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projecdes na Tabela 1 da sec¢do “Proje¢cbes e Indicadores Econdmicos”. Quanto ao
comércio mundial, tanto o FMI quanto a OCDE projetam taxas mais altas de cresci-
mento em 2006 e 2007, ante 2005. Para o FMI, o comércio mundial devera crescer
8,0% e 7,5%, respectivamente, em 2006 e 2007, frente a uma expansao de 7,5% re-
gistrada em 2005. A OCDE é mais otimista e trabalha com crescimento de 9,3% e
9,1% para 2006 e 2007, respectivamente.

Segundo a segunda estimativa do Bureau of Economic Analysis (BEA) dos
EUA, o PIB daquele pais cresceu em termos reais 5,3% no primeiro trimestre de 2006,
acima dos 4,8% inicialmente previstos. Apesar de superior a primeira estimativa, o
namero ficou abaixo da mediana das previsbes de 23 economistas consultados que
era de 5,8%. Para 2006 e 2007, as proje¢fes apontam para uma continuidade da tra-
jetéria de crescimento, com o PIB dos EUA apresentando uma expanséo da ordem de
3,3-3,6% e 3,2%, respectivamente - ver as proje¢des nas Tabelas 1, 2, 3,4,5,6 e 8
da secao “Proje¢@es e Indicadores Econémicos”. A taxa de desemprego, por sua vez,
devera manter a trajetéria de queda, atingindo algo em torno de 4,7% em 2006 e 2007.

Em relacdo a inflagcdo, o nucleo do indice de pregos dos gastos com consumo
pessoal que exclui os pregcos de energia e alimentos apresentou uma variagdo de
2,1% acumulada em 12 meses até abril, ligeiramente acima dos 2,0% registrados em
marco. Como esta foi a maior alta acumulada em 12 meses desde marco de 2005 e
ficou acima dos 2,0% considerados “confortaveis” pelo FED, alimentou, em certa me-
dida, o clima de incerteza quanto a préxima decisdo do banco central dos EUA sobre
0s juros, no final de junho. A grande davida é se o FED fara uma pausa no aumento
das taxas de juros que se encontram atualmente em 5,0%, ap6s 16 aumentos conse-
cutivos de 0,25 ponto percentual desde meados de 2004. Resta esperar pela divulga-
¢cdo dos préximos indicadores de nivel de atividade. Vale ressaltar que, apesar do
crescimento real do PIB no primeiro trimestre ter sido revisado para cima em relagdo a
previsdo anterior, as projecfes sdo de que no segundo trimestre de 2006 a taxa de
expansao do produto se desacelere para algo em torno de 3,0% a 3,5%: ou seja, ndo
ha sinais de um superaquecimento do nivel de atividade que justifique uma maior
pressdo sobre os precos da economia e, conseqlientemente, venha a requerer novos
aumentos dos juros por parte do FED. Espera-se que o nucleo da inflagdo permaneca
estavel em torno de 2% nos préximos dois anos.

No que diz respeito ao continente asiatico, segundo o Escritério Nacional de
Estatisticas da China, houve um crescimento real de 10,2% do PIB no primeiro trimes-
tre de 2006, ante igual periodo do ano anterior. O destaque de crescimento foi o PIB
da industria, com crescimento de 12,5% no periodo. Os indicadores mais recentes
mostram a manutenc¢do das altas taxas de crescimento. Em abril, a produc¢éo industrial
apresentou uma expansdo de 16,6% em relacdo a igual més de 2005. Estimativas
apontam para um aumento de 30% dos investimentos em maquinas e equipamentos
no primeiro quadrimestre de 2006, frente a janeiro/abril de 2005. Em 2006 e 2007, a
média das estimativas aponta para a manutencdo do crescimento real do PIB chinés
em altos patamares, da ordem de 9%, acompanhada de taxas de inflagdo sob contro-
le, em torno de 3,0% - ver as Tabelas 1, 2, 3, 4, 5, 6 e 8 da se¢éo “Proje¢bes e Indi-
cadores Econdémicos”.

Segundo o Banco do Japao, o PIB apresentou um crescimento real de 3,1% no
primeiro trimestre de 2006, ante igual periodo de 2005. Apesar de o namero ter sido
menor do que o crescimento de 3,7% registrado no quarto trimestre de 2005, perma-
nece o otimismo em relagéo ao desempenho da economia japonesa. Apos ter crescido
2,7% em 2005, a média das projecdes aponta para uma taxa de crescimento real do
PIB da ordem de 2,6% e 2,2% em 2006 e 2007, respectivamente - ver as Tabelas 1, 2,
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3, 4,5, 6 e 8dasecdo “Proje¢bes e Indicadores Econdmicos”. As decisGes da Ultima
reunido do Comité de Politica Monetaria do Japdo de 19 de maio confirmaram que a
politica monetaria expansionista sera mantida até serem definitivamente eliminados os
riscos de um novo periodo de deflagdo. Com a confirmacdo da continuidade de uma
trajetoria de crescimento, as projecdes sdo de que a taxa de desemprego japonesa
continue se reduzindo, para cerca de 4,0% em 2006 e 3,5% em 2007. Em 2002, a taxa
de desemprego havia sido de 5,4%.

Na india, os indicadores de nivel de atividade prosseguem em alta. Ap6s um
crescimento de real de 8,0% em 2005, a maioria das projecdes aponta para um cres-
cimento real do PIB um pouco menor, da ordem de 7,4% em 2006 e 2007. Projeta-se
uma inflacdo acumulada da ordem de 4,7% em 2006 e 2007. As taxas de juros bési-
cas da economia vém sendo gradualmente reduzidas nos Ultimos anos e encontram-
se atualmente em torno de 6,0% ao ano, 0 que tem contribuido para o aumento da
demanda agregada da economia.

Em relacdo a Unido Européia, na zona do euro, as projecdes sdo mais otimis-
tas em relagdo ao desempenho em 2006 e 2007, ap0Os a taxa de crescimento de 1,5%
em 2005. As instituicdes consultadas apontam para taxas de crescimento de 2,0% em
2006 e 2007- ver secao “Projecdes e Indicadores Econémicos”. Segundo a OCDE, o
melhor desempenho do PIB levara a uma reducao das taxas de desemprego da regido
dos 8,6% registrados em 2005, para 8,2% em 2006, e 7,9% em 2007.

O maior crescimento devera ser liderado pela Alemanha e Franca, as duas
maiores economias do bloco. Em relacdo a Alemanha, a OCDE espera taxas de ex-
panséo do PIB de 1,8% e 1,7%, respectivamente, em 2006 e 2007 — veja outras proje-
¢Bes menos otimistas nas tabelas da secdo “Projecdes e Indicadores Econémicos”. A
OCDE também projeta taxas de desemprego menores para a Alemanha: de 8,5% e
8,1%, respectivamente, em 2006 e 2007, ante os 9,1% registrados em 2005. Quanto a
Franca, a OCDE projeta uma expansao do PIB de 2,1% e 2,2%, em 2006 e 2007, res-
pectivamente.

No que diz respeito as economias da América Latina e o Caribe, para 2006 e
2007, as projecdes apontam para um crescimento real médio de 4,2% e 3,7%, respec-
tivamente — ver Tabelas 1 e 8 da secéo “Projecdes e Indicadores Econémicos”; para
uma analise detalhada da regiéo, ver a secdo “A economia latino-americana”.

Um “raio X” do Investimento Externo Direto (IED) na China

A entrada dos investimentos externos diretos (IED) na China ocorre
principalmente na forma de joint ventures com firmas locais, na grande
maioria, empresas estatais.

Estas empresas com participacdo de capital estrangeiro sdo responséa-
veis por mais de 30% do produto industrial e por mais de 50% do total das
exportacdes chinesas, empregando cerca de 3% da for¢ca de trabalho do
pais. A principal motivagéo para a entrada de IED na China é a exploracéo
de seu mercado doméstico combinada a utilizagdo do pais como platafor-
ma de exportacdo para outros paises (explorando a vantagem de custos
de producdo mais baixos).

A entrada de IED na China acelerou-se expressivamente nas duas ulti-
mas décadas. Antes de 1979 os IED eram proibidos e a partir desta data
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iniciou-se um processo de progressiva flexibilizacdo da entrada dos mes-
mos (obviamente para os padrdes chineses). Nos primeiros estagios, a en-
trada de IED esteve restrita a zonas econdmicas especiais e concentrava-
se na construcdo hoteleira e nos setores de energia. Apos 1992 os fluxos
de entrada aumentaram expressivamente refletindo a reacdo positiva dos
investidores internacionais a um maior comprometimento da China com re-
formas de mercado. Outro momento importante ocorreu apds a entrada da
China na Organizagcdo Mundial de Comeércio (OMC), em novembro de
2001.

Os numeros sao impressionantes: em meados dos anos 1980 os fluxos
anuais ficavam abaixo de US$ 2 bilhdes e estima-se que tenham atingido
US$ 60 bilhdes em 2005 (projecdes da UNCTAD - ver nota ao final da pa-
gina). Em 2004, os IED atingiram US$ 61 bilhdes — dados definitivos -, ver
Gréfico abaixo.

Antes de 2002, os principais paises de origem dos IED na China eram
asiaticos. A partir de entdo, as fontes de IED foram se diversificando, com
uma participacdo crescente de IED dos EUA e de outros paises da OCDE.
Apbs a entrada da China na OMC em 2002, a participacdo dos IED no se-
tor industrial aumentou sensivelmente: de menos de 60% para mais de
70% do total de fluxos de entrada. Segundo a UNCTAD (2005), o estoque
de investimento externo direto na China cresceu dos US$ 20,7 bilhdes em
1990 para US$ 245,5 bilhdes em 2004.

As taxa de crescimento das exportacdes das empresas com capital es-
trangeiro apdés 1991 em varias ocasides ficou acima dos 30%-40% anuais,
0 que explica o alto crescimento de sua participagdo no total das vendas
externas da China: de menos de 2% em 1985, para algo entre 50% e 60%
nos ultimos trés anos — ver Tabela a seguir.
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Evolucéo das Exportacdes de Empresas com Participagéo Estrangeira

cres-(l:—i?nx:nct‘s das  Cresc. das export.empresas com Export. Empresas com participagdo
exportagdes totais participagdo estrangeira estrangeira/ export. totais
@ (2) (2)

1991 15,80 53,90 16,70

1992 18,10 45,00 20,50

1993 8,00 44,90 27,50

1994 31,90 36,40 28,40

1995 22,90 36,40 31,50

1996 1,50 31,10 40,70

1997 21,00 21,90 41,00

1998 0,50 8,00 44,10

1999 6,10 9,50 45,50

2000 27,80 34,70 47,90

2001 6,80 11,60 50,10

2002 22,40 27,50 52,20

2003 34,60 41,40 54,80

2004 35,40 41,10 57,10

Fonte: Whalley e Xin (2006).

Tendo em vista que as politicas chinesas em relacdo ao IED e 0 marco
regulatério ainda estdo muito longe do considerado ideal pelos investidores
internacionais, o sucesso chinés na atragédo de IED comprova que a busca
por novos mercados continua sendo a maxima no mundo capitalista, e que
a perspectiva de taxas de crescimento sustentadas é a melhor forma de a-
trair novos investimentos. Frente ao fantastico desempenho econdmico nas
duas ultimas décadas, qual agente econdmico deixaria de investir na Chi-
na?

Nota: O texto acima teve como referéncias o World Investment Report da UNCTAD de
2005 (www.unctad.org), informag6es diversas do site do Escritério Nacional de Estatisticas
da China (www.stats.gov.cn/english/)) e o texto “Chinas’s FDI and Non-FDI economies and
the sustainability of future high chinese growth”, de Whaley e Xin (NBER working paper 12249,
de mar¢o de 2006).

2) A ECONOMIA LATINO-AMERICANA

As economias latino-americanas continuam a apresentar bom desempenho. Os
paises que mais se destacaram foram Venezuela e Argentina, com taxas de expansao
gue superaram 9% em 2005. Paraguai e México foram os paises com menores taxas
de crescimento entre os paises analisados, 2,7% a.a. e 3% a.a. em 2005.

Em quase todos os paises analisados, o investimento e a formacdo bruta de
capital fixo cresceram a taxas de dois digitos. O crescimento das exporta¢des também
continuou elevado, na maior parte dos paises. Por fim, o consumo privado também
mostrou vitalidade. Devido ao grande crescimento do PIB, Argentina e Venezuela a-
presentaram uma substancial queda da taxa de desemprego nos ultimos anos. Nos
outros paises, a taxa de desemprego esta razoavelmente estavel.

Como resultado do crescimento do PIB, houve um aumento significativo das
importagcfes. Contudo, devido ao aumento do valor exportado. A inflagdo vem sendo
mantida sob controle, com tendéncia de desacelera¢do nos primeiros meses do ano.
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2.1) Argentina

A economia argentina cresceu 9,2% em 2005, superando o j4 excelente de-
sempenho obtido no ano anterior (9,0%). O componente da demanda agregada com
maior dinamismo na recuperagdo econdmica foi o investimento, que alcancou taxas de
crescimento acima de 30% em 2003 e 2004. Em 2005, este continuou a ser o compo-
nente de maior expansdo na economia Argentina, crescendo 26,9%. O investimento €,
atualmente, o segundo principal componente no PIB da Argentina. A expansdo dos
investimentos decorreu dos gastos em constru¢do e principalmente da aquisicdo de
maquinas e equipamentos. Entretanto, o crescimento dos investimentos ocorreu, em
grande medida, devido a uma recuperacao dos niveis registrados anteriormente. Entre
1998 e 2002, os investimentos acumularam retragédo de 56%.

A recuperacdo da economia teve reflexos importantes sobre os indicadores de
emprego e renda na Argentina. A taxa de desemprego caiu de 20,4% da populagéo
economicamente ativa no primeiro trimestre de 2003 para 10,1% no Gltimo trimestre do
ano passado. Em 2005, o desemprego declinou 2 p.p. em relagdo ao ano anterior. Os
principais setores a criarem emprego foram a industria manufatureira, o comércio e o
setor de construgdo. Ocorreu, entretanto, no primeiro trimestre de 2006, uma pequena
elevacdo na taxa de desemprego, que passou para 11,4%.

Apos o Indice de precos ao consumidor (IPC) ter atingido 41% em 2002, as ta-
xas de inflagdo declinaram fortemente nos dois anos seguintes. Em 2003 e 2004, as
taxas foram respectivamente 3,7% e 6,1%. Entretanto, a inflagdo aumentou ao longo
dos meses de 2005, chegando a 12,3%. As taxas mensais superaram o valor de 1%, o
gue ndo acontecia desde janeiro de 2003. A inflagdo acumulada no ano de 2005 foi o
dobro da verificada no ano anterior, que havia sido de 6,1%. Ao comparar abril de
2006 com o0 mesmo més do ano anterior, ocorreu uma variagao de 11,6% no nivel de
precos. Enquanto a variacdo acumulada no primeiro quadrimestre de 2006 foi de
3,9%.

As maiores altas ocorreram nos segmentos de alimentos e bebidas (15,7% em
relacdo a dezembro de 2004), educacgéo (15,7%) e servicos béasicos (14,9%). Os pre-
¢os regulados contribuiram fortemente para a contencgéo da inflagdo argentina no ano.
Estes precos elevaram-se apenas 3,7%, enquanto que os pre¢cos dos demais bens
apresentaram alta de 14,2%. Os bens e servicos com prec¢os regulados representam
20,0% do IPC e sdo compostos por combustiveis, eletricidade, &gua e servicos sanita-
rios, transporte publico de passageiros, manutengédo de veiculos, correio, tarifas de
telefonia e cigarros. Ja em relacdo ao primeiro quadrimestre de 2006, os segmentos
gue apresentaram maior elevacdo em relagdo a dezembro de 2005 foram: educagéo
(10,7%), vestuario (7,0%) e lazer (4,3%).

