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♦1-Politica Econtimica 

PRODUcA0 BNDES 

0 IED no Brasil e no mundo: tendencias recentes 

Em nivel mundial, observou-se ao longo dos 
anos 90 urn expressivo crescimento dos fluxos de In-
vestimentos Externos Diretos (IED). Em 1999, o total 
de ingressos de IED atingiu US$865 bilhOes, o que re-
presentou urn crescimento de 27% em relacAo ao re-
sultado de 1998 e de 314% contra o montante regis-
trado em 1990 — ver World Investment Report 2000 
da UNCTAD. Para 2000, estima-se que o total de lED 
ultrapasse US$ 1 trilhao. 

A principal caracteristica dos fluxos de IED 
nos ultimos anos tern sido a crescente concentracao 
nos paises desenvolvidos, que receberam 74% do total 
investido em 1999, ante os 71% em media de 1985 a 
1995 — ver Tabela 1.1. Dentre os paises desenvolvi-
dos, os Estados Unidos e o Reino Unido sao os maio-
res receptores e investidores de capital de longo pra-
zo. Destaca-se tambem a participacao da Umao Euro-
peia no total. 

Frente a tendencia de reducao dos fluxos de 
IED para os paises em desenvolvimento destaca-se o 
desempenho da America Latina e o Caribe que conse-
guiram atrair um montante de investimentos em 1999, 
23% acima do registrado em 1998. Nos ultimos anos, 
a taxa de crescimento dos IED para a America Latina 
tem superado continuamente a media registrada pelo 
total dos paises em desenvolvimento: em 1999, a ex-
pansAo de 23% ficou significativamente acima da me-
dia de 16% registrada pelos paises em desenvolvimen-
to. 

Na America Latina, o Brasil perrnanece sen-
do o principal receptor de IED, mantendo cerca de 4% 
do fluxo mundial em 1999, ante o percentual medio de 
1% registrado em 1985/95. No grupo dos paises em 
desenvolvimento, o Brasil e o segundo maior receptor, 
perdendo apenas para a China. 

0 aumento dos fluxos de IED para o Brasil 
nos ultimos anos tern sido fundamental para financiar 
o deficit em transacOes correntes, ao tornar o pais 
menos .dependente dos capitals externos de curto pra-
zo, ma's volateis. Os numeros sac) expressivos: de um 
total de US$ 1,6 bilhao em 1992, os fluxos de IED atin-
giram US$ 31 bilhoes em 1999. Em 2000, de janeiro a 
setembro, o fluxo de IED atingiu US$ 21 bilhOes. Es-
tima-se para o fechamento de 2000, urn montante de 
IED entre US$ 26 e US$ 28 bilhoes. 

Este rapids crescimento dos IED no Brasil tem 
decorrido, principalmente, da estabilizacdo 
macroeconomica,rn corn impacts positivo sobre as pers-
pectryas de crescimento tendo em vista o forte po-
tencial do mercado interne brasileiro e o 
aprofundamento do processo de privatizacao nas areas 
de servicos 

Quanto . a distnbukcao setorial, destaca-se o au-
mento expressive da participacao dos servicos nos flu-
xos recentes de IDE, o que reflete, entre outros, o pro-
cesso de reestruturacap do setor financeiro brasileiro 
e o processo de privatizacao de servicos publicos. Em 
1999, esta participacao foi de 73% do fluxo total de 
IED — ver Tabela 1.2. Com estes resultados, houve uma 
mudanca consideravel na distribuicao do estoque de ca-
pital estrangeiro na econorma brasileira: o setor de 
servicos passou de uma participacao de 43% em 1995, 

indus-
trial, uma de 

67% em 1999. Em relacao ao setor ndus-
trial, continua existmdouma concentracao dos IED nas 
indastrias automobilistica, quimica e de alimentos e 
bebidas. Tambem se destaca o crescimento dos IED nas 
industrias de equipamentos eletronicos, de informatica 
e de telecomunicacOes. Os dados disponiveis para ja-
neiro/setembro de 2000 apontam para a continuidade 
destas tendencias. 

