 307,7 321,8 3804 496,9 670,1 850,4
China 158,3 168,9 212,2 286,4 403,3 609,9
india 332 384 464 682 995 117,1
Europa Central e Leste Europeu 94,9 97,3 98,9 132,0 160,9 170,3
Russia 9,1 24,8 33,1 44.6 73,8 93,9

Fonte: Banco Central do Brasil, FMI, OECD, Brazil Trade Net, Economist, BBVA.
Nota: As projecdes para 2005 e 2006 sdo médias das tabelas de previsdes das institui¢cdes.
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OUTROS INDICADORES ECONOMICOS

Tabela 20 - Indicadores econémicos

Precos Médios de Commodities: 2002 a 2005"
Unidade 2002 2003 2004 04T4 05T1 0572 05T3 set/05 out/05

Alimentos
Cereais
Trigo $IMT 149 146 157 154 152 142 151 160 168
Milho $IMT 99 105 112 94 97 96 100 97 101
Arroz $IMT 192 199 246 265 292 294 283 287 291
Cevada $/MT 109 105 99 92 91 92 98 98 99
Oleos vegetais e proteinas
Soja $IMT 189 233 277 196 209 239 232 212 211
Farelo de soja $IMT 184 215 257 172 187 223 217 194 187
Oleo de soja $IMT 410 500 590 457 464 510 516 497 523
Oleo de palmeira $IMT 357 410 435 379 356 372 367 370 383
Oleo de coco $IMT 415 462 673 660 679 659 569 558 585
Farinha de peixe $/MT 646 650 693 683 707 696 741 783 817
Oleo de girassol $/MT 606 650 734 823 1116 1158 1152 1152 1152
Oleo de oliva $/MT 2901 3.797 4.631 4681 5525 5493 5500 5669 5652
Amendoim $/MT 655 856 910 910 910 762 704 700 700
Carne
Bovina cts/lb 95 90 114 118 118 120 121 120 117
Ovina cts/lb 146 160 166 174 176 164 155 155 150
Suina cts/lb 47 53 7 74 70 70 68 67 65
Aves cts/lb 63 66 76 75 74 74 75 75 74
Frutos do mar
Peixe $/kg 29 3,0 3,3 3,4 3,9 41 4,3 4.2 41
Camaréo $/Ib 12,1 11,5 10,4 9,6 10,9 9,8 9,3 9.2 9.4
Acucar
Mercado livre cts/lb 6,2 6,9 7,5 8,8 9,0 8,7 10,1 10.8 11.6
Estados Unidos cts/lb 21 21 21 20 21 21 21 21 22
EU cts/lb 25 27 30 31 31 31 30 30 29
Banana $IMT 528 375 525 496 765 569 463 585 489
Laranja $/MT 565 683 855 774 831 1065 752 749 756
Bebidas
Café
Outros suaves cts/lb 60 64 80 91 121 125 105 98 106
Robusta cts/lb 31 38 37 35 45 58 55 50 51
Cacau $/MT 1.779 1753 1.551 1.607 1.678 1.545 1492 1504 1.454
Metais
Cobre $/MT 1560 1.779 2863 3.093 3265 3.387 3.750 3.851 4.056
Aluminio $/IMT 1.351 1433 1719 1834 1902 1788 1.831 1.838 1.934
Minério de ferro cts/DMTU 29 32 38 38 65 65 65 65 65
Estanho $/IMT 4061 4.890 8.481 8852 8085 7946 7.060 6.771 6.415
Niquel $/IMT 6.783 9.630 13.821 14.078 15.406 16.418 14.568 14.155 12.431
Zinco $IMT 779 828 1.048 1116 1.314 1272 1298 1397 1.483
Chumbo $/MT 452 514 882 957 976 983 893 933 999
Uranio $/Ib 9.8 11.2 18.0 20.3 21.2 26.8 29.8 30.4 32.8
Energia
Spot cru (APSP?) $/bbl 25.0 28.9 37.8 427 46.1 50.8 60.0 61.7 58.2
U.K. brent $/bbl 25.0 28.9 38.3 442 47.6 51.6 61.6 63.0 58.5
Dubai $/bbl 23.7 26.7 33.5 35.6 411 47.7 55.3 56.5 53.7
West Texas Intermediate $/bbl 26.1 31.1 41.4 48.3 49.7 53.1 63.1 65.5 62.4
Gas natural
Russo na Alemanha $/000M3  96.0 1255 1352 156.2 182.2 1984 220.7 220.7 250.6
Indonésio no Japéo (LNG) $/M3 93.1 104.8 1239 1412 1289 1459 150.8 1519 1519
EUA, doméstico $/000M3 121.0 197.8 2127 229.8 227.3 250.0 355.0 447.0 490.8
Carvéo
Australiano $/MT 271 27.7 54.7 55.7 53.0 52.9 50.2 47.0 449
Sulafricano $/MT 26.0 30.0 54.7 58.2 47.8 46.8 49.1 46.6 43.3

"Namero provisérios a partir de 2004
2Average Petroleum Spot Price. Média ponderada igualmente dos pregos de UK Brent, Dubai e West Texas Intermediate
Fonte: FMI

. _______________________________________________________________________________
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Tabela 21 - Indicadores econémicos

Cotacées de Moedas (em R$)

Més US$ Euro Libra
jan/04 2,85 3,60 5,20
fev/04 2,93 3,70 5,46
mar/04 2,91 3,57 5,32
abr/04 2,91 3,49 5,26
mai/04 3,10 3,71 5,562
jun/04 3,13 3,81 5,73

jul/04 3,04 3,74 5,60
ago/04 3,00 3,67 5,48
set/04 2,89 3,54 5,20
out/04 2,85 3,57 517
nov/04 2,79 3,63 5,20
dez/04 2,72 3,65 5,26
jan/05 2,69 3,55 5,07
fev/05 2,60 3,39 4,92
mar/05 2,70 3,57 5,16
abr/05 2,58 3,35 4,90
mai/05 2,45 3,14 4,59
jun/05 2,41 2,94 4,40

jul/05 2,37 2,86 4,16
ago/05 2,36 2,90 4,23
set/05 2,29 2,82 4,16
out/05 2,26 2,71 3.98

Fonte: Banco Central do Brasil e BNDES.