A recuperacao da economia levou a um grande aumento nas importagfes. Nos
ultimos dois anos, ainda ocorreram superavits elevados, de aproximadamente US$ 13
bilhdes, mas as importacdes vém crescendo a taxas elevadas: 61,0% em 2004 e
29,0% em 2005. Mas ainda nao foram recuperados os niveis anteriores a crise. As
importagcbes em 2005 ainda foram inferiores as verificadas em 1998. As exportacdes
apresentaram, nos ultimos anos, crescimentos relativos menores do que as importa-
¢Oes, mas suficientes para que elas alcangassem recordes sucessivos nesse periodo,
dobrando em relagédo ha dez anos. Em 2005, as exportacdes argentinas foram de US$
40 bilhdes. No primeiro trimestre de 2006, as exportacdes chegaram a US$ 9,7 bi-
Ihdes, o que significou um crescimento de 16,0% quando comparado ao mesmo peri-
odo de 2005.
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O Balango de Pagamentos da Argentina registra superavits desde 2003. Em
2005, o saldo foi positivo de US$ 8,9 bilh&es. O resultado da conta corrente é o princi-
pal responsavel por este comportamento, com US$ 5,4 bilhdes. Por sua vez, este &
sustentado pelos elevados saldos na balanca comercial de mercadorias. As balancas
de servicos e de rendas apresentam déficits recorrentes. O déficit na balanga de ren-
das foi recorde em 2004, alcancando US$ 8,9 bilhdes, continuando elevado em 2005
(US$ 6,3 bilhdes). Apesar de ainda expressivos os déficits na balanca de servigos tém
diminuido nos ultimos anos.

2.2) Uruguai

Depois de um periodo de forte retracdo econdmica, o PIB do Uruguai vem
crescendo a taxas elevadas. Apds expandir-se 11,8% em 2004, o PIB cresceu 6,5%
em 2005. Entretanto, apenas em 2005, o PIB do pais ultrapassou o que havia sido
atingido em 1998.

As exportacdes foram o componente da demanda agregada que mais cresceu.
Em 2005, elas cresceram 16,8%, em termos reais, apdés um crescimento de 27,6% em
2004. O investimento também tem se expandido consideravelmente: 22,0% em 2004 e
10,1% em 2005. Por outro lado, os gastos do governo continuaram a crescer lenta-
mente: 2,5% em 2004 e em 2005. Os gastos em consumo privado cresceram apenas
2,5%, muito abaixo do resultado de 2004 (11,8%).

Em 2005, o indice de pregos ao consumidor foi de 4,9%, o que significou uma
gueda substancial em relacéo aos 7,6% de 2004. Contudo, em abril de 2006, a infla-
¢do acumulada nos dltimos 12 meses acelerou-se e atingiu 6,0% .

Houve uma leve aceleragdo do desemprego em 2006. Em fevereiro de 2006, a
taxa de desemprego foi de 12,4%, enquanto no primeiro trimestre do ano passado
situava-se em 12,1%.

Em 2005, as exportagbes uruguaias aumentaram 16,2%, em dolares, alcan-
cando US$ 3.405 milhdes. O crescimento das exportacdes tradicionais (16,7%) foi
muito proximo ao das ndo-tradicionais (16,4%). As importacdes cresceram de modo
mais acelerado (24,6%), atingindo US$ 3.879 milhdes. Isso provocou um forte aumen-
to do déficit comercial do pais, de US$ 192 milhdes para US$ 474 milhdes, e provocou
déficit na balanga em transagdes correntes.

2.3) Paraguai

O governo paraguaio estima gue a taxa de crescimento do PIB foi de 2,7% em
2005, o que significa uma queda razoavel em relacdo aos 4,1% de 2004. Este cresci-
mento foi liderado pelo setor de servigos, enquanto o setor agricola sofreu com as
guedas de producéo dos dois principais produtos paraguaios: algodéo e soja.

Em 2005, o indice de Precos ao Consumidor acumulou alta de 9,9%. No co-
meco de 2006, a inflagdo aumentou um pouco e o indice acumulado em 12 meses até
abril de 2006 foi de 10,6%. Isso correspondeu a uma inflagdo significativamente mais
elevada que a meta anual de inflagdo estabelecida pelo Banco Central, de 5% (com
tolerancia de 2,5 pontos percentuais). O preco do petroleo e a desvalorizagdo cambial
sdo apontados como responsaveis pela aceleracéo da inflacéo.

As exportacBes paraguaias em 2005 aumentaram apenas 3,8% em relacéo a

2004. Por sua vez, as importacdes registradas cresceram 9,7% no acumulado no ano
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e totalizaram US$ 2,11 bilhdes. Brasil e Argentina sdo os maiores exportadores para o
Paraguai, com 29% e 22% das vendas, respectivamente.

Desempenho diferenciado da América do Sul e Central

Nos ultimos 3 anos, as exportagbes da América do Sul tém sido muito
beneficiadas pelo elevado crescimento do comércio mundial. Enquanto a
taxa de crescimento das exportacdes dessa regido, entre 1995 e 2002, foi
de apenas 3,2%, a taxa de crescimento nos ultimos trés anos foi de 15,7%
em 2003, 32,6% em 2004 e 26,3% em 2005.

O crescimento das exportagfes impediu que a retomada do PIB e das
importacfes desses paises, a partir de 2003, provocasse reducgéo do saldo
comercial e em conta corrente da América do Sul. Isso reduzira o risco da
ocorréncia crises cambiais no futuro, fendmenos muito comum na regiao.
Ao contrario, o saldo comercial e em conta corrente da regido vem batendo
sucessivos recordes.

Gréfico 2.1: Balanca comercial da América do Sul: 1995 a 2005 (em
US$ milhdes)
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Fonte: Elaboracéo prépria a partir de dados da OMC.

As exportacdes sul-americanas, além de estarem apresentando uma ele-
vada taxa de crescimento, ganharam uma substancial participacdo no total
das exporta¢cdes mundiais, passando de 2,37% em 2003 para 2,90% do to-
tal mundial em 2005.

Esse desempenho contrasta com a evolugdo das exportacdes da Améri-
ca Central. Desde 2000, a participagdo dos paises centro-americanos nas
exportacdes mundiais caiu 32%, reduzindo-se de 0,38% do total mundial
em 2000 para 0,26% em 2005.

Os principais motivos para esse resultado € que os paises sul-
americanos foram beneficiados por aumentos de pre¢os das suas princi-
pais commodities e/ou conseguiram expandir a quantidade vendida de
seus produtos exportados. Commodities, como petrdleo, cobre e minério
de ferro, apresentaram um grande aumento de precos, devido a restricdes
ao aumento da oferta e a forte expansao do consumo, principalmente na
China. Por outro lado, alguns paises, notadamente o Brasil, conseguiram
expandir a quantidade exportada de uma diversidade de bens industriais e
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alguns agricolas, além de se beneficiarem de aumento dos precos. De
qualquer forma, esse aumento expressivo das exportagbes foi bastante
generalizado na América do Sul. Em todos os paises, o valor das exporta-
¢bes em 2005 foi maior do que em 2003. E, com excec¢do do Paraguai e da
Guiana, todos apresentaram um crescimento entre 35,4% (Argentina) e
106,8% (Venezuela) das exportacdes entre 2003 e 2005

Gréfico 2.2: Participacdo sobre o total mundial das exportagdes da
América do Sul e Central: 1995 a 2005 (em %)
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Fonte: Elaboracgéo prépria a partir de dados da OMC.

2.4) Venezuela

A economia venezuelana continua apresentando forte crescimento econémico.
Em 2005, seu PIB cresceu 9,3%, devido principalmente ao desempenho do setor ndo
petrolifero, que se expandiu 10,3%. No primeiro trimestre de 2006, o PIB venezuelano
cresceu 9,4% em relagcdo ao mesmo periodo do ano anterior e a atividade néo ligadas
a producado de petréleo expandiram 10,9%. As atividades associadas a extracdo de
petréleo cresceram 1,7%, em termos reais, em 2005. Enquanto no primeiro trimestre
deste ano, houve uma queda de 0,2% em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior.

Em 2004, a economia venezuelana tinha apresentado uma forte recuperacao.
O PIB tinha crescido 17,7%. Contudo, deve-se ressaltar que esse crescimento foi sob
bases muito depreciadas. O PIB venezuelano declinou 7,7% em 2003 e 8,9% em
2002.

A recuperacgdo da economia venezuelana, em 2004 e 2005, é resultado da ex-
pansédo dos trés componentes da demanda interna (investimento, consumo privado e
gasto do governo). O investimento cresceu 89,8% em 2004 e 20,5% em 2005. No pri-
meiro trimestre de 2006, o investimento expandiu-se apenas 0,5% em relacdo ao
mesmo periodo do ano anterior. Isso ocorreu por causa de uma acentuada queda da
variacdes de estoques (-68,8%). A formacgéo bruta de capital fixo cresceu 20,3%. Con-
tudo, apesar desse crescimento, o investimento em 2005 foi 0,3% menor do que em
2001. O investimento foi o componente do PIB que apresentou maior queda durante a
crise: caiu de 30,9% do PIB em 2001 para 16% em 2003.

O consumo privado também tem crescido fortemente. Em 2004 e 2005, a taxa de
crescimento média anual do consumo privado foi de 16,5%. No primeiro trimestre
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2006, o consumo expandiu-se 19,3% em compara¢cdo com o mesmo trimestre do ano
passado.

O gasto publico apresentou uma trajetéria mais estavel. Seu crescimento mé-
dio nos ultimos 2 anos foi de 10,7%. No primeiro trimestre deste ano, os gastos publi-
cos aumentaram 9,2% em comparag¢do com 0 mesmo trimestre do ano passado.

Esse crescimento econdmico tem provocado uma queda substancial no de-
semprego. A taxa de desemprego caiu de 20% em fevereiro de 2003 para 10,2% em
abril de 2006. O saléario real médio aumentou 5% entre o quarto trimestre de 2003 e o
de 2005.

A recuperacdo econémica na Venezuela ndo provocou aceleracdo da taxa de
inflacdo. Ao contrario, no periodo houve uma substancial diminui¢cdo da inflagdo. Em
2005, a inflagdo ao consumidor foi de 14,4%. E, em marco de 2006, a inflagdo acumu-
lada em 12 meses foi de 12,1%. Com excec¢ao de abril de 2001, esse foi o menor valor
para a inflagdo em 12 meses desde 1986.

As importagbes tém sido uma importante saida para a contencdo de precos
dada a demanda interna crescente. O uso da capacidade instalada encontra-se eleva-
do devido ao rapido crescimento econémico. As importag¢des foram proximas de 30%
do PIB em 2005, o maior namero ja verificado desde que existe a série trimestral de
PIB na Venezuela.

A alta do preco do petréleo 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. As
exportacOes de petroleo aumentaram de US$ 22 bilhdes em 2003 para US$ 48 bilhdes
em 2005. No mesmo periodo, as outras exportacdes de bens aumentaram de US$ 5,1
bilhdes para US$ 7,4 bilhdes. Isso fez com que as exportacdes de bens se elevassem
de US$ 27,2 bilhdes para US$ 55,5 bilhdes, permitindo o aumento do saldo comercial
de US$ 10,7 bilhdes em 2003 para US$ 31,5 bilh6es no ano passado, apesar do au-
mento das importacdes.

Devido aos estruturais déficits no saldo de servicos nédo fatores (US$ 4,1 bi-
Ihdes) e de renda (US$ 2 bilhdes), o superavit em conta corrente da Venezuela em
2005 foi de US$ 25,4 bilhées, um pouco inferior ao saldo comercial.

No primeiro trimestre de 2006, a Venezuela teve um superavit em conta corren-
te de US$ 7,5 bilh6es, um aumento de 59,3% em compara¢cdo com 0 mesmo trimestre
do ano passado. As exportacdes do pais no primeiro trimestre de 2006 foi de US$ 9,8
bilhdes e as importacdes US$ 5,9 bilhdes.

2.5) Chile

No comecgo deste ano, a economia chilena desacelerou-se um pouco. No pri-
meiro trimestre de 2006, o PIB cresceu 4,6% em relacdo ao mesmo periodo do ano
anterior. Em 2004, o crescimento havia sido de 6,2% e em 2005 foi de 6,3%. Pela sé-
rie dessazonalizada, o PIB registrou pequenas quedas em relagdo ao més imediata-
mente anterior em fevereiro (-0,2%) e margo (-0,4%).

Em 2005, os principais responsaveis pelo desempenho do PIB foram os seto-
res de comunicacao (9,9%), construcdo (9,8%) e comércio (8,8%). A industria manu-
fatureira e a agropecuaria também apresentaram bom desempenho, com crescimento
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de 5,2% e 5,7%, respectivamente. Em contraste com esses setores, a mineragao a-
presentou crescimento nulo. Deve-se destacar que a mineracdo € uma importante
atividade econdmica para o pais, gerando um valor quase igual ao da inddstria manu-
fatureira.

A formagéo bruta de capital fixo cresceu 24,7% em 2005 em relacdo a 2004, o
gue levou o investimento a atingir 29% do PIB, nimero similar ao verificado durante a
década de 1990. O consumo privado também apresentou crescimento apreciavel
(8,2%) em 2005 e o gasto do governo, 4,5%.

Devido ao aumento dos precos dos bens exportados pelo pais, nos ultimos a-
nos, o valor das exportacdes chilenas tem apresentado forte crescimento: 48% em
2004 e 26% em 2005, alcangando US$ 41 bilhdes. Nos trés primeiros meses de 2006,
o crescimento foi de 30% em relacdo ao periodo anterior. Esse aumento deveu-se
principalmente ao aumento dos precos das commodities minerais. Essas exportacées
aumentaram sua participagdo na pauta de exportagdes chilenas de 38% no primeiro
trimestre de 2003 para 59% no primeiro de trimestre de 2006. De acordo com o Banco
Central do Chile, o preco do cobre aumentou de US$ 75 por libra-peso em janeiro de
2003 para US$ 290 em abril de 2006. Neste ano, o cobre representou 86% das expor-
tacBes chilenas de minérios.

Por outro lado, as importacdes também aumentaram bastante no periodo, pro-
vavelmente como resultado da valorizagdo cambial e do crescimento econémico. O
crescimento das importagfes em 2004 foi de 28,6%, em 2005 de 30,7% e no primeiro
trimestre de 2006 foi de 21,8% em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior. De
gualquer forma, o Chile ampliou significativamente os saldos comerciais € em conta
corrente em relagdo a 2003. O saldo da balanca comercial aumentou de US$ 3 bilhdes
para 9,6 bilhdes. A conta de transagfes correntes passou de uma posi¢do deficitaria
de US$ 964 milhGes para um superavit de US$ 702 milhdes.

Devido a uma politica de limitadas intervencdes no cambio, a melhora das con-
tas externas provocou uma substancial valorizagdo da taxa de cambio. Pela taxa de
cambio média de janeiro de 2003, um délar comprava 722 pesos. Em abril de 2006,
esse valor havia caido para 517 pesos.

A inflacdo mantém-se em um nivel baixo. Em abril de 2006, a inflagdo ao con-
sumidor no acumulado de 12 meses foi de 3,8%. No mesmo periodo de 2004, o indice
fora de apenas 2,9%.