A questa° que se coloca a que a participacAo 
expressiva dos IED no setor de servicos — . produtor de 
bens nao comercializaveis — tem se refletido na redu- 

havia uma maior concentracao de 1ED na inc:Istria — 
produtora de bens comercializaveis justamente em 
um momento em que é crucial a expansao das ex-
portacaes para a eliminacao da restricao externa ao 
crescimento. Entretanto, deve-se ressaltar que o 
aumento dos investimentos na infra-estrutura ao le-
var a reducao dos custos industrials devera contri-
buir significativamente eara o aumento da 
competitividade das exportacoes brasileiras nos pro-
ximos anos. 

Os Estados Unidos continuam a ter a maior 
participacao no estoque de capital estrangeiro do 
Brasil - ver Tabela 1.3. Entretanto, destaca-se o au-
mento da participacao da Espanha, o que reflete o 
expressivo crescimento dos fluxos de IED daquele 
pais, principalmente, nos ultimos anos da decada: 
em 1998, 1999 e 2000, os IED espanhois apresen-
taram participacOes de 22%, 21% e 25% db total, 
respectivamente. 

TABELA 1.1 
EVOLUCAO DO$ INGRESSOS DE IED 

PARTICIPACAO NO TOTAL (%) 

Pais/Regiao 1985/95 1996 1997 1998 1999 
Passes desenvolvtdos 71 58 58 71 74 

Voids Europeio 37 29 27 37 35 
Rcino Unido 9 6 7 9 9 
Franca 7 6 5 4 5 

Estodos Unidos 24 22 22 27 32 
Dcmais 10 7 9 7 6 

Palses em desenvolvimeato 27 38 38 26 24 

:I/rice 2 I I I 1 
America Latino r Cord,' 8 12 15 11 10 

Brasil 1 3 4 4 4 
Argentina I 2 2 1 3 
Mexico 2 2 3 2 I 

Sul. Leste e Sudeste do Asia 16 23 20 13 1I 
China 6 II 9 6 5 

Demais 1 1 2 2 1  
0 (tiros 2 3 1 

3 
2 

Total 100 100 100 100 100 

onte: World Investment Report - 2000, UNCTAD. 

TABELA 1.2 
IED POR ATIVIDADE ECONOMICA (%) 

Estoque Fluxos 

1995 1999 1996 1997 199$ 1999 
Agropeeuarta e extras's, mineral 2 2 1 3 1 2 
IndUstna 55 32 23 13 12 25 

Alimentos c bcbidas 
Produtos quimicos 

Pape!. cclulosc c prod. dc papcl 

Artigos dc borracha c pListico 

Produtos Minerals nas metalicos 

Metaturgia basica 

,.... 

N
 

-
 

Mag. p. escrit. c equip. p. informal. 

Matt.. apar. c matcriais cldtricos 
Mag. c equipamentos 

Vciculos autom. c carroccrias 
Outros 

Servicos 43 67 76 84 88 73 

Eletricidade. gas c agua quente o 

...,
,

,-.2
.,

7
,,, 

21 23 9 11 
Comdrcio atacado c interm.com . 5 3 5 5 6 
Comdrcio varcjo c rcp. de objetos 2 5 I 5 4 
Corrcio c telecomunicac6cs 0 8 5 11 28 
Intermediacao financeira 3 5 10 25 6 
Scrvicos prestados a cmpresas 27 26 35 27 12 
Outros 6 7 5 5 6 

Total 100 100 100 100 100 100 

onte: FIRCE - Banco Central. 
TABELA 1.3 

IED NO BRASIL 
DISTRIBUI AO POR PAISES DE ORIGEM (% 

Paiscs Estoque Fluxos 
1995 2000(1) 1996 1997 1998 1999 2000 (1) 

Estados Unido 

n
,
n

m
o

o
m

"
.)
,
',7, 

26 29 20 29 22 

Alcmanha 3 1 2 2 
Franca 13 8 8 7 9 
Reino Unido 1 1 1 5 I 

Passes Baixos 

..i. 7 10 14 7 7 

llhas Cayman 9 22 8 8 8 
Espanha 8 4 22 21 25 

Portugal 3 4 8 9 7 

Outros 32 21 18 13 19 

Total 100 100 100 100 100 100 100 
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♦2 - Nivel de Atividade 

0 desempenho recente do nivel de atividade 

Os filtimos dados disponiveis apontam 
para a continuidade de crescimento do nivel de 
atividade. 