Tabela 22 - Indicadores econdémicos

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

Mé Peso Peso Peso Peso Peso
argentino chileno colombiano mexicano urugquaio
jan/04 2,87 572,38 2.749 10,93 29,39
fev/04 2,91 584,31 2.718 11,01 29,53
mar/04 2,88 603,91 2.671 11,00 29,65
abr/04 2,81 608,19 2.636 11,25 29,65
mai/04 2,90 635,76 2.719 11,51 29,75
jun/04 2,94 643,18 2.717 11,38 29,74
jul/o4 2,96 632,39 2.654 11,47 29,43
ago/04 2,99 635,93 2.599 11,40 28,95
set/04 2,97 616,20 2.552 11,49 28,04
out/04 2,95 607,28 2.581 11,39 27,17
nov/04 2,93 596,72 2.530 11,39 26,64
dez/04 2,95 576,17 2.417 11,21 26,53
jan/05 2,92 576,17 2.363 11,26 25,53
fev/05 2,90 573,58 2.340 11,15 24,81
mar/05 2,91 586,38 2.354 11,13 25,47
abr/05 2,88 580,61 2.350 11,13 25,18
mai/05 2,87 578,03 2.339 10,99 24,45
jun/05 2,86 585,22 2.327 10,83 24,21
jul/05 2,85 575,77 2.324 10,69 24,58
ago/05 2,88 546,61 2.306 10,67 24,32
set/05 2,90 536,00 2.295 10,79 24,07
out/05 2.96 535,88 2.292 10.84 23.62

Fonte: BCRP e Mecon
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Tabela 23 - Indicadores econémicos

Taxas de Juros (em % ao ano)

Més TIP  Selicty TR@ s
6 12 meses 60 meses
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 15,86 2,32 1,94 2,30 4,11
set/04 9,75 16,09 2,09 2,08 2,35 3,87
out/04 9,75 16,41 1,41 2,21 2,46 3,82
nov/04 9,75 16,96 1,45 2,46 2,76 3,96
dez/04 9,75 17,50 2,66 2,70 3,00 4,05
jan/05 9,75 17,93 2,28 2,87 3,20 4,04
fev/05 9,75 18,47 1,36 3,02 3,35 4,15
mar/05 9,75 18,97 3,06 3,26 3,65 4,57
abr/05 9,75 19,32 2,55 3,38 3,75 4,56
mai/05 9,75 19,61 3,07 3,46 3,74 4,36
jun/05 9,75 19,75 3,48 3,60 3,81 419
jul/05 9,75 19,72 3,13 3,82 4,03 4,38
ago/05 9,75 19,75 3,86 4,01 4,26 4,58
set/05 9,75 19,61 - 4,03 4,20 4,42
out/05 9.75 19,25 - 433 455 475

Fonte: Banco Central do Brasil e BNDES.

Nota: (1) Selic acumulada no més anualizada; (2) Taxa Referencial do primeiro dia do més anualizada; (3) Média

Tabela 24 - Indicadores econémicos

indices de Agées em délares (em pontos base)

Més Bovespa Dow Jones Nasdaq Merval IGPA IPC
(Brasil) (EUA) (EUA) (Argentina) _ (Chile) (México)
jan/04 8.192 10.488 2.066 407,6 12,5 845
fev/04 7.480 10.584 2.030 382,3 12,5 897
mar/04 7.546 10.357 1.995 422,0 12,5 917
abr/04 7.508 10.229 1.920 407,5 12,3 941
mai/04 6.085 10.188 1.987 327,2 11,3 859
jun/04 6.465 10.435 2.048 313,8 11,4 893
jul/o4 7.146 10.140 1.887 327,5 12,2 875
ago/04 7.423 10.174 1.838 316,2 12,6 883
set/04 7.850 10.080 1.897 350,0 13,5 929
out/04 8.206 10.027 1.975 402,7 14,3 977
nov/04 8.612 10.428 2.097 423,8 14,8 1.046
dez/04 9.422 10.800 2.178 431,8 15,6 1.116
jan/05 9.066 10.490 2.062 4541 15,2 1.132
fev/05 10.181 10.766 1.052 512,0 15,7 1.220
mar/05 10.203 10.504 1.999 496,9 15,9 1.187
abr/05 9.895 10.193 1.922 470,3 16,1 1.105
mai/05 10.137 10.467 2.068 497,3 15,9 1.159
jun/05 10.543 10.275 2.057 504,0 16,1 1.236
jul/o5 10.638 10.641 2.185 503,1 16,8 1.311
ago/05 11.442 10.482 2.152 527.,4 18,1 1.365
set/05 13.012 - - 561,9 18,4 1.428
out/05 13.238 - - 546.8 18.7 1.417

Fonte: Banco Central do Brasil e Mecon
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