A taxa de desemprego encontra-se razoavelmente estabilizada. Em margco de 2006,
atingiu 7,9%, o mesmo valor que no mesmo més do ano passado. Contudo, de acordo
com a série dessazonalizada, o desemprego vem aumentando lentamente desde de
outubro. Por outro lado, deve-se destacar que a estabilidade da taxa de desemprego
vem acompanhada de aumento do nimero absoluto de empregos

2.6) Colombia

A Coldbmbia vem mantendo uma taxa de crescimento moderada do PIB. Em
2005, o PIB da Colémbia cresceu 5,1%, um nimero levemente superior aos 4,8% de
2004. Os setores que apresentaram as maiores taxas de crescimento foram constru-
¢éo (12,6%), comeércio (9,2%) e servigos financeiros (8,5%). A industria manufatureira
expandiu-se 4,0% e a agropecudria, 2,1%.
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A demanda interna aumentou 9,4% em relacdo a 2004. O investimento susten-
tou seu excelente desempenho, tendo crescido 29,0% em relagdo ao ano anterior em
decorréncia das baixas taxas de juros e das condi¢des econémicas e sdcio-politicas
favoraveis. Os gastos em consumo (publico e privado) cresceram 4,9%. Ha uma ten-
déncia de queda da taxa de desemprego. Em margo de 2006, a taxa de desemprego
foi de 11,3%, significativamente inferior aos 13,1% do ano passado.

Em 2005, a inflagdo ao consumidor na Colémbia foi de 4,9%, estando dentro
da meta estabelecida pelo Banco Central, entre 4,5% e 5,5%. E a inflacdo continuou a
cair no comecgo de 2006. Em abril, a inflagdo acumulada nos altimos 12 meses foi de
4,1%, o que torna bastante factivel que o pais atinja em 2006 a meta de inflagdo. Em
2006, o intervalo da meta de inflacéo é de 4% a 5%.

Em 2005, as exportacdes colombianas tiveram um bom desempenho, crescen-
do 26,6%. As exportacdes de bens tradicionais foram destaque, expandindo-se 35,3%,
enguanto as nao-tradicionais aumentaram 19,3%. Em janeiro de 2006, a tendéncia de
crescimento das exportacdes persistiu (20,3% em relagdo ao mesmo més do ano pas-
sado). As importacdes de bens apresentaram a mesma taxa de crescimento das ex-
portacbes (26,6%). Isso fez com que a Coldmbia continuasse apresentando um pe-
gueno déficit comercial de US$ 17 milh6es em 2005. O déficit em conta corrente au-
mentou de US$ 938 milhdes em 2004 para US$ 1.930 milhdes em 2005, devido prin-
cipalmente ao aumento da renda liquida enviada ao exterior.

2.7) México

Em 2005, o produto interno bruto mexicano se expandiu em 3,0%, o0 que signi-
fica uma pequena reducdo em relacdo ao crescimento de 4,2% em 2004. A producgéo
industrial apresentou uma desaceleracdo maior que o resto da economia. A taxa de
crescimento da producéo industrial caiu de 4,2% em 2004 para 1,6% em 2005. Contu-
do, nos dois primeiros meses de 2006, a expanséo da producao industrial acelerou-se
para 5,7% em relagdo ao mesmo periodo do ano passado.

A expansao econdémica em 2005 foi liderada pela formacgé&o bruta de capital fixo
(+7,6%), seguida das exportacdes (+6,9%) e o consumo privado (+5,4%). Os princi-
pais responsaveis pelo baixo crescimento econdmico do pais no ano passado foram o
crescimento nulo do gasto do governo (0,0%) e a forte redugcdo da acumulacdo dos
estoques (-78,3%). Os gastos em maquinas e equipamentos aumentaram 11,5%, sen-
do 3,4% para nacionais e 15,9% para bens importados. H4 uma substancial tendéncia
de aumento da penetracdo das importagdes nas vendas internas de bens de capital
nos ultimos anos no México. Entre 1998 e 2005, o crescimento das vendas de bens de
capital nacional foi de apenas 6,1%, enquanto o de importados foi de 62,3%.

Dentre os ramos da atividade da economia, em 2005, o setor de servigos des-
tacou-se, apresentando um crescimento de 4,1%. O PIB industrial cresceu apenas
1,6% e o agropecuério caiu 2,4% em consequéncia de condi¢des climéaticas adversas.
No setor industrial, a construgédo civil cresceu 3,3%; a mineracédo, 1,2%; as manufatu-
ras, 1,2%; e a geragao de eletricidade, gas e agua, 1,4%.

Apesar do crescimento econdmico moderado, a taxa de desemprego no Méxi-
co vem declinando. Em marco de 2006, o desemprego foi de 3,4%, enquanto no
mesmo més do ano passado, ele havia sido de 3,6%. A queda do desemprego entre
as mulheres foi bastante substancial, de 4,2% em mar¢o de 2005 para 3,4% no mes-
mo més deste ano. Entre os homens, houve um leve aumento de 3,2% para 3,4%.
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A inflagdo ao consumidor caiu de 5,1% em 2004 para 3,3% em 2005. E, em a-
bril de 2006, a inflagdo acumulada nos altimos doze meses foi de 3,2%.

Em 2005, as exportagbes mexicanas foram de US$ 214 bilhdes, o que significa
um crescimento de 13,7% em relacéo a 2004. No primeiro trimestre de 2006, as expor-
tacBes do pais cresceram 25,8% em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior. Em
ambos os periodos as exportacdes de petrdleo foram as que mais contribuiram para a
expansdo das exportagdes. Elas aumentaram 34,8% em 2005, atingindo US$ 28 bi-
Ihdes. E, no primeiro trimestre de 2006, o crescimento foi de 52,3%. Em 2005, as ex-
portacbes das maquiladoras cresceram 11,3%, chegando a US$ 96,8 bilhdes, e as
demais exporta¢des expandiram-se em 11,1%, alcancando US$ 88,6 bilhdes. No pri-
meiro trimestre de 2006, as exportacdes das maquiladoras e as outras exportacdes
cresceram, respectivamente, 17,3% e 26,4%.

Em 2005, as importacdes foram de US$ 221 bilhdes, ou seja, uma expansao
de 12,4%. No primeiro trimestre de 2006, o crescimento das importacdes foi de 19,2%.
Em ambos os periodos, as importagdes que mais cresceram foram de bens de con-
sumo; 24,0% e 25,7%, respectivamente. As importages de bens de capital também
tiveram um bom desempenho, com expanséo de 16,0% em 2005 e 19,5% no primeiro
trimestre de 2006.

O México apresenta déficit na balanca comercial desde 1997. Em 2005, o défi-
cit comercial apresentou leve queda, variando de US$ 8,8 bilhdes em 2004 para US$
7,6 bilhdes. No primeiro trimestre de 2006, o México registrou um superavit comercial
de US$ 882 milhdes, devido ao aumento de 25,8% das exportagdes no periodo.

Deve-se ressaltar a importancia do superavit comercial das maquiladoras. Esse su-
peravit aumentou de US$ 19,2 bilhdes em 2004 para US$ 21,6 bilhdes em 2005. No
primeiro trimestre de 2006, esse superavit foi de US$ 5,8 bilhdes, um aumento de
17,9% em relacdo ao mesmo periodo do ano passado.
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4) O SETOR EXTERNO DA ECONOMIA BRASILEIRA

No primeiro trimestre de 2006, as exportacdes brasileiras foram de US$ 29,4
bilh6es, maior valor em todo o historico da balanga comercial do pais para iguais peri-
odos. As importacfes também foram recorde nos trés primeiros meses do ano, US$
20,0 bilhdes, bem como o saldo comercial, de US$ 9,3 bilhdes. A corrente de comércio
apresentou crescimento de 17,9% em relacdo ao mesmo periodo do ano passado.

Desde 2003, h& sucessivos crescimentos das exportacdes brasileiras — ver gra-
fico 3.1. O primeiro trimestre de 2006 foi 0 quarto consecutivo de crescimentos das
exportacdes superiores a 20%. Entretanto, pela primeira vez, desde 2001, as importa-
¢Oes cresceram mais do que as exportacdes, a uma diferenca de quatro pontos per-
centuais.

Gréfico 3.1 Balanca comercial brasileira:
primeiros trimestres de 1996 a 2006
(em US$ bilhdes)

35,0 10,0
N Exportagdes
30,0 xporias T80
§ [ Importagdes
b
8 2501  —A—saldo 1760
g
g 20,0 T T40 o
- o
o =)
[
n 0
2 150 T20
g
& 10,0 T T 0,0
o
3
50 T T -2,0
0,0 - —+ -4,0

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Fonte: Elaboracéo prépria a partir de dados da Secex/MDIC

O bom desempenho no trimestre mantém a trajetéria de expansao das contas
externas comercias brasileiras dos Ultimos anos.

No acumulado de 12 meses até margo de 2006, as exportagdes somaram US$
123,2 bilhdes, com crescimento de 20,5% em relacdo a abril de 2004 a marco de
2005. As importacdes foram de US$ 77,5 bilhdes, com crescimento de 17,0% para o
mesmo periodo anterior. Houve expressivo crescimento de 26,8% no superavit da ba-
langca comercial, no valor de US$ 45,8 bilhGes. O saldo aumentou US$ 10 bilh6es em
valores absolutos.

A corrente de comércio superou pela primeira vez o valor de US$ 200 bilh&es
em periodos de 12 meses. Este valor é o dobro do fluxo comercial existente ha quatro
anos.

As exportacdes brasileiras apresentam também valores recordes historicos em
todas as categorias de valor agregado. Mas o principal destaque foi o0 segmento de
manufaturados, que respondeu por quase metade do incremento total das exportacdes
brasileiras no acumulado de 12 meses. Destacaram-se as exporta¢des de automoveis,
avides, telefones celulares, autopecas e laminados planos de ferro e aco.
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Brasil é 0 23° exportador mundial

Em 2005, o Brasil foi o vigésimo terceiro pais exportador no mundo. O
maior exportador foi a Alemanha, seguida de Estados Unidos e China —
ver tabela 3.1. Na América Latina, o Brasil ainda é o segundo maior ex-
portador, sendo superado apenas pelo México.

Nos ultimos quatro anos, o Brasil ganhou trés posi¢cdes no ranking
mundial de paises exportadores. As exportacdes brasileiras cresceram
guase 36 p.p. acima da média mundial. O Brasil apresentou uma das
maiores taxas de crescimento de exportacdes no periodo, ficando atras
apenas de China, Russia, Arabia Saudita e Emirados Arabes, dentre os
25 maiores exportadores mundiais. Excluidas as exportacdes de petro-
leo, o Brasil apresentou a segunda maior taxa de crescimento no grupo.

Tabela 3.1: Maiores exportadores mundiais: 2002 a 2005
(em US$ milhdes)

Pais 2002 2003 2004 2005 2005/2004  2005/2002
1 Alemanha 6158  751,6  909,9 970,7 6,7% 57,6%
2 Estados Unidos 693,1 7248 8188 904,3 10,4% 30,5%
3 China 3256 4382  593,3 762,0 28,4% 134,0%
4 Japdo 416,7 4718 5657 595,8 5,3% 43,0%
5 Franca 331,7 3920 4521 459,2 1,6% 38,4%
6 Holanda 2441 2960 3574 401,3 12,3% 64,4%
7 Reino Unido 280,2 3056 3475 377,9 8,7% 34,9%
8 Itdlia 2544 2993 3538 366,8 3,7% 44,2%
9 Canada 2524 2727 3165 359,6 13,6% 42,5%
10 Bélgica 216,1 2556  306,9 329,7 7,4% 52,5%
11 Hong Kong 201,9 2287 2655 292,3 10,1% 44,8%
12 Coréia do Sul 162,5  193,8 2538 284,7 12,2% 75,3%
13 RUssia 107,3 1359 1832 2453 33,9% 128,6%
14 Cingapura 1252  159,9 1986 229,6 15,6% 83,4%
15 México 160,7 1654  188,0 213,7 13,7% 33,0%
16 Taiwan 1351  150,6 1824 196,6 7,7% 45,5%
17 Espanha 1257  156,1 1826 186,1 1,9% 48,1%
18 Arabia Saudita 72,5 93,2 1257 178,8 42,2% 146,7%
19 Malasia 94,1 1047 1265 140,9 11,4% 49,9%
20 Suécia 81,5 1021 123,22 129,9 5,4% 59,4%
21 Suica 87,9  100,7 1185 125,9 6,2% 43,3%
22 Austria 78,7 97,1 1184 123,3 4,2% 56,7%
[ 23 Brasil 60,4 73,1 96,5 118,3 22,6% 96,0% |
24 Emirados Arabes 52,2 67,1 82,8 112,5 36,0% 115,7%
25 Tailandia 68,1 80,3 96,2 110,1 14,4% 61,7%
Demais 1.240,3 1.4553 1.827,0  2.177,7 19,2% 75,6%
Mundo 6.484,0 7.572,0 9.191,0 10.393,0 13,1% 60,3%

Fonte: Elaboracgéo prépria a partir de dados da OMC.

Do mesmo modo, no trimestre, as trés categorias de produtos apresentaram
valores recordes: manufaturados (US$ 16.622 milhdes), basicos (US$ 7.987 milhdes)
e semimanufaturados (US$ 4.054 milhdes). Os basicos foram os que apresentaram
maior crescimento frente ao mesmo trimestre do ano anterior (30,9%), seguidos dos
manufaturados (12,8%) e dos semi (3,2%). Nos manufaturados, as vendas dos trés
principais produtos da pauta brasileira apresentaram crescimentos expressivos em
relacdo ao mesmo periodo de 2005: automoveis (+21,2%; no total de US$ 424,0 mi-
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Ihdes), aparelhos transmissores e receptores (+16,9%; US$ 303,8 milhdes) e avibes
(+62,3%; US$ 267,7 milhdes).

O crescimento nas exportacdes ocorreu tanto pelo crescimento dos precos
guanto pelo volume embarcado. Segundo os indicadores calculados pela Funcex,
houve crescimento de 12,1% no quantum e 7,2% nos precos. Os produtos basicos
apresentaram 0s maiores crescimentos nos pre¢os dos produtos (19,9%) e nas quan-
tidades embarcadas (12,6%).

Exportacdes de minério de ferro alcancaram US$ 2 bilhdes no
trimestre

As exportacdes brasileiras de minério de ferro foram de US$ 2 bilhdes
no primeiro trimestre de 2006, resultado 65% superior ao verificado no
mesmo periodo do ano passado. O crescimento das vendas de minério
ocorre a partir de bases ja elevadas. Em 2005, o Brasil exportou US$ 7,3
bilh6es do produto (+52,1% em relacdo a 2004).

Além do Brasil, os maiores exportadores mundiais de minério de ferro
s&o Australia (US$ 4,5 bilhdes em 2004), india (US$ 3,1 bilhdes), Canada
(US$ 726 milhdes) e Suécia (US$ 667 milhdes). Naquele ano, o Brasil ja
exportara US$ 4,8 bilhdes.

No mercado internacional houve forte alta do pregco da commodity. O
indice de precos apurado pelo FMI registra a duplicacdo do preco inter-
nacional do produto nos ultimos dois anos. O crescimento foi muito supe-
rior & maioria das outras commodities ndo combustiveis — ver grafico 3.2.
Os precos no primeiro trimestre de 2006 tém se mantido estaveis em re-
lac&o ao final do ano anterior. Em relacdo a margo de 2005, o preco do
minério brasileiro exportado cresceu 50,5%. No Brasil ha também aumen-
to das quantidades embarcadas, com crescimento de 27,5% em relacéo
ao mesmo més no ano passado. No més de marco, as vendas externas
do produto cresceram 91,8%.