Segundo o IBGE, a producao fisica in-
dustrial apresentou urn crescimento de 7,7% em 
agosto, ante igual mes do ano anterior - ver Grafi-
co 2.1. No ano, o indicador acumula uma varia-
cao positiva de 6,0%, ante o periodo janeiro/agosto 
de 1999. 

Segundo a CNI, as vendas reais da indus-
tria apresentaram uma expansao de 10,8% em 
agosto, contra o mesmo mes do ano anterior. No 
ano, o indicador acumula um crescimento de 
10,8% em relailo a janeiro/agosto de 1999. 0 
nivel de utilizacao da capacidade dessazonalizado 
foi de 81% em agosto, contra os 80% de igual 
mes do ano anterior. 

Conforme a FIESP, o INA registrou urn 
crescimento de 6,1% em setembro, em 
comparacao ao mesmo mes de 1999. No ano, o 
crescimento acumulado é de 7,6%, ante janeiro/ 
setembro de 1999. 

Na analise da industria por categorias de 
uso do IBGE, continuam destacando-se os 
desempenhos da producao fisica industrial de bens 
de bens de capital e consumo duraveis, corn 
crescimento de25,5% e 20,2% respectivamente, 
em agosto, contra agosto de 1999 - ver Grafico 
2.2. -Estas categorias de uso acumulam no ano 
taxas de crescimento de 8,1% e 15,3%, 
respectivamente, ante urn crescimento acumulado 
de 6,0% registrado pela media da industria. 

0 desempenho do comercio varejista 

De acordo corn os dados da FCESP, o 
faturamento real do comercio varejista paulista re-
gistrou, no mes de setembro, urn crescimento de 
10,5% em relacao a igual mess do ano passado, 
corn .destaque para os -bens de consumo nao-du-
ravers, corn expansao real do faturamento de 
20,1%, no periodo - ver Tabela 2.1. 

No acumulado do ano, o faturamento real 
do comercio varejista paulista registrou uma ex-
pansao de 11,4% em relacao a igual periodo de 
1999. Nesta base de comparacao, o destaque de 
crescimento coube ao item de bens de consumo 
duraveis, corn uma variacao de 16,2% em relacalo 
ao acumulado janeiro/setembro de 1999. Os ou-
tros destaques foram os 'tens bens de consumo 
nao-duraveis e comercio automotivo, que apre-
sentaram um crescimento do faturamento real de 
15,3% e 12,9%, respectivamente, no acumulado 
no ano ate setembro, em relacao a igual periodo 
de 1999. 

A producao de autoveiculos 

A recuperacao do faturamento real do co-
mercio automotivo que acumulou no ano ate se-
tembro urn crescimento de 12,9%, contra mesmo 
periodo de 1999, tern impactado positivamente a 
producao de autoveiculos. Segundo a Anfavea 
houve um crescimento da producao de 
autoveiculos de 22,5% no acumulado ate setem-
bro, ante igual periodo de 1999 - ver Grafico 2.3. 

Evolucao da taxa de desemprego 

Em setembro, a taxa de desemprego aberto 
do IBGE foi de 6,7%, contra os 7,4% de ig.ual 
mes de 1999 - ver Grafico 2.4. Desde junho des-
te ano a taxa de desemprego vem apresentando 
mensaimente valores inferiores aos registrados em 
iguais meses de 1999. Isto demonstra que a reto-
mada do crescimento do nivel de atividade come-
cou, finalmente, a impactar de forma mais signifi- 
cativa o mercado de trabalho. 

GRAFICO 2.1 
INDICADORES DO NIVEL DE ATIVIDADE 

COM AJUSTE SAZONAL - Jan 98 = 100 
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GRAFICO 2.2 
PRODUcA0 FISICA INDUSTRIAL IBGE 
COM AJUSTE SAZONAL - Jan 98 =100 