Gréfico 3.2: Pregos internacionais do minério e commodities néo
combustiveis: 2003 a 2006 (1995 =100)
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Fonte: Elaboragéo prépria a partir de dados do FMI
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As cidades brasileiras exportadoras

Séo Paulo foi a principal cidade brasileira exportadora em 2005, mas
suas exportagdes reduziram-se 4,5% em relagdo ao ano anterior. Das 20
principais cidades exportadoras, 6 estdo no estado de S&o Paulo. A regi-
ao Sudeste possui mais da metade das cidades entre as vinte primeiras
no ranking nacional — ver tabela 3.2. Em 2005, foram registradas mais de
1.900 cidades brasileiras com vendas ao exterior e as vinte principais
responderam por 40% das exportacgdes totais do pais.

A cidade de Duque de Caxias apresentou 0 maior crescimento nas
exportacdes no ano passado: 233% ou US$ 2,7 milhdes em relacdo a
2004, principalmente pelas vendas da industria do petréleo. Sdo Bernar-
do do Campo e Manaus também apresentaram expressivo crescimento
de exportacdes em 2005, cerca de US$ 1 bilhdo em relagéo ao ano ante-
rior.

Tabela 3.2: As vinte principais cidades brasileiras exportadoras:
2004 e 2005 (em US$ milhdes)

Cidade Estado 2004 2005 2005/2004
1 Sao Paulo Séao Paulo 5.874,6 5.607,9 -4,5%
2 S&o José dos Campos Séao Paulo 4.725,5 4.913,3 4,0%
3 Duque de Caxias Rio de Janeiro 1.177,8 3.918,1 232, 7%
4 S&o Bernardo do Campo  S&o Paulo 2.791,9 3.673,7 31,6%
5 Rio de Janeiro Rio de Janeiro 3.617,6 3.021,0 -16,5%
6 Santos Séao Paulo 1.681,7 2.378,7 41,4%
7 Paranagua Parana 2.738,5 2.121,0 -22,5%
8 Manaus Amazonas 1.136,3 2.111,2 85,8%
9 ltajal Santa Catarina 1.418,4 2.088,6 47.2%
10 Camagari Bahia 1.545,2 1.967,2 27,3%
11 Vitéria Espirito Santo 1.625,1 1.954,8 20,3%
12 Curitiba Parana 1.311,2 1.667,5 27,2%
13 Piracicaba Sao Paulo 1.185,7 1.637,1 38,1%
14 Guarulhos Sao Paulo 1.287,5 1.604,0 24,6%
15 S&o José dos Pinhais Parana 975,5 1.600,7 64,1%
16 Parauapebas Para 1.007,5 1.442,9 43,2%
17 Barcarena Para 1.272,5 1.435,6 12,8%
18 Serra Espirito Santo 1.230,5 1.426,4 15,9%
19 Sao Francisco do Conde Bahia 761,1 1.412,0 85,5%
20 Itabira Minas Gerais 929,3 1.355,2 45,8%

Demais 58.181,9 70.971,3 22,0%

Total 96.475,2 118.308,3 22,6%

Fonte: Elaborac¢édo prépria a partir de dados da Secex/MDIC.

Os principais destinos das exportacdes brasileiras no primeiro trimestre de
2006 foram os paises da ALADI. As exportacdes e as importagdes apresentaram cres-
cimentos relativos semelhantes no periodo. As exportagdes brasileiras aqueles paises
cresceram em termos absolutos quase US$ 1,4 bilhdo em relagdo aos primeiros trés
meses do ano passado. Em 2005, o primeiro lugar no ranking de blocos de destino era
ocupado pela Unido Européia — ver tabela 3.3.

A Argentina foi o principal destino das vendas brasileiras para a América Lati-
na, alcangando um total de US$ 2.480 milhdes no trimestre (+18,2% em relacdo ao
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primeiro trimestre de 2005). O Brasil apresentou superavit de US$ 859 milhdes com
aquele pais.

O Brasil também possui grande saldo comercial com os Estados Unidos e os
paises da Unido Européia. Mas o comportamento dos fluxos comerciais no primeiro
trimestre foi distinto entre esses paises. As importacdes cresceram mais do que expor-
tacBes no caso dos Estados Unidos e as exportacdes mais do que as importacdes no
da Unido Européia.

Os Estados Unidos foram o principal destino das exportacdes brasileiras no
trimestre, mas elas apresentaram crescimento de apenas 2% em relacdo ao mesmo
periodo do ano anterior, resultado muito abaixo da média geral. A participacdo do pais
na pauta total brasileira declinou 3 pontos percentuais entre os primeiros trimestres de
2005 e 2006. A reducéo nas exportacdes aquele pais ocorreu principalmente devido a
gueda nas vendas de petréleo, motores para veiculos e laminados planos.

Tabela 3.3 Balanga comercial brasileira segundo blocos econdémicos:
primeiros trimestres de 2005 e 2006 (US$ milhdes e variacdo %)

Exportacdes Var. % Importacdes Var. % Saldo
2006 2005 2006/05 2006 2005 2006/05 2006 2005
ALADI 6.721 5.344 25,8% 3.246 2557 26,9% 3.475 2787
Unido Européia 6.483 5.810 11,6% 4,597 4288 7.2% 1.886 1.522
EUA* 5.569 5.303 5,0% 3.421 2908 17,6% 2.148 2.395
Asia 4.315 3.415 26,4% 5.184 3.398 52,6% (869) 17
Africa 1.535 1.204 27,5% 1.565 1554 0,7% (30) (350)
Oriente Médio 1.091 890 22,6% 767 440 74,3% 324 450
Europa Oriental 832 604 37,7% 281 213 31,9% 551 391
Demais 2.841 1.881 51,0% 985 788 25,0% 1.856 1.093
Total 29.387 24.451 20,2% 20.046 16.146 242% 9.341 8.305

Fonte: Elaboragéo prépria a partir de dados da Secex/MDIC
*Inclui Porto Rico

O maior déficit comercial do Brasil ocorre com os paises da Asia. As vendas
de produtos brasileiros aqueles paises cresceram significativamente no periodo, mas
0 crescimento das importa¢gfes suplantou o bom desempenho das exportacdes. As
contas comerciais com 0s paises asiaticos foram praticamente equilibradas no primei-
ro trimestre de 2005 e apresentaram déficit de US$ 869 milhdes em 2006.

A China é o principal destino dos produtos brasileiros naquele continente, sen-
do responséavel por US$ 1.558 milhdes em importagdes no primeiro trimestre de 2006.
As exportaces do Brasil para a China cresceram 35,3% em relacdo ao mesmo perio-
do do ano passado; as importacdes cresceram 48,7%, e houve um pequeno déficit do
Brasil, de US$ 62 milhdes. No primeiro trimestre de 2005, houve superavit, embora
também pequeno, de US$ 60 milhdes.

A categoria que apresentou maior crescimento nas importagdes do trimestre foi
a de bens de consumo duraveis (37,8%), com destague para as compras de automé-
veis (53,4%). Apresentaram também expressivos crescimentos as compras de maqui-
nas e aparelhos de uso doméstico (85,4%), utensilios domésticos (40,1%) e mébveis
(35,4%). Entretanto, bens de consumo duraveis representam uma parcela pequena
das importag@es totais, apenas 5,7%.
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Os bens de consumo nao duraveis representaram uma parcela pouco maior:
6,5%. As maiores taxas de crescimento no trimestre ocorreram nas compras de artigos
do vestuério e confecgbes (57,2%), bebidas e tabacos (48,6%), produtos alimenticios
(28,9%) e farmacéuticos (21,0%).

Ao contrario das categorias de bens de consumo, a de matérias-primas e bens
intermediarios foi muito significativa na pauta de importa¢des do Brasil, respondendo
por 49,9% das importacdes totais. A categoria de intermediarios foi a que apresentou
menor crescimento em relacdo ao primeiro trimestre de 2005 (13,3%), levando a sua
participacdo declinar trés pontos percentuais nas importagdes totais.

A categoria de bens de capital também é relevante na pauta brasileira de im-
portacdes, tendo sido responsavel por 21,2% do total no primeiro trimestre. Os maio-
res incrementos ocorreram nas compras de equipamentos fixos de transporte
(100,2%), equipamentos méveis de transporte (40,0%), maquinas e aparelhos de es-
critério (38,2%) e maquinas industriais (34,5%).

19



SINOPSE INTERNACIONAL N¢ 06 - Maio de 2006

MATERIA ESPECIAL:

Convénio de Pagamentos e Créditos Reciprocos:
histérico e desempenho recente

Patricia Zendron?

O Convénio de Pagamentos e Créditos Reciprocos (CCR) é um mecanismo que com-
bina a compensag¢do multilateral de pagamentos com um sistema de garantias e de
financiamento transitério dos saldos compensados entre doze bancos centrais. Partici-
pam do CCR os paises membros da ALADI exceto Cuba (Argentina, Bolivia, Brasil,
Chile, Colébmbia, Equador, México, Paraguai, Peru, Uruguai e Venezuela) e a Republi-
ca Dominicana.

O acordo foi firmado em 25 de agosto de 1982 e substituiu o Acordo de Pagamentos e
Créditos Reciprocos dos paises da Associacdo Latino-Americana de Livre Comércio —
ALALC, de 22/09/1965, chamado de “Acordo do México”. O CCR se insere em uma
agenda mais ampla, de integracdo das economias latino-americanas, porém sua fun-
¢éo primordial no momento de criacéo era diminuir a transferéncia de divisas entre 0os
paises participantes, através da compensacdo multilateral periddica dos débitos e cré-
ditos reciprocos. Naquela ocasido, no inicio dos anos 80, havia dificuldade em obter
garantias externas, a liquidez internacional era baixa e os paises da América Latina
estavam enfrentando problemas de escassez de reservas internacionais.

Os objetivos do CCR séo estimular as relagdes financeiras entre os paises da regido,
facilitar a expansao do comércio reciproco e sistematizar as consultas mituas em as-
suntos monetérios, cambiais e de pagamentos. Buscam-se também a intensificagdo
das relagbes econbmicas entre seus paises membros, a reducdo dos fluxos interna-
cionais de divisas e o estimulo as relagfes entre as instituicdes financeiras da regiao.

O curso no CCR é voluntério e esté restrito a operagbes comerciais entre 0s paises
membros, sejam pagamentos derivados do comércio de bens e servigos ou diferentes
documentos de crédito associados a operagfes comerciais, independente de origem e
prazo®. Desta forma, o CCR permite respaldo a operacdes de financiamento de co-
mércio exterior, incluindo também os juros de financiamentos ao comércio, bem como
despesas e comissdes bancéarias associadas a estas operacoes.

O funcionamento do CCR é regulamentado internamente pelos bancos centrais de
cada pais, que possuem autonomia para definir as garantias oferecidas no ambito do
convénio, as operacfes canalizadas e os instrumentos a serem utilizados de acordo
com as suas necessidades.*

Funcionamento

O curso de operacdes no CCR é marcado pela facilidade de operacéo e a flexibilidade
de instrumentos disponiveis. Primeiramente, o banco central de cada pais concede
autorizacdo para determinados bancos comerciais operarem no CCR e prestarem ga-
rantias em seu home. Caso o exportador deseje, ele deve solicitar a um banco comer-
cial que curse a sua exportacao de bens e/ou servigos pelo CCR. Ja o banco comerci-

2 A autora agradece os comentarios de Luciene Monteiro Machado, Angela Carvalho, Luiz Filipe Castro
Neves e Leonardo Botelho Ferreira. Eventuais erros remanescentes sdo de responsabilidade da autora.

® Ha exigéncia de regras de origem para as mercadorias e 0s servicos cujas operacdes sejam cursadas
no CCR.

* A regulamentacao no Brasil sera discutida mais adiante.
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al do pais importador precisa inscrever um cédigo de reembolso, que é confirmado
pelo banco central. O banco comercial do exportador, de posse deste cédigo, deman-
da o registro do débito, com as devidas parcelas, junto ao banco central do pais expor-
tador, que por sua vez, encaminha este registro para o banco central do pais importa-
dor.

Na data de vencimento das obrigagfes registradas, o exportador apresenta os docu-
mentos necessarios e recebe o pagamento através do seu banco comercial. Este, por
sua vez, obtém o reembolso do banco central do pais exportador, que registra simul-
taneamente um crédito a seu favor contra o banco central do pais de destino das ex-
portaces. O banco central do pais importador cobra do banco do importador de acor-
do com as suas normas internas.

Somente neste momento descrito acima é que as operacdes cursadas no CCR séo
registradas no sistema da ALADI. Ou seja, nas estatisticas das operagdes cursadas no
CCR, os valores ndo sao registrados quando da exportagdo dos bens e servigcos e sim
na data de pagamento. Em caso de financiamentos, os respectivos valores sdo regis-
trados no vencimento de cada uma das parcelas.

A diferenca diaria entre débitos e créditos entre dois paises é coberta por linhas de
crédito bilaterais, até o0 momento da compensacgéo ou do pagamento antecipado. Para
efeito do CCR, o pagamento antecipado ndo corresponde a quitacdo antecipada de
uma operacdo, mas tdo somente a transferéncia de divisas entre os bancos centrais
correspondentes em data anterior & compensacao quadrimestral.

As linhas de crédito reciprocas possuem limites de endividamento stand by, mas as
operagOes cursadas que excedam este valor ndo implicam suspensédo do pagamento.
Os créditos sao irrevogaveis. O que se exige é que o valor excedente seja pago antes
da data de compensacao ou que 0 pais negocie uma substituicdo de débitos com ou-
tro banco central que possua margem com o banco central do pais exportador. Sobre
o financiamento temporario entre bancos centrais signatarios incide a taxa de juros do
CCR, composta pela LIBOR de quatro meses’ mais 1% a.a.

A compensacao é realizada a cada quatro meses por um sistema operado pelo Banco
Central do Peru. Os periodos se encerram no ultimo dia atil de abril, agosto e dezem-
bro e até o oitavo dia util do més seguinte, os bancos centrais pagam ou recebem so-
mente o saldo global de suas opera¢des com todos os demais signatarios. Assim, a
transferéncia de divisas baseia-se no saldo multilateral e ndo nos saldos bilaterais. O
banco correspondente utilizado para compensacdo multilateral € o Federal Reserve
Bank of New York.

O mecanismo do CCR, criado pela rede de bancos centrais e descrito acima, serve
para oferecer garantias aos instrumentos bancarios emitidos por bancos de seus res-
pectivos paises em transacdes de comeércio exterior. As garantias oferecidas sdo de
trés tipos: conversibilidade, transferéncia e reembolso automatico®.

A garantia de conversibilidade diz respeito a conversédo imediata para délares norte-
americanos dos pagamentos efetuados em moeda local pelo banco comercial do im-
portador. A garantia de transferéncia assegura que o banco central do importador vai
transferir os délares decorrentes dos pagamentos anteriores ao banco central do ex-
portador. Por fim, a garantia de reembolso automatico pelo banco central do pais ex-

® Utiliza-se a média aritmética simples dos primeiros trés meses e quinze dias de cada periodo.
® No caso brasileiro, 0 banco central restringiu a garantia de reembolso automatico as operacées com
prazo abaixo de 360 dias.
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portador decorre da aceitacdo irrevogavel dos débitos no @mbito do CCR. Em resumo,
cada banco central garante a cobertura de moeda destinada a pagamentos através do
sistema e se obriga aos débitos em sua conta, sempre que dentro das normas do con-
vénio e de acordo com a regulamentacgé&o interna do CCR em cada pais.

O CCR permite gue o exportador elimine o risco comercial e transforme o risco sobe-
rano do pais do importador em risco soberano do seu préprio pais. Quanto ao risco
comercial, se o importador deixar de honrar a divida, o banco comercial do importador
torna-se responsavel. Ja o risco do banco comercial ndo pagar é assumido pelo banco
central do pais importador. Por fim, o risco soberano, do banco central do importador
n&o transferir as divisas, é assumido pelo banco central do pais exportador.”

Como a compensacao é multilateral, este risco soberano é diluido, pois as divisas efe-
tivamente transferidas representam apenas uma parcela do total de operagdes cursa-
das®. A inadimpléncia no CCR é historicamente baixa e os paises procuram priorizar
0s pagamentos do convénio frente aos demais compromissos externos. A Tabela 1
apresenta as situacdes de atraso de pagamento no CCR, destacando-se que estes
atrasos ndo superaram a data de compensacao seguinte. Em até quatro meses apos o
registro de atraso, a situagéo ja estava normalizada.

Tabela 1: Atrasos de pagamento no CCR

Periodo Paises
2° Quadrimestre de 1979 Republica Dominicana
2° Quadrimestre de 1981 Bolivia
3° Quadrimestre de 1982 Argentina

1° Quadrimestre de 1983
3° Quadrimestre de 1983
1° Quadrimestre de 1984
1° Quadrimestre de 1986
2° Quadrimestre de 1986
2° Quadrimestre de 1987
3° Quadrimestre de 1987
1° Quadrimestre de 1989
2° Quadrimestre de 1989
3° Quadrimestre de 1989
1° Quadrimestre de 1990
2° Quadrimestre de 1990

Republica Dominicana
Republica Dominicana
Equador e Republica Dominicana
Equador
Equador
Equador
Peru
Equador
Republica Dominicana
Republica Dominicana
Peru e Republica Dominicana
Republica Dominicana

Fonte: ALADI

Em caso de default, a divida volta a ser bilateral, porém a renegocia¢géo de débitos ndo
pagos conta desde maio de 1991 com o Programa Automatico de Pagamento (PAP).
Este mecanismo estabelece o parcelamento do valor devido em até quatro parcelas
mensais, sobre as quais incide a taxa de juros do CCR mais 1% a.a. O montante pago
em cada parcela é distribuido pro rata entre os credores.

As garantias oferecidas pelo sistema facilitam e reduzem o custo de operagfes co-
merciais entre 0s paises participantes, especialmente aquelas que necessitam de fi-

" Somente o banco central do pais importador pode autorizar o débito da sua conta no convénio.
8 para a evolucao das divisas transferidas, ver histérico das operacdes do CCR a seguir.
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nanciamento. O importador ndo precisa necessariamente de uma carta de crédito de
um banco internacional de primeira linha para que o exportador se sinta confortavel
para fazer uma venda financiada. Basta que o importador obtenha uma garantia ou
carta de crédito de um banco comercial do seu pais e curse 0s pagamentos no ambito
do CCR para que a operacgdo seja garantida pelos bancos centrais dos paises envolvi-
dos, segundo suas regulamentacdes internas.

No final dos anos 1990, diversos paises adotaram medidas no sentido de reduzir o
risco soberano incorrido por seus bancos centrais. A Argentina passou a exigir depési-
to prévio para as importagdes cursadas no CCR e a Venezuela limitou a 180 dias o
prazo das operagfes a serem cursadas. Na mesma época, como sera visto adiante, o
Brasil combinou estes dois tipos de medidas®. Ainda assim, a compensacdo multilate-
ral reduz riscos e permite que a contratagdo de seguros contra riscos politicos seja
feita com prémios reduzidos.

Em muitos casos, o curso através do CCR é uma maneira de viabilizar exportacfes de
bens de maior valor agregado, com destaque para bens de capital.

Histérico

Nos anos 1980, a participa¢éo das operacdes cursadas no CCR no total do comércio
regional era expressiva — ver Grafico 1. O convénio era uma forma dos paises promo-
verem 0 comércio e economizar divisas, 0 que levou muitos paises a obrigar o curso
do seu comércio regional pelo CCR.

Gréfico 1. Operagdes cursadas no CCR (em US$ mil) e sua participagao
no comércio regional (%) — 1966 a 2005
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Fonte: ALADI

® Posteriormente as restrices ao CCR no Brasil foram flexibilizadas.
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A partir dos anos 1990, a participacdo de operagbes comerciais cursadas no CCR no
total do comércio regional sofreu quedas sucessivas. Esta reducgéo é fruto ndo apenas
do crescimento do comércio entre os paises da ALADI, mas também da queda das
operagOes cursadas através do CCR. Contribuiram para isso o fim da obrigatoriedade
de cursar as operagBes comerciais e diversas restricdes impostas pelos bancos cen-
trais as operacdes a serem cursadas, como discutido acima. Ja Chang (2000) adiciona
outros quatro fatores relevantes nesta queda: (i) o processo de liberalizacdo e interna-
cionalizagdo dos mercados financeiros, (ii) a dolarizagédo de diversos paises da ALADI
e a operacao de bancos internacionais no mercado latino-americano, (iii) a adocao de
regime de cambio flexivel, que reduz a necessidade de reservas internacionais e o
beneficio de participar do CCR, e (iv) o fato do CCR ser complementar e secundario
em relacdo ao objetivo de integracdo da ALADI.

Desde o inicio da década de 1990, o volume de pagamentos antecipados™ tem se
elevado, como forma de redugéo dos custos financeiros incorridos pelos bancos cen-
trais. A pratica ganhou expresséo quando a taxa praticada no CCR comecou a se dis-
tanciar das taxas de captagéo aplicaveis as reservas. Na década de 1980, o pagamen-
to antecipado ndo era comum, sendo até mesmo inexistente em alguns anos. Na se-
gunda metade da década de 1990, ja superavam 40% das operacdes cursadas no
convénio. Desde que a taxa de juros foi fixada em Libor de 4 meses mais 1% a.a. em
1999, o custo financeiro do CCR perdeu ainda mais competitividade e a participacao
dos pagamentos antecipados se elevou fortemente, chegando a 83% em 2005.

Gréfico 2: Grau de compensacéo (%) e participacdo de pagamentos
antecipados (%) — 1986 a 2005
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Fonte: ALADI

A combinacéo de baixa utilizacdo e alto indice de antecipacdo de pagamentos no CCR
a partir dos anos 1990 descaracteriza o convénio e, com isso, deixa de atingir o objeti-
vo de compensar saldo e economizar divisas. O Grafico 2 apresenta a economia de

1% Como visto anteriormente, para efeito do CCR, pagamentos antecipados correspondem tio somente a
transferéncias de divisas entre os bancos centrais em data anterior & compensacgédo quadrimestral.
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divisas medida pelo grau de compensacéo e a participacdo dos pagamentos antecipa-
dos em relacdo ao total de operagfes cursadas no CCR entre 1986 e 2005. O grau de
compensacao é razdo entre o montante efetivamente compensado e o total de débitos
cursados, que depende tanto do curso de operacdes até a data da compensagdo mul-
tilateral quanto da existéncia de débitos e créditos que se compensem mutuamente.

Brasil

A partir do ano 2000, o CCR passou por diversas mudancas em sua regulagdo no
Brasil. Em maio daquele ano, a Circular 2.982/2000 reduziu a assunc¢ao de risco pais e
de risco bancario pelo Banco Central do Brasil (BCB). Esta reducéo foi obtida através
de duas medidas. As operacdes passiveis de curso pelo CCR foram limitadas as im-
portacfes e exportacdes para pagamento/recebimento até 360 dias e foi exigido o
recolhimento antecipado dos pagamentos de importacfes (& excecdo de importacdes
inferiores a US$ 100 mil com origem em paises do Mercosul, Bolivia ou Chile).

Como consequéncia destas restricdes, 0 numero e o valor das operagfes cursadas
caiu. Muitas das exportacdes brasileiras de bens de capital e servigos para a América
Latina sairam prejudicadas com a decisdo de limitar o CCR a pagamentos a prazos
inferiores a um ano. Quanto as importag6es, quando o BCB passou a exigir depositos
dos bancos brasileiros na base de 100% das transa¢fes cursadas no CCR, o resulta-
do foi coibir as importacdes brasileiras de paises da regido.

Em outubro de 2002, através da Circular 3.160/2002, o BCB voltou a admitir o curso
de operag6es com prazo superior a 360 dias. Hoje, portanto, ndo ha restricdes de pra-
zo ou valor impostas para o curso de operagfes. Entretanto, somente as exportacées
com prazo até 360 dias recebem pagamento no vencimento informado pelo banco
comercial. As operacdes com prazos superiores necessitam aguardar a compensacao
guadrimestral e a confirmagédo de que o banco central do importador efetuou paga-
mento. Os valores sdo remunerados a taxa LIBOR de 2 meses menos 0,125% a.a.*!
pro rata entre a data de vencimento e o efetivo pagamento. Em outras palavras, nas
operagfGes com prazo acima de um ano ndo ha garantia de reembolso automatico pelo
Banco Central do Brasil.

Cerca de um ano depois, a Circular 3.211/2003, de dezembro de 2003, retirou a restri-
¢céo sobre as importacdes. Desde entdo, foi eliminado o recolhimento antecipado nas
importacdes cursadas pelo CCR.*

A Tabela 2 apresenta o historico de participacdo do Brasil no CCR. Os valores cursa-
dos atingiram seu maximo em 1992, com US$ 5,0 bilhdes. Em 2003, foram cursados
apenas US$ 384 milhdes e no ano seguinte houve pequena recuperagédo para US$
665 milhdes.

Como os valores cursados envolvem também as parcelas de financiamentos de expor-
tacOes realizadas em periodos anteriores, a participacdo dos valores cursados no
CCR sobre o total de exportagdes para 0s paises signatarios pode superar 100%, co-
mo ocorreu para o Brasil em 1988 e 1989. Em 1989, os valores cursados atingiram
107,5% das exportagfes para 0s paises signatarios e desde entéo vieram caindo até o
patamar atual, préximo de 3%.

M Usualmente a taxa é denominada LIBOR menos um oitavo.

12 Adicionalmente, ainda em dezembro de 2003, a Medida Proviséria 142/2003, posteriormente promulga-
da Lei 10.844/2004, retirou os créditos do BCB contra o banco credenciado da massa falida, em caso de
liguidacao extra-judicial ou faléncia da instituicao financeira.
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Em relacdo as exportacdes totais do Brasil, os valores cursados no CCR chegaram a
14%, participacao registrada em 1992. Desde 2002, sua participacdo nas exportacdes
brasileiras ndo superou 1%.

Tabela 2: Valores cursados no CCR (em US$ milhfes) e sua participacéo
na pauta de exportacdes (em %) — 1980 a 2005

Valores Expor,tagées Exportacdes
Ano cursados no p/ paises do (1)/(2) brasileiras (3) (1)/(3)
CCR (1) CCR (2)

1980 2.134 3.475 61,42% 20.134 10,60%
1981 2.442 4,232 57,71% 23.295 10,48%
1982 1.654 2.879 57,46% 20.181 8,20%
1983 1.964 2.079 94,46% 21.903 8,97%
1984 1.974 2.851 69,25% 27.007 7,31%
1985 2.208 2.258 97,81% 25.639 8,61%
1986 2.065 2.553 80,92% 22.349 9,24%
1987 2.459 3.011 81,76% 26.224 9,38%
1988 3.963 3.781 105,44% 33.790 11,73%
1989 3.813 3.623 107,52% 34.383 11,09%
1990 2.714 3.308 84,20% 31.414 8,64%
1991 3.277 5.032 65,98% 31.620 10,36%
1992 5.034 7.675 65,74% 35.793 14,07%
1993 4.016 9.225 43,62% 38.555 10,42%
1994 3.324 9.835 33,88% 43.545 7,63%
1995 2.870 10.084 28,58% 46.506 6,17%
1996 2.271 11.044 20,64% 47.747 4,76%
1997 1.856 13.722 13,57% 52.994 3,50%
1998 1.448 13.528 10,75% 51.140 2,83%
1999 987 10.698 9,29% 48.011 2,06%
2000 876 13.033 6,77% 55.086 1,59%
2001 674 12.357 5,50% 58.223 1,16%
2002 495 10.075 4,92% 60.362 0,82%
2003 384 13.147 2,92% 73.084 0,53%
2004 665 19.967 3,33% 96.475 0,69%
2005 nd 25.760 nd 118.309 nd

Fonte: SAIN-MF, SECEX-MDIC e ALADI
Desempenho recente

Segundo dados da ALADI, o volume total de operacgdes cursadas no CCR, medido
pelo total de débitos registrados, continua a trajetéria de expansao iniciada no segun-
do quadrimestre de 2003. No terceiro quadrimestre de 2005 foram registrados valores
no total de US$ 1,62 bilhdes, o que representou uma variagdo de 48% em relacdo ao
mesmo periodo de 2004.

O acumulado em 2005 superou em 71% o total cursado em 2004. No entanto, esta
evolucéo esta condicionada a participacdo da Venezuela e ndo se traduz em um ele-
vado grau de compensacdo multilateral (ALADI, 2006). Ademais, a recente alta ex-
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pressiva nos valores totais cursados ainda nao recuperou os valores de meados da
década de 1990, como mostrado anteriormente no Grafico 1.

Grafico 3: Operacdes cursadas pelo CCR® (em US$ mil) e
grau de compensac&o® (em %) —

1999 1a 2005 1l
1.800.000 - - 60
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1.200.000 + + 40
1.000.000 +
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—e— Operac¢des cursadas (esquerda) —— Grau de compensacéo (direita)

Fonte: elaboragédo propria a partir de dados da ALADI
Nota: (1) Total de débitos registrados (2) Montante efetivamente com-
pensado / Total de débitos cursados

Apesar do aumento das operagfes cursadas, 0 grau de compensacao nao reverteu
sua trajetéria de queda. Entre setembro e dezembro de 2005, a economia de divisas
através da compensacdo multilateral ficou em US$ 71,5 milhdes ou 4,4% do total cur-
sado, a menor participagdo ja registrada. Este € o montante de divisas que 0s paises
deveriam transferir tendo em vista seus débitos e nédo transferem devido a compensa-
¢cdo. A compensacao multilateral potencial no quadrimestre foi de US$ 201 milhdes ou
cerca de 12%.

A disparidade entre 0 montante de divisas efetivamente compensadas e o total de dé-
bitos cursados no CCR se deve em grande medida aos pagamentos antecipados. A
participacdo de transferéncias antecipadas manteve-se acima de 80% nos ultimos 12
meses. Os pagamentos antecipados totalizaram US$ 1,37 bilh6es ou 84,4% do total
de operacdes cursadas no terceiro quadrimestre de 2005. Ja a taxa de juros aplicada
sobre os débitos aumentou de 4,55% ao ano no segundo quadrimestre de 2005 para
5,24% no terceiro quadrimestre.
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Gréfico 4: Juros incidentes nas operagfes cursadas pelo CCR (em %aa) e
participacdo dos pagamentos antecipados no total de débitos (em %) —
1999 | a 2005 IlI
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Fonte: elaboragédo propria a partir de dados da ALADI

Na avaliagdo da participacdo dos diversos paises no CCR, destaca-se a posi¢do da
Venezuela, com 86% do total de débitos (ajustados para pagamentos antecipados) —
ver Tabela 3. A crescente utilizagdo do CCR pela Venezuela desde 2003 é determi-
nante para a expansao do volume total das operag¢des cursadas. Porém, este pais
praticamente ndo se beneficia da compensacgédo multilateral, devido ao baixo volume
de créditos cursados através do CCR. Isto se traduz no baixo indice de equilibrio (-
0,1%), que mede a relagdo entre débitos e créditos no CCR?™, e baixo grau de com-
pensacao (0,1%).