.■■■•■ Ind. Geral 
Bens de Capital 
Bens de consumo durayeis 

TABELA 2.1 
FATURAMENTO REAL DO COMERCIO 

VAREJISTA (%) - FCESP 

Atividades Sobre 

Age/00 

Sobm 

Set/99 

Act= no 

ano 

Contrcio geral 1,65 10,5) 11,38 

Cariercio s/ concessiznarias 1,60 10,58 11,05 

Varejo tens de ccnsumo 1,56 11,35 11,52 

Dtraveis 0,59 11,16 16,16 

Serridurawis -0,28 -40,01 -31,52 

NM drawis 1,45 20,09 15,32 

Carercia autonxtivo -6,43 6,82 1293 

Materiais de calstrwao 3,69 -0,21 4,36 

GRAFICO 2.3 
PRODKA.0 DE AUTOVEICULOS - ANFAVEA 

(EM MIL UNIDADES) 

f m a m j 	j 	a so n d 

1 9 9 8 - - - 1999 	2000 

GRAFICO 2.4 
TAXA DE DESEMPREGO ABERTO - IBGE (%) 

9 

8 

7 

6 

1998 - - - -1999 

jan fey mar abr mai jun jul ago set out nov dez 

2000 

2 



42g .3s-e .9/ 

BNDES 
Sinopse Econornica outubro - n 93 

  

0 8 Nr)t ,  
AP/ COPED 

C•nb'o de Pesqui•as de 
- 	 

.3-Inflagao 
Taxas prosseguem em queda 

Conforme o esperado, os indices de in-
flacao apresentaram uma significativa 
desaceleracao no mes de setembro, como re-
sultado das menores pressOes dos precos agri-
colas e do esgotamento do impacto da alta dos 
precos de combustiveis e tarifas publicas. 

0 IPCA, o IPC-FIPE e o IGP-DI regis-
traram taxas de inflacao de 0,23%, 0,27% e 
0,69%, respectivamente em setembro ante os 
1,31%, 1,55% e 1,82% registrados no mes an-
terior - Ver Tabela 3.1. A inflacao media - 
calculada a partir dos tres indices citados an-
teriormente - ficou em 0,40% em setembro, 
abaixo do 1,56% registrado em agosto. Corn 
estes resultados, a inflacao media acumulada 
em 12 meses cam de 10,40% em agosto para 
9,85% em setembro - ver Grafico 3.1. 

Estes resultados sao confirmados pela 
evolucao do nudes° da inflacao. Em setembro, 
o nucleo da inflacao, calculado a partir do IPC 
da FGV, variou 0,13%, contra uma taxa de 
0,27% em agosto - ver Tabela 3.2. No acumu-
lado em 12 meses, ate setembro, a variacao do 
nude() da inflacao foi de 4,39% - ver Grafico 
3.2. 0 movimento descendente do nucleo de 
inflacao reafirma que a aceleracao da taxa de 
crescimento dos precos registrada nos meses 
anteriores foi fruto de uma pressdo de custos e 
nao de demanda, nao comprometendo, assim, 
a tendencia declinante da inflacao. 

0 IPC-FIPE 

0 Indite de Precos ao Consumidor, di-
vulgado pela FIPE, registrou, na terceira 
quadrissemana de outubro, uma taxa de varia-
cao positiva de 0,19%, frente aos 0,27% 
registrados no mes anterior. 

Refletindo, basicamente, a significativa 
desaceleracd'o do aumento dos precos dos pro-
dutos agricolas e o esgotamento do impacto do 
aumento dos precos administrados, os princi-
pals 'tens que contribuiram para esta 
desaceleracdo da inflacao ao consumidor fo- 

TABELA 3.1 
INFLACAO MENSAL (%) 
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TABELA 3.2 _ 
NUCLEO DE INFLACAO (%) 

1PC/FGV Core 

Mes 12 meses Mos 12 meses 

Jan/00 1,01 9,52 0,45 5,62 

fey 0,05 8,04 0,17 4,73 

mar 0,51 7,57 0,24 4,42 

abr 0,25 7.28 0,26 4,31 

mai 0,40 7,63 0,39 4,44 

jun -0,01 6,92 0,16 4,33 

jul 1.91 7,67 0,74 4.60 

ago 0,86 8.08 0,27 4,49 

set 0,04 7,92 0,13 4,39 

ram alimentack e habitacdo. A alimentacao 
permaneceu corn variacdo dos precos Pro-
xima de zero, enquanto que a habitacao re-
gistrou variacdo de precos de 0,23% na ter-
ceira quadrissemana de outubro, ante uma 
taxa de 0,61% no fechamento do mes de se-
tembro. Corn este resultado, a FIPE re-
duziu de 0,3% para 0,2% a previsdo de in-
find() para outubro. Esperava-se alguma 
pressao sobre os precos por conta da 
entressafra da carne bovina e da nova cole-
cao de verso. Entretanto, ate a terceira 
quadrissemana a carne apresentou urn rea-
juste de apenas 0,83% e o vestuario, de 
0,62%. 