Em relacédo aos indices de equilibrio, Bolivia e Equador séo os paises que tém a parti-
cipacdo mais equilibrada no CCR, ambos atingindo indices de quase 78%; seguido
pelo Paraguai (64,8%) e Peru (62,5%). Dentre os maiores credores do CCR, os indi-
ces de equilibrio sdo baixos: Colémbia (1,1%), Brasil (3,9%) e México (0,2%).

O baixo grau de compensacgéo geral do CCR se reflete na posicdo da maioria dos pai-
ses e mesmo percentuais altos podem néo indicar grande volume de economia de
divisas. Embora Brasil e México possuam 100% de compensac¢éo no terceiro quadri-
mestre de 2005, isto resulta da baixa relacdo de débitos em relacdo aos créditos e ndo
de um uso expressivo da compensacgdo multilateral. Estes paises também foram os
Gnicos que nao fizeram pagamentos antecipados no periodo considerado.

'3 Toma-se a razéo entre o menor e o maior valor e quanto mais proximo esta razo estiver de 100%,
mais equilibrada é a situag&o do pais no CCR.
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Tabela 3: Evolucéo da utilizagdo do CCR por paises (em US$ mil e %) -
Terceiro quadrimestre de 2005

Pais Pébitos Participggao Saldo ajustado indice de Grau de
ajustados nos debitos = equilibrio @ compensacéo ®
Argentina 39.074.9 2.4% 54.758.9 41.6% 42.2%
Bolivia 7.015.6 0.4% 1.996.5 77.8% 13.1%
Brasil 18.208.4 1.1% 452.468.2 3.9% 100.0%
Colémbia 6.752.,5 0.4% 602.952,2 1.1% 41.5%
Chile 39.621.2 2,4% 58.820.8 40.2% 41.8%
Equador 37.347.9 2.3% 10.743.4 77.7% 19.2%
México 340.2 0.0% 214.894.5 0.2% 100.0%
Paraquai 20.572.3 1.3% -7.245.5 -64.8% 4.8%
Peru 33.640.7 2.1% 20.200.9 62.5% 16.0%
Uruguai 14.301.7 0.9% -9.318.4 -34.8% 11,5%
Venezuela 1.390.616.8 85.9% -1.389.615,2 -0,.1% 0.1%
Rep. Dominicana 10.656.5 0.7% -10.656.5 0.0% 0,0%
TOTAL 1.618.148,9 100,0% 0,0 100,0% 4,4%

(1) Saldo no CCR ajustado pelos pagamentos antecipados efetuados e recebidos
(2) Total de débitos / Total de créditos cursados no CCR

(3) Montante efetivamente compensado / Total de débitos cursados no CCR
Fonte: elaboracgao prépria a partir de dados da ALADI.

As linhas de crédito reciproco vigentes entre os bancos centrais participantes ndo so-
freram modificacdes entre setembro e dezembro de 2005. O volume total de linhas de
crédito foi de US$ 3,36 bilhdes, dos quais US$ 536 milhdes em linhas extraordinérias.

Os instrumentos mais utilizados foram ordens de pagamento (56,3%), devido a eleva-
da utilizacdo pela Venezuela (99% destes débitos), e cartas de crédito (29,8%). Or-
dens de pagamento sdo instru¢des a um banco para que pague ou transfira uma soma
de dinheiro a um beneficiario designado. S&o utilizadas geralmente para pagamentos
a vista ou para realizar cobrancas simples (instrumento ndo previsto diretamente pelo
convénio), uma vez que o importador tenha depositado o respectivo contravalor em
moeda nacional.

Tabela 4: Evolucdo do Convénio de Pagamentos e Créditos Reciprocos -
Terceiro quadrimestre de 2005

Variacao (%)

Valor Quadrimestre Mesmo
. guadrimestre do
anterior .
ano anterior
Operacées Cursadas (US$ mil) 1.618.149 10,5 48,3
Transferéncias antecipadas (US$ mil) 1.366.332 13.4 52.2
Divisas transferidas (US$ mil) ® 1.546.662 10,6 50,9
Saldo multilateral (US$ mil) 180.330 -6.9 41.8
Taxa de juros (%aa) 5,24 15,2 63,8
Grau de compensacio (%) ? 4,42 -1.2 -27.0
Pagamentos antecipados (%) 84,44 2,6 2,6

(1) Pagamentos antecipados e liquidacao quadrimestral de saldos
(2) Montante efetivamente compensado / Total de débitos cursados no CCR
Fonte: elaboracgao prépria a partir de dados da ALADI.
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Tabela 3 - Projecfes

Saldo das Contas Publicas - % do PIB

EMI @ OCDE BBVA Citigroup Santander

2006 P_2007 P 2006 P_2007 P 2006 P_2007 P 2006 P_2007 P 2006 P 2007 P
Paises Desenvolvidos -3,1 -3,0 - - - - -2,3 -2,2 - -
Unido Européia -2,6 -2,3 - - - - - - - -
Japéo -5,7 5.4 -6,0 -6,0 - - 4,1 -3,5 - -
Estados Unidos -4,3 -4,0 -4,2 -3,9 -2,7 -2,0 -2,5 -2,5 - -
Canada 13 11 0,9 0.6 - - 0.2 0.1 - -
Reino Unido -3,1 -2,8 -3,0 -3,2 - - -2,9 -2,9 - -
Zona do Euro -2,3 -2,1 -2,7 -2,5 -2,9 -2,7 -2,7 -2,5 - -
Alemanha -3.3 -2.4 -3.6 -2,6 - - -3.2 -2,5 - -
Franca -2,9 -3.0 -3.2 -3.0 - - -3.4 -3.2 - -
Italia -4.0 -4.3 4.2 -4.8 - - -4.8 4.2 - -
Paises em Desenvolvimento - - - - - - -0,7 -0,9 - -
Africa - - - - - - 11 0,4 - -
América Latina e Caribe - - - - -1,1 - -1,0 -1,0 -1,1 -0,5
Argentina - - - - 1,9 - 1,7 1,2 2,1 2,6
Bolivia - - - - - - - - - -
Brasil - - -2,5 -1,8 -3,0 - -3,1 -2,4 -3,1 -2,5
Chile - - - - 4,6 - 3,5 3,0 53 2,6
Colémbia - - - - -2,0 - -1,2 -2,0 -1,4 -2,1
Equador - - - - - - -0,5 -1,0 15 -
México - - - - 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0
Paraguai - - - - - - - - - -
Peru - - - - -0,6 -1,0 -1,2 -1,3 -1,1 -
Uruguai - - - - - - -1,0 -0,5 - -
Venezuela - - - - -2,3 - 15 -2,3 -3,9 2,2
Republica Dominicana - - - - - - - - - -
Asia e Pacifico - - - - - - -1,2 -1,6 - -
China - - -1,1 -1,2 - - -1,0 -2,5 - -
Coréia do Sul 15 1,7 2,7 2,8 - - 0,5 2,0 - -
Indonésia - - - - - - -1,3 -0,5 - -
Tailandia - - - - - - -1,4 -2,0 - -
india - - -7,2 -6,8 - - -3,8 -3,5 - -
Europa Central e Leste Europeu - - - - - - 0,7 0,4 - -
Russia - - 6.5 5.0 - - 6.5 4.6 - -
Mundo - - - - - - -1,9 -1,9 - -

Fonte: Elaboragéo prépria a partir de relatérios das instituicdes.
(1) World Economic Outlook (Abril/2006) e Relatérios de paises
(2) OECD Economic Outlook No. 79 (Maio/2006)
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INDICADORES MACROECONOMICOS DE PAISES SELECIONADOS

Tabela 7 - Indicadores macroecondmicos

Saldo em Conta Corrente - US$ Bilhdes

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Paises Desenvolvidos -116,50 -268,40 -219,80 -237,40 -217,20 -283,90 -510,70
Unido Européia -21,60 -87,00 -32,50 11,30 12,40 26,90 -54,00
Japéo 114,53 119,61 87,79 112,61 136,24 172,07 163,89
Estados Unidos -300,06 -416,01 -389,46 -475,20 -519,68 -668,08 -804,95
Canada 1,73 19,72 16,21 13,46 13,17 22,16 24,97
Reino Unido -39,26 -37,02 -31,95 -24,75 -26,07 -43,17 -58,05
Zona do Euro 25,60 -41,90 0,20 37,50 31,20 75,20 2,50

Alemanha -26,78 -32,51 0,39 40,80 45,50 101,71 114,83
Franca 42,04 17,98 21,53 14,50 7,94 -8,40 -27,63
Italia 8.11 -5,78 -0.65 -9.37 -19.41 -15.14 -26.65

Paises em Desenvolvimento -13,00 91,10 44,20 84,50 148,50 219,80 423,30
Africa -15,00 7,20 0,50 -7,50 -2,50 0,90 15,20
América Latina e Caribe -54,70 -46,30 -51,50 -13,51 7,89 17,97 -

Argentina -11,94 -8,98 -3,29 8,67 7,98 3,32 3,32
Bolivia -0,49 -0,45 -0,28 -0,32 0,05 0,28 0,25
Brasil -25,34 -24,23 -23,22 -7,64 4,18 11,71 14,20
Chile 0,10 -0,90 -1,10 -0,58 -1,10 1,39 -0,45
Colébmbia 0,67 0,76 -1,09 -1,34 -0,99 -0,95 -2,12
Equador 0,77 0,84 -0,69 -1,20 -0,47 -0,35 -0,31
México -13,92 -18,63 -17,65 -13,52 -8,62 -7,18 -5,71
Paraguai -0,17 -0,16 -0,27 0,09 0,13 0,01 -0,20
Peru -1,76 -1,50 -1,27 -1,12 -0,99 -0,01 1,03
Uruguai -0,50 -0,57 -0,53 0,38 -0,06 -0,09 -0,38
Venezuela 2,11 11,85 1,98 7,60 11,45 13,77 25,40
Republica Dominicana -0,43 -1,01 -0,75 -0,80 0,99 1,06 -0,30
Asia e Pacifico 48,40 46,10 40,60 72,20 86,30 94,70 155,40
China 15,67 20,52 17,41 35,42 45,88 68,66 158,62
india -3,23 -4,60 1,41 7,06 8,77 1,43  -19,04
Europa Central e Leste Europeu -26,40 -32,40 -16,20 -24,00 -37,10 -59,20 -63,10
Russia 24,62 46.84 33.94 29,12 35.41 58.56 86.56
Total -129,50 -177,30 -175,60 -152,90 -68,60 -64,10 -87,50
Fonte: FMI
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Tabela 8 - Indicadores macroecondémicos

Crescimento do Produto Interno Bruto (%)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 P 2007 P

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

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

Paises em Desenvolvimento 4,1 6,1 4,4 51 6,7 7,6 7,2 6,1 6,3
Africa 2,6 3,1 4,2 3,6 4,6 55 5,2 5,3 51
América Latina e Caribe 0,5 3,7 0,4 -0,6 1,7 5,9 4,5 4,2 3,7

Argentina -3,4 -0,8 -4,4 -10,9 8,8 9,0 9,2 7,0 4,6
Bolivia 0,4 2,5 1,7 2,4 2,8 3,6 3,9 3,7 3,5
Brasil 0,8 4.4 1,3 1,9 0,5 4,9 2,3 3,5 3,6
Chile -0,8 4.5 3,4 2,2 3,7 6,1 6,3 5,7 5,3
Colémbia -4,2 2,9 1,5 1,9 3,9 4,8 51 4,5 4,1
Equador -6,3 2,8 51 3,3 2,7 6,9 3,3 3,2 2,8
México 3,8 6,6 0,0 0,8 1,4 4,2 3,0 3,7 3,4
Paraguai -1,5 -3,3 2,1 0,0 3,8 4,1 3,0 3,3 3,5
Peru 0,9 2,9 0,2 4,9 4,0 4,8 6,7 4,8 4,4
Uruguai -2,8 -1,4 -3,4 -11,0 2,2 12,3 6,0 4,2 3,7
Venezuela -6,0 3,7 3,4 -8,9 -7,7 17,9 9,3 6,0 4,2
Republica Dominicana 8,1 8,1 3,6 4,4 -1,9 2,0 9,0 5,7 5,0
Asia e Pacifico 6,3 7,0 6.1 7,0 8,4 8,8 8,6 7.8 7.7
China 7,1 8,4 8,3 9,1 10,0 10,1 9,9 9,1 9,0
Coréia do Sul 9,5 8,5 3,8 7,0 3,1 4,6 4,0 52 4,7
Indonésia 0,8 54 3,8 4,4 4,7 51 5,6 52 5,9
Tailandia 4.4 4,8 2,2 5,3 7,0 6,2 4,4 4,9 5,0
india 7,0 53 4,1 4,2 7.2 8,1 8,3 7.3 75
Europa Central e Leste Europeu 0,6 5,0 0,3 4,4 4,7 6,5 53 5,3 51
RUssia 6,3 10,0 51 4,7 7,3 7,2 6,4 6,1 6,1

Fonte: FMI, CEPAL
Nota: As projecdes para 2006 e 2007 sdo médias das tabelas de previsdes das instituicdes.
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Tabela 9 - Indicadores macroecondmicos

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

Inflacdo - %
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006P 2007P

Paises Desenvolvidos 1,4 2,2 2,1 1,5 1,8 2 2,3 2,2 2,0
Unido Européia 1,7 2,5 2,5 2,2 2 2,2 2,2 2.4 2.2
Japéo -0,3 -0,9 -0,7 -0,9 -0,3 0 -0,3 0,3 0,6
Estados Unidos 2,2 3,4 2,8 1,6 2,3 2,7 3,4 2,9 2,3
Canada 1,7 2,7 2,5 2,3 2,7 1,8 2,2 2,2 2,1
Reino Unido 1,4 0,8 1,2 1,3 1,4 1,3 2,1 2,3 1,8
Zona do Euro 1,1 2,1 2,3 2,2 2,1 2,1 2,2 2,0 1,9
Alemanha 0,7 1,4 1,8 1,4 1 1,8 1,9 1,7 2,2
Franca 0,6 1,8 1,8 1,9 2,2 2,3 1,9 1,8 1,5
Italia 1.7 2.6 2.3 2.6 2.8 2.3 2.3 2.2 1.9
Paises em Desenvolvimento 10,1 7,1 6,6 5,8 5,8 57 5,4 5,1 4,7
Africa 11,9 13,6 12,7 9,9 10,8 8,1 8,5 7,9 57
América Latina e Caribe 9,5 8,6 5,9 12,2 8,5 7.4 6,1 5,6 5,4
Argentina -1,2 -0,9 -1,1 25,9 13,4 4,4 9,6 11,1 11,9
Bolivia 2,2 4,6 1,6 0,9 3,3 4,4 5,4 3,4 3,1
Brasil © 4.9 7.1 68 84 148 66 69 43 45
Chile 3,3 3,8 3,6 2,5 2,8 1,1 3,1 3,5 3,3
Colémbia 10,9 9,2 8 6,3 7,1 5,9 5 4,5 4,2
Equador 52,2 96,1 37,7 12,6 7,9 2,7 2,4 3,1 3,1
México 16,6 9,5 6,4 5 4,5 4,7 4 3,7 3,4
Paraguai 6,8 9 7,3 10,5 14,2 4,3 6,8 7,4 4,4
Peru 3,5 3,8 2 0,2 2,3 3,7 1,6 2,4 2,5
Uruguai 57 4,8 4,4 25,9 10,2 7,6 5,9 57 5,4
Venezuela 23,6 16,2 12,5 22,4 31,1 21,7 15,9 13,6 14,1
Republica Dominicana 6,5 7,7 8,9 5,2 27,4 51,5 4,2 8,5 5,0
Asia e Pacifico 2,4 1,8 2,6 2 2,5 4,2 3,6 4,1 3,5
China -1,4 0,4 0,7 -0,8 1,2 3,9 1,8 3,0 2,6
india 4,7 4 3,8 4,3 3,8 3,8 4,2 4,6 5,0
Europa Central e Leste Europeu 23 22,8 19,4 14,7 9,2 6,1 4,8 57 5,0
Russia 85,7 20,8 215 15,8 13,7 10,9 12,6 10,9 9.5

Fonte: FMI e Banco Central do Brasil
(1) IPCA da expectativa de mercado divulgada pelo Banco Central do Brasil em 19/05/2006.
Nota: As projecOes para 2006 e 2007 sdo médias das tabelas de previsdes das instituigées.
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Tabela 10 - Indicadores macroecondmicos

Saldo das Contas Publicas - % do PIB

10900 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006P 2007P

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

Alemanha -1,5 1,3 -2,8 -3,7 -4,0 -3,7 -3,3 -3,4 -2,5
Franca -2,5 -1,5 -1,5 -3,1 -4,2 -3,7 -2,9 -3,2 -3,1
Italia -1.7 -0.8 -3.1 2.7 -3.4 -3.4 -4.1 -4.3 -4.4

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

Argentina -1,7 -2,4 -3,2 -1,5 0,5 0,9 1,9 1,9 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 -3,0 -2,5
Chile -1,4 0,1 -0,3 -0,8 -0,8 2,5 4,1 4,5 2,8
Colémbia -5,5 -5,9 -5,9 -3,6 -2,8 -2,5 -1,2 -1,5 -2,1
Equador -3,9 1,5 0,4 0,6 1,2 - 1,0 0,5 -1,0
México -1,5 -1,3 -0,7 -1,2 -0,6 -1,3 -0,2 0,0 0,0
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 -0,7 -1,0 -1,2
Uruguai -4,0 -4,1 -4,3 -4,0 -3,2 -2,5 -2,0 -1,0 -0,5
Venezuela -1,6 -1,8 -4,4 -6,3 -7,4 -1,9 2,7 -1,6 0,0
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 -1,3 -1,2 -1,6
China -4,0 -3,6 -3,1 -3,3 -2,8 -2,2 -0,7 -0,6 -2,5
india -5,5 -5,7 -6,2 -6,1 -5,3 -5,5 -4,3 -3,8 -3,5
Europa Central e Leste Europeu -5,0 -4,6 -6,8 -6,5 -4,8 -5,2 1,0 0,7 0,4
RUssia -4.2 0,8 2.7 1.3 1.5 3,7 5.3 4.0 4.6
Fonte: FMI

Nota: As projecdes para 2006 e 2007 sdo médias das tabelas de previsdes das instituicdes.
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Tabela 11- Indicadores macroecondmicos

Divida Bruta do Setor Publico - % do PIB

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 E

Paises Desenvolvidos

Japéo 131,1 139,3 148,8 158,4 164,7 169,2 174,4
Estados Unidos 62,8 57,1 56,6 58,7 60,6 60,7 60,9
Canada 111,6 101,5 100,3 97,4 91,9 87,9 83,0
Reino Unido 44,6 41,6 38,4 37,9 39,3 41,1 42,5
Zona do Euro
Alemanha 59,6 58,7 57,9 59,6 62,8 64,5 67,7
Franca 58,3 56,6 56,1 58,1 62,7 64,8 66,4
[talia 1155 111.3 110.9 108.3 106.8 106.6 109.3

Paises em Desenvolvimento
América Latina e Caribe

Argentina 435 456 537 1499 1448 1325 72,7
Bolivia 71,3 71,9 794 820 933 85,0 75,2
Brasil @ 492 494 526 55,9 58,7 54,1 51,9
Chile 184 17,6 19,7 21,4 197 17,0 15,4
Colémbia 36,3 42,3 486 499 67,5 62,5 58,1
Equador 920 79,7 634 556 518 47,1 44,4
México 21,1 17,8 185 20,1 27,6 26,1 25.4
Paraguai 272 289 321 408 463 40,1 33,6
Peru 471 453 451 47,3 484 - -

Uruguai 30,1 347 421 828 1004 78,9 66,8
Venezuela 26,3 255 283 340 458 39,0 35,8
Republica Dominicana 20,9 18,7 19,3 21,0 44,2 25,3 24,8

Fonte: FMI, CEPAL
(1) Divida liquida do setor publico
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Tabela 12 - Indicadores macroecondmicos

Divida Externa - US$ Bilhdes

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 E

América Latina e Caribe 762,7 738,4 744,1 733,1 758,1 760,4 679,2
Argentina 152,6 155,0 166,3 156,7 164,9 1711 118,7
Bolivia 4,6 4.5 4.4 4,3 5,0 5,0 4.8
Brasil 225,6 216,9 209,9 210,7 214,9 201,4 191,3
Chile 34,8 37,2 38,5 40,7 43,4 43,3 44,3
Colbmbia 36,7 36,1 39,1 37,3 38,1 39,5 37,0
Equador 16,3 13,6 14,4 16,3 16,6 17,0 17,6
México 166,4 148,7 1445 134,7 132,0 130,5 131,7
Paraguai 2,7 2,8 2,7 2,9 3,1 3,0 2,9
Peru 28,6 28,0 27,2 27,9 29,6 31,1 30,1
Uruguai 8,3 8,9 8,9 10,5 11,0 11,6 11,2
Venezuela 37,0 36,4 35,4 35,5 39,7 445 45,1
Republica Dominicana 3,7 3,7 4,2 4,5 6,0 6,4 6,4

Fonte: CEPAL
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Tabela 13 - Indicadores macroecondmicos

Exportacédo - US$ BilhGes

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

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 - -
Japéo 417,6 479,2 403,5 416,7 471,8 565,7 595,8
Estados Unidos 695,8 781,9 729,1 693,1 724,8 818,8 904,3
Canada 238,4 276,6 259,9 252,4 272,7 316,5 359,6
Reino Unido 272,2 285,4 272,7 280,2 305,6 3475 377,9
Zona do Euro 2.232,3 2.268,1 2.305,6 2.457,2 2.948,7 3.491,5 -

Alemanha 543,5 551,8 571,6 615,8 751,6 909,9 970,7
Franca 325,5 327,6 323,4 331,7 392,0 452,1  459,2
Italia 235.6 240.5 2445 2544 299.3 3538 366.8

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

Argentina 23,3 26,3 26,5 25,7 29,6 34,6 40,0
Bolivia 1,1 1,2 1,3 1,3 1,6 2,1 2,7
Brasil 48,0 55,1 58,2 60,4 73,1 96,5 118,3
Chile 17,2 19,2 18,3 18,2 215 32,0 39,5
Coldmbia 11,6 13,0 12,3 11,9 13,1 16,2 21,2
Equador 4,5 4,9 4,7 5,0 6,2 7,8 9,8
México 136,4 166,4 158,5 160,7 165,4 188,0 213,7
Paraguai 0,7 0,9 1,0 1,0 1,2 1,6 1,5
Peru 6,1 7,0 7,0 7,7 9,1 12,6 17,2
Uruguai 2,2 2,3 2,1 1,9 2,2 3,0 3,4
Venezuela 21,0 33,5 26,7 26,8 27,2 38,7 56,2
Republica Dominicana 51 5,7 5,3 5,2 5,5 5,8 5,9
Asia e Pacifico 1.546,0 1.831,8 1.671,8 1.803,1 1.901,0 - -
China 194,9 249,2 266,1 325,6 438,2 593,3 762,0
india 35,7 42,4 43,4 49,3 571 75,6 89,8
Europa Central e Leste Europeu 101,6 116,0 129,4 148,1 192,0 - -
Russia 757 105.6 101.9 107.3 135.9 183.2 2453
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

43



SINOPSE INTERNACIONAL N¢ 06 - Maio de 2006

Tabela 14 - Indicadores macroecondmicos

Importacéo - US$ BilhGes

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Paises Desenvolvidos 5492,8 6085,5 5825,6 6013,1 6897,3 8186,2 -
Unido Européia 2263,0 2405,0 2358,0 2447,0 2920,0 - -
Japéo 310,0 379,5 349,1 337,2 382,9 4545 516,1
Estados Unidos 1059,4 1259,3 1179,2 1200,2 1303,1 1525,5 1732,7
Canada 220,2 2448 227,3 227,5 245,0 279,8 320,1
Reino Unido 3249 343,8 333,0 346,3 392,0 470,6 501,2
Zona do Euro 2131,6 2230,7 2215,0 2301,6 2782,3 3304,3

Alemanha 474,0 4972 486,1 490,3 604,6 715,7 7741
Franca 315,7 338,9 328,6 329,3 398,8 470,9 4958
Italia 220.6 238.8 236.2 247.0 2975 3553 3797

Paises em Desenvolvimento - - - 1441,5 1963,0 - -
Africa 127,7 129,6 132,1 135,1 166,0 - -
América Latina e Caribe 306,2 355,6 347,2 322,8 333,2 405,4 -

Argentina 25,5 25,2 20,3 9,0 13,8 22,4 28,7
Bolivia 1,8 1,8 1,7 1,8 1,6 1,8 2,2
Brasil 49,3 55,1 55,6 47,2 48,3 62,8 73,5
Chile 16,0 18,5 17,4 17,1 19,4 24,9 32,5
Colémbia 10,7 11,5 12,8 12,7 13,9 16,7 21,2
Equador 3,0 3,7 54 6,4 6,6 7,9 9,6
México 146,1 182,7 176,2 176,6 178,5 206,1 231,7
Paraguai 1,9 2,2 2,2 1,7 2,1 3,1 2,9
Peru 7,4 7,4 7,3 7,5 8,4 10,1 12,5
Uruguai 3,4 3,5 3,1 2,0 2,2 3,1 3,4
Venezuela 14,1 16,2 18,3 13,0 9,3 16,8 24,9
Republica Dominicana 8,0 9,5 8,8 8,8 7,6 7.8 9,2
Asia e Pacifico 1354,4 1662,9 1544,8 1640,9 1739,0 - -
China 165,7 225,1 243,6 295,2 412,8 561,2 660,1
india 47,0 51,5 50,4 56,5 71,2 97,3 131,6
Europa Central e Leste Europeu 130,2 146,7 159,4 177,2 226,0 - -
RUssia 395 447 53.8 61.0 76.1 97.4 125.1
Total 6990,3 7830,4 7596,8 7911,5 9177,0 11087,5 -

Fonte: World Trade Organization, CEPAL, Comtrade, CIA
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Tabela 15 - Indicadores macroecondmicos

Saldo da Balanga Comercial - US$ Bilhdes

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 P 2007 P

Paises Desenvolvidos -1,7 -158,2 -133,2 -108,7 -124,0 -201,0 - - -
Unido Européia -26,0 -89,0 -43,0 2,0 -19,0 - - - -
Japéo 107,6 99,7 54,4 79,5 88,9 111,1 79,7 62,3 85,6
Estados Unidos -363,6 -477,4 -450,1 -507,1 -578,3 -706,7 -828,4 -793,0 -845,4
Canada 18,3 31,8 32,6 24,9 27,7 36,8 39,5 50,3 57,2
Reino Unido -52,7 -58,4 -60,3 -66,1 -86,3 -123,1 -123,4 -99,8 -114,3
Zona do Euro 100,7 37,4 90,6 155,6 166,4 187,2 - 119,5 135,8

Alemanha 69,5 54,6 85,5 125,5 146,9 194,1 196,6 148,8 168,0
Franca 9,8 -11,3 -5,2 2,5 -6,8 -18,8 -36,6 -18,4 -13,3
Italia 149 1.8 83 7.4 1.8 -1.5 -12.9 -10.9 -17.3

Paises em Desenvolvimento - - - 177,3  215,0 - - - -
Africa -11,1 17,1 5,6 5,0 7,0 - - - -
América Latina e Caribe -6,8 3,5 -3,9 24,0 44,1 58,2 - 90,5 74,3

Argentina -2,2 1,2 6,2 16,7 15,7 12,1 11,4 8,9 8,0
Bolivia -0,7 -0,6 -0,4 -0,5 0,0 0,3 0,5 - -
Brasil -1,3 0,0 2,6 13,2 24,8 33,7 44,8 38,5 36,3
Chile 1,2 0,7 0,8 1,1 2,1 7,2 7,0 14,4 13,2
Colémbia 0,9 1,5 -0,5 -0,8 -0,8 -0,5 0,0 0,6 1,1
Equador 1,4 1,2 -0,7 -1,4 -0,3 -0,1 0,2 0,5 -
México -9,7 -16,3 -17,6 -15,9 -13,1 -18,1 -18,0 -11,2 -16,2
Paraguai -1,2 -1,3 -1,2 -0,7 -0,8 -1,5 -1,4 - -
Peru -1,3 -0,4 -0,3 0,2 0,7 2,5 4,7 3,4 3,5
Uruguai -1,1 -1,2 -1,0 -0,1 0,0 -0,2 0,0 - -
Venezuela 6,9 17,3 8,3 13,8 17,9 21,9 31,3 28,3 30,0
Republica Dominicana -2,9 -3,7 -3,5 -3,7 2,2 2,1 -3,4 - -
Asia e Pacifico 191,6 168,9 127,0 162,2 162,0 - - - -
China 29,2 24,1 22,5 30,4 25,5 32,1 101,9 109,3 107,0
india -11,3 -9,1 -7,0 -7,3 -14,2 -21,8 -41,8 -57,9 -61,3
Europa Central e Leste Europeu -28,6 -30,7 -30,0 -29,1 -34,0 - - - -
RUssia 36.1 60.9 48.1 46.3 599 85.8 120.1 - -
Total 48,1 -3,5 -31,5 26,8 57,8 62,2 - - -

Fonte: World Trade Organization, CEPAL, Comtrade, CIA
Nota: As projecdes para 2006 e 2007 sdo médias das tabelas de previsdes das instituicdes.
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Tabela 16 - Indicadores macroecondmicos

Saldo em Conta Corrente - US$ Bilhdes

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Paises Desenvolvidos -116,50 -268,40 -219,80 -237,40 -217,20 -283,90 -510,70
Unido Européia -21,60 -87,00 -32,50 11,30 12,40 26,90 -54,00
Japéo 114,53 119,61 87,79 112,61 136,24 172,07 163,89
Estados Unidos -300,06 -416,01 -389,46 -475,20 -519,68 -668,08 -804,95
Canada 1,73 19,72 16,21 13,46 13,17 22,16 24,97
Reino Unido -39,26 -37,02 -31,95 -24,75 -26,07 -43,17 -58,05
Zona do Euro 25,60 -41,90 0,20 37,50 31,20 75,20 2,50

Alemanha -26,78 -32,51 0,39 40,80 45,50 101,71 114,83
Franca 42,04 17,98 21,53 14,50 7,94 -8,40 -27,63
Italia 8.11 -5,78 -0.65 -9.37 -19.41 -15.14 -26.65

Paises em Desenvolvimento -13,00 91,10 44,20 84,50 148,50 219,80 423,30
Africa -15,00 7,20 0,50 -7,50 -2,50 0,90 15,20
América Latina e Caribe -54,70 -46,30 -51,50 -13,51 7,89 17,97 -