Para o ano, a projecdo é de uma in-
flacao acumulada em torno de 5%. Mesmo 
que haja um reajuste dos combustiveis ain-
da neste ano, a taxa de inflacao acumulada 
nao devera ultrapassar os 5,5% no fecha-
mento de 2000. 

0 IGP-M 

Em outubro, o IGP-M, registrou uma 
taxa de variacdo de 0,38%, significativamen-
te abaixo dos 1,16% registrados em setem-
bro. 

O IPA-M, o IPC-M e o INCC-M re-
gistraram, respectivamente, taxas de infla-
cao de 0,59%, 0,0% e 0,28%. 
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♦4 - Financas PUblicas 
A evolucao do deficit nominal do setor 

publico 

0 deficit public° nominal no 
acumulado janeiro/setembro de 2000 - 
excluido o efeito da variacdo cambial - foi de 
3,06% do PIB, significativamente abaixo dos 
5,75% do PIB de 1999 - ver Tabela 4.1. 

0 total de despesas corn o pagamento 
dos juros nominais sobre a divida publica 
atingiu 7,39% do PIB no acumulado ate se-
tembro, contra os 8,98% do PIB em 1999. 

Em relacdo ao resultado primario, 
houve um superavit de 4,33% do PIB no 
periodo, ante urn superavit de 3,23% do PIB 
em 1999. Vale ressaltar o aumento do 
superavit primario dos governs regionais, que 
de 0,22% do PIB em 1999, passou para 0,87% 
do PIB no acumulado Janeiro/setembro de 
2000. Esta melhora decorreu, principalmente, 
da recuperacao do resultado primario dos 
estados. 

As receitas federais em setembro 

Segundo a Secretaria da Receita Fe-
deral, a arrecadacdo federal apresentou uma 
queda real de 14,77% em setembro de 2000, 
ante o mesmo mes de 1999 - ver Tabela 4.2. 
No acumulado no ano ate setembro, a arreca-
dacao apresentou urn crescimento real de 
0,87%. 

TABELA 4.1 
NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO DO SETOR 

PUBLICO (NFSPX1) - sem desvalorizacio cambial 
Acumulado no ano (em % do KB) 

1999 2000 
jan-set ano jan-set 

Nominal 5,20 5,75 3,06 
Govemo Central 2,06 2,32 0,84 

Gov. Fed. e Bacen 2,42 2,69 1,46 
Empresas Estatais Federais -0,35 -0,37 -0,62 

Govemos Regionals 3,14 3,43 2,22 
Govemos Estaduais 2,47 2,66 1,86 
Govemos Municipals 0,36 0,45 0,30 
Empresas Estatais Estaduais 0,25 0,28 0,04 
Empresas Estatais Municipals 0,05 0,04 0,02 

Juros Nominais 9,48 8,98 7,39 
Govemo Central 5,94 5,33 4,30 

Gov. Fed. e Bacen 5,62 5,06 4,22 
Empresas Estatais Federais 0,32 0,27 0,08 

Govemos Regionals 3.54 3,65 3,09 
Govemos Estaduais 2.67 2,82 2,42 
Govemos Municipals 0,54 0,52 0,44 
Empresas Estatais Estaduais 031 0,29 0,22 
Empresas Estatais Municipals 0,02 0,02 0,02 

Primario -4,27 -3,23 -4,33 
Govemo Central -3,88 -3,01 -3,46 

Gov. Fed. e Bacen -4,02 -331 -3,47 
INSS 0,82 0,94 0,71 
Enytesas Estatais Federais -0,67 -0,64 -0,70 

Govemos Regionals -0,40 -0,22 -0,87 
Governs Estaduais -0,20 -0,16 -0,55 
Govemos Municipals -0,18 -0,07 -0,14 
Empresas Estatais Estaduais -0,06 -0,02 -0,17 
Empresas Estatais Municipals 0,03 0,02 0,00 

Fonte: Banco Central do Brasil. 
Nota: (1) (-) =superavit 

Titulos Publicos Federais 

A observacao dos titulos federais clas-
sificados por indexador aponta para a conti-
nuidade do aumento da participacdo dos titu-
los pablicos pre-fixados no total. Esta parti-
cipacao passou de 9% em media no ano de 
1999, para 16% em setembro de 2000 - ver 
Tabela 4.3. Os titulos indexados a taxa over/ 
SELIC continuam apresentando a maior par-
ticipacao, que atingiu 53% do total em se-
tembro de 2000. 