Argentina -11,94 -8,98 -3,29 8,67 7,98 3,32 3,32
Bolivia -0,49 -0,45 -0,28 -0,32 0,05 0,28 0,25
Brasil -25,34 -24,23 -23,22 -7,64 4,18 11,71 14,20
Chile 0,10 -0,90 -1,10 -0,58 -1,10 1,39 -0,45
Colébmbia 0,67 0,76 -1,09 -1,34 -0,99 -0,95 -2,12
Equador 0,77 0,84 -0,69 -1,20 -0,47 -0,35 -0,31
México -13,92 -18,63 -17,65 -13,52 -8,62 -7,18 -5,71
Paraguai -0,17 -0,16 -0,27 0,09 0,13 0,01 -0,20
Peru -1,76 -1,50 -1,27 -1,12 -0,99 -0,01 1,03
Uruguai -0,50 -0,57 -0,53 0,38 -0,06 -0,09 -0,38
Venezuela 2,11 11,85 1,98 7,60 11,45 13,77 25,40
Republica Dominicana -0,43 -1,01 -0,75 -0,80 0,99 1,06 -0,30
Asia e Pacifico 48,40 46,10 40,60 72,20 86,30 94,70 155,40
China 15,67 20,52 17,41 35,42 45,88 68,66 158,62
india -3,23 -4,60 1,41 7,06 8,77 1,43  -19,04
Europa Central e Leste Europeu -26,40 -32,40 -16,20 -24,00 -37,10 -59,20 -63,10
Russia 24,62 46.84 33.94 29,12 35.41 58.56 86.56
Total -129,50 -177,30 -175,60 -152,90 -68,60 -64,10 -87,50
Fonte: FMI
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Tabela 17 - Indicadores macroecondmicos

Saldo em Conta Corrente - % do PIB

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006P 2007P

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

Alemanha -1,2 -1,7 0 2 1,9 3,7 4,1 3,7 4,3
Franca 2,9 1,3 1,6 1 0,4 -0,4 -1,3 -1,9 -1,9
Italia 0.7 -0.5 -0.1 -0.8 -1.3 -0.9 -1.5 1.7 -1.6

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

Argentina -4,2 -3,2 -1,2 8,9 6,3 2,2 1,8 1,7 0,9
Bolivia -5,9 -5,3 -3,4 -4,1 0,6 3,2 2,6 1,7 1,0
Brasil -4,7 -4 -4,5 -1,7 0,8 1,9 1,8 0,9 0,3
Chile 0,1 -1,2 -1,6 -0,9 -1,5 1,5 -0,4 0,9 -1,1
Colémbia 0,8 0,9 -1,3 -1,7 -1,2 -1 -1,7 -1,6 -2,1
Equador 4,6 53 -3,3 -4,9 -1,7 -1,1 -0,9 0,1 0,2
México -2,9 -3,2 -2,8 -2,1 -1,3 -1,1 -0,7 -0,9 -1,3
Paraguai -2,3 -2,3 -4,1 1,8 2,4 0,2 -2,7 -1,7 -1,8
Peru -3,4 -2,8 -2,4 -2 -1,6 0 1,3 0,5 -0,4
Uruguai -2,4 -2,8 -2,9 3,2 -0,5 -0,7 -2,4 -3,7 -1,9
Venezuela 2,2 10,1 1,6 8,2 13,7 12,5 19,1 13,5 12,4
Republica Dominicana -2,4 5,1 -3,4 -3,7 6 5,8 -1 -2,4 -3,0
Asia e Pacifico 2,3 2 1,7 2,7 2,9 2,7 39 3,5 3,2
China 1,4 1,7 1,3 2,4 2,8 3,6 7,1 54 50
india -0,7 -1 0,3 1,4 1,5 0,2 -2,5 -2,7 -2,5
Europa Central e Leste Europeu -4,4 -5,3 -2,7 -3,5 -4,3 -5,7 -5,2 -2,2 -2,8
RUssia 12,6 18 11,1 8,4 8,2 9,9 11,3 9,8 7,2
Fonte: FMI

Nota: As projecdes para 2006 e 2007 sdo médias das tabelas de previsdes das instituicdes.
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Tabela 18 - Indicadores macroecondmicos

Ingressos de Investimento Externo Direto - US$ Bilhbes

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005E

Paises Desenvolvidos 849,1 1.134,3 596,3 547.,8 441,7 414,7 573,2
Unido Européia 501,5 696,3 382,6 420,4 340,1 259,1 4453
Japéo 12,7 8,3 6,2 9,2 6,3 7,8 9,4
Estados Unidos 283,4 314,0 159,5 71,3 56,8 95,9 106,0
Canada 24,7 66,8 27,7 21,5 6,3 6,3 -
Reino Unido 88,0 118,8 52,6 24,0 27,4 77,6 219,1
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 6.9 134 149 145 164 16.8 -

Paises em Desenvolvimento 2325 253,2 217,8 155,5 172,1 243,1 273,5
Africa 11,9 9,6 20,0 13,0 17,2 18,7 28,9
América Latina e Caribe 108,6 97,5 89,1 50,5 48,0 68,9 72,0

Argentina 24,0 10,4 2,2 2,1 1,7 4,3 4,7
Bolivia 1,0 0,7 0,7 0,7 0,2 0,1 -0,3
Brasil 28,6 32,8 22,5 16,6 10,1 18,2 15,2
Chile 8,8 4,9 4,2 2,5 4,3 7,2 7,2
Colémbia 15 2,4 25 2,1 1,8 3,1 3,9
Equador 0,6 0,7 1,3 1,3 1,6 1,2 1,5
México 13,2 16,1 27,7 17,3 12,9 18,2 17,8
Paraguai 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,1 0,7
Peru 1,9 0,8 1,1 2,2 1,3 1,8 2,5
Uruguai 0,2 0,3 0,3 0,2 0,4 0,3 0,3
Venezuela 2,9 4.7 3,7 0,8 2,7 1,5 3,0
Republica Dominicana 1,3 1,0 1,1 0,9 0,6 0,8 0,9
Asia e Pacifico 112,0 146,0 108,7 92,0 106,9 1555 172,7
China 40,3 40,7 46,9 52,7 53,5 60,6 60,3
india 2,2 2,3 3,4 3,4 4,3 5,3 6,0
Europa Central e Leste Europeu 10,5 9,1 11,8 12,8 24,0 37,2 49,9
Russia 3.3 2.7 2.7 35 8.0 125 26.1
Total 1.092,1 1.396,5 825,9 716,1 637,8 695,0 896,7

Fonte: UNCTAD e CEPAL
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Tabela 19 - Indicadores macroecondmicos

Reservas - US$ Bilhdes

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Paises Desenvolvidos - - - - - ; -

Unido Européia - - - - - - -

Japéo 286,9 354,9 3952 461,2 663,3 829,4 8469
Estados Unidos 60,5 56,6 57,6 68,0 74,9 87,0 64,5
Canada 28,1 31,9 34,0 37,0 36,2 36,4 33,0
Reino Unido 35,9 43,9 37,3 39,4 41,9 43,1 79,2
Zona do Euro 256,8 242,3 23455 2465 234,8 - -
Alemanha 61,0 56,9 51,3 51,2 50,7 53,5 101,7
Franca 39,7 37,0 31,7 28,4 30,2 39,4 74,4
Italia 224 25,6 244 245 34,5 31.9 66.0
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 1138 -
América Latina e Caribe 158,7 160,3 161,6 147,0 179,0 187,6 211,1
Argentina 26,3 25,1 14,9 10,4 14,1 19,6 28,1
Bolivia 0,9 0,8 0,8 0,5 0,7 0,7 -
Brasil 23,9 31,5 35,8 37,7 49,3 52,9 53,8
Chile 14,4 15,0 14,2 15,4 15,9 16,0 17,0
Colémbia 8,0 8,9 10,2 10,8 10,9 13,5 15,0
Equador 1,6 0,9 0,8 0,7 0,8 1,1 -
México 31,8 35,5 44,7 48,0 57,4 61,5 68,7
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 13,7
Uruguai 2,1 2,5 29 0,8 1,9 2,3 31
Venezuela 12,3 13,1 18,5 14,8 21,3 24,2 30,0
Republica Dominicana 6,9 6,3 11,0 8,3 4,9 - -
Asia e Pacifico 307,7 321,8 3804 49,9 670,1 850,44 -
China 158,3 168,9 212,2 286,4 403,3 609,9 -
india 33,2 38,4 46,4 68,2 99,5 1171 -
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 93,9 182,2

Fonte: Banco Central do Brasil, FMI, OECD, Brazil Trade Net, Economist, BBVA e Santander.
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OUTROS INDICADORES ECONOMICOS
Tabela 20 - Indicadores econdémicos

Precos Médios de Commaodities: 2003 a 2006
- OO Unidade 2003 2004 2005 0572 05T3 05T4 06Tl mar/06 abr/06

Alimentos

Cereais
Trigo $/IMT 146 157 152 142 151 164 174 174 180
Milho $IMT 105 112 98 96 100 100 105 105 108
Arroz $/IMT 199 246 288 294 283 282 293 298 299
Cevada $IMT 105 99 95 92 98 100 102 100 102
Oleos vegetais e proteinas
Soja $IMT 233 277 223 239 232 213 214 213 209
Farelo de soja $IMT 215 257 206 223 217 196 198 192 191
Oleo de soja $IMT 500 590 496 510 516 493 499 516 518
Oleo de palmeira $IMT 410 435 368 372 367 376 384 383 386
Oleo de coco $IMT 462 673 620 659 569 571 576 572 576
Farinha de peixe $IMT 650 693 744 696 741 832 909 907 918
Oleo de girassol $IMT 650 734 1.145 1158 1152 1152 833 694 673
Oleo de oliva $/IMT 3.797 4.631 5519 5493 5500 5559 5772 5745 5583
Amendoim $IMT 856 910 769 762 704 700 717 720 720
Carne
Bovina cts/lb 90 114 119 120 121 116 113 112 113
QOvina cts/lb 160 166 161 164 155 149 145 141 141
Suina cts/lb 53 71 68 70 68 62 58 59 56
Aves cts/lb 66 76 74 74 75 73 69 68 68
Frutos do mar
Peixe $/kg 3.0 3.3 4.1 4.1 4.3 4.0 4.2 4.6 4.8
Camaréo $/lb 11.5 10.4 9.9 9.8 9.3 9.5 9.8 10.3 10.2
Aglcar
Mercado livre cts/lb 6.9 7.5 10.1 8.7 10.1 12.4 17.1 17.1 17.5
Estados Unidos cts/lb 21 21 21 21 21 22 24 23 24
EU cts/lb 27 30 30 31 30 29 29 29 29
Banana $IMT 375 525 577 569 463 510 792 881 670
Laranja $IMT 683 855 842 1065 752 722 809 809 800
Bebidas
Café
Qutros suaves cts/lb 64 80 114 125 105 106 118 112 115
Robusta cts/lb 38 37 53 58 55 55 65 63 64
Cacau $IMT 1753 1551 1545 1545 1492 1465 1556 1.545 1552
Metais
Cobre $IMT 1.779 2863 3.676 3.387 3.750 4.304 4948 5124 6.404
Aluminio $IMT 1433 1719 1901 1788 1.831 2.081 2423 2432 2624
Minério de ferro cts/DMTU 32 38 65 65 65 65 65 65 65
Estanho $IMT 4890 8481 7.385 7.946 7.060 6.451 7.602 7.949 8.860
Niquel $/IMT 9.630 13.821 14.778 16.418 14.568 12.719 14.854 14.925 18.029
Zinco $IMT 828 1.048 1381 1.272 1298 1.638 2.246 2.428 3.068
Chumbo $IMT 514 882 974 983 893 1.046 1240 1194 1.171
Uranio $/lb 11.2 18.0 27.9 26.8 29.8 33.9 38.1 39.8 41.1
Energia
Spot cru (APSP?) $/bbl 28.9 37.8 53.4 50.8 60.0 56.5 61.0 60.9 68.0
U.K. brent $/bbl 28.9 38.3 54.4 51.6 61.6 56.9 61.9 62.3 70.4
Dubai $/bbl 26.7 33.5 49.2 47.7 55.3 52.7 57.8 57.6 64.1
West Texas Intermediate $/bbl 31.1 41.4 56.4 53.1 63.1 60.0 63.3 62.9 69.5
Gas natural
Russo na Alemanha $/000M3 125.5 135.2 2129 1984 220.7 250.6 275.8 275.8 293.0
Indonésio no Japéao (LNG) $/M3 104.8 1239 148.0 1459 1542 1628 162.1 166.0 166.0
EUA, doméstico $/000M3 197.8 212.7 319.0 250.0 355.0 4438 277.1 247.7 258.1
Carvao
Australiano $IMT 28.0 56.7 51.0 54.8 51.9 42.4 50.2 53.3 56.7
Sulafricano $IMT 30.0 54.7 46.1 46.8 49.1 40.6 49.5 54.5 54.9

" Namero provisérios a partir de 2006 T1.

? Averae Petroleum Spot Price. Média ponderada iaualmente dos precos de UK Brent. Dubai e West Texas Intermediate.
Fonte: FMI
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Tabela 21 - Indicadores econdmicos

Cotacdes 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 5,52
jun/04 3,13 3,81 5,73
jul/o4 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/o5 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
nov/05 2,21 2,61 3,84
dez/05 2,28 2,71 3,98
jan/06 2,27 2,76 4,02
fev/06 2,16 2,59 3,79
mar/06 2,15 2,59 3,75
abr/06 213 262 3.77

Fonte: Banco Central do Brasil e BNDES.
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Tabela 22 - Indicadores econdmicos

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

a Peso Peso Peso Peso Peso
argentino chileno  colombiano _mexicano __uruguaio

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 2,89 536,70 2.295 10,78 24,07
out/05 2,95 537,81 2.293 10,83 23,63
nov/05 2,95 529,88 2.280 10,69 23,49
dez/05 3,00 514,33 2.278 10,62 23,48
jan/06 3,03 524,48 2.275 10,57 24,08
fev/06 3,08 525,24 2.255 10,49 24,17
mar/06 3,09 529,38 2.265 10,76 24,26
abr/06 3.08 516.89 2.340 11,05 24,08

Fonte: BCRP e Mecon
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Tabela 23 - Indicadores econdmicos

Taxas de Juros (em % ao ano)

Més TILP  Selicw TR® Libor @
6 meses 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 4,19
jul/o5 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 3,21 4,03 4,20 4,42
out/05 9,75 19,25 2,68 4,33 4,55 4,75
nov/05 9,75 18,87 2,46 4,54 4,78 4,95
dez/05 9,75 18,24 2,63 4,55 4,83 4,93
jan/06 9,00 17,65 2,70 4,72 4,83 4,82
fev/06 9,00 17,28 1,02 4,90 5,06 5,05
mar/06 9,00 16,74 2,29 5,04 5,17 5,18
abr/06 8,15 16,19 1,20 519 5,32 5,36

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
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Tabela 24 - Indicadores econdémicos

N¢ 06 — Maio de 2006

indices de Acdes em ddlares (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/i04 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 3275 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/05 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 10.569 2.153 561,9 18,4 1.428
out/05 13.238 10.440 2.120 546,8 18,7 1.417
nov/05 14.068 10.806 2.233 541,7 18,0 1.532
dez/05 14.510 10.718 2.205 508.,4 18,0 1.658
jan/06 15.977 10.865 2.306 547,0 17,9 1.774
fev/06 17.453 11.062 2.287 556,8 18,2 1.775
mar/06 17.562 11.151 2.340 583,1 18,6 1.773
abr/06 18.407 11.367 2.323 611.2 192 1.800

Fonte: Banco Central do Brasil e Mecon
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