A divida liquida do setor public° 

A divida liquida do setor pUblico - ex-
cluindo base monetaria- foi de 45,2% do PIB 
em setembro de 2000 - ver Tabela 4.4. 

TABELA 4.2 
ARRECADACAO DAS RECEITAS FEDERkIS 

a arecos de setembro de 2000 
Arrecadacao Variacio 
(RS milhoes) (%) 

Ano Ago Set Jan-set Set00/ Set00/ Jan-Set00/ 
Ago00 Set99 Jan-Set99 

1999 15545 16086 132672 - - 

2000 17339 13710 133826 -20,93 -14,77 0,87 

onte: Secretana da eceita Federal. 
TABELA 43 

TITULOS FUBLICOS FEDERAIS 
PARTICIPACAO POR INDEXADOR (%) 

Inclexadores 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 (set) 
Gittibio 8,3 53 9,4 15.4 21,0 24,2 20,5 
SELIC 16.0 37,8 18,6 34,8 69,1 61,1 53,2 
Prefixados 40,2 42,7 61,0 40,9 3,5 9,2 15,7 

IGP/ICIP-M 12,5 5,3 1,8 0,3 0,4 2,4 5,6 
Outros 23,0 8,9 9,2 8,6 6,0 3,1 5,0 

Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 
Fonte: Banco Central. 

TABELA 4.4 , 
DIVIDA LIQUIDA DO SETOR PUBLICO - FIM 

DE PERIODO (% PIB) (1) 

Cawosick) 1994 1995 1596 1997 1998 1999 2000 (set) 

17,6 21,8 27,0 244 32,6 34,5 35,7 

1')  A 	
b

 

th
111114  

3,0 6,6 12,0 13,1 17,3 17,7 18,8 
11,6 15,5 21,4 28,1 343 39,9 42,7 
1,0 0,8 2,0 4,4 7,7 9,6 9,3 
1,8 59 4,0 9,7 25,2 24,4 24,1 
4,7 6,6 13,0 11,5 1,3 3,7 7,1 
4,1 2,2 2,4 25 2,1 2,2 2,2 
-4,6 -5,3 -8,5 -7,8 -59 -4,4 -3,7 
0,0 0,0 0,0 -5,4 -9,7 -12,7 -14,2 
-2,0 -2,5 -2,5 -2,6 -3,1 -3,2 -3,4 
-2,0 -1,1 1,6 0,8 -0,3 -1,9 -2,6 
9,5 10,3 11,1 12,4 14,0 15,6 15,7 
0,0 0,0 09 5,4 9,7 127 14,2 
4,7 5,5 6,2 4,3 2,5 1,3 0,1 
4,8 4,8 4,9 2,7 1,8 1,6 1,4 
5,1 49 39 0,9 1,3 1,2 1,2 
8,4 5,5 39 4,3 6,4 10,5 9.5 
6,2 3,5 1,6 19 4,3 8,0 7,3 
0,3 0,3 0,4 0,5 0,7 09 1,0 
19 1,7 19 19 1,4 1,6 1,2 

Divch weal 26,0 21,3 30,9 30,/ 39,0 45,0 45,2 

Gacmoand 9,2 10,1 13,6 15,0 21,6 25,7 241 
Covcstainis c nuica:ais 9,8 10,6 11,5 12,9 14,7 16,5 147 

Eserbs nd nd nd 11,1 12,7 14,3 14,3 
Mr4ks nd nd nd 1,8 2,0 2,2 2,4 

Enpans areas 7,0 6,6 5,8 2,8 2,7 2,8 2,4 

Rx3 nd nd 2,5 1,0 0,5 0,4 -0,1 

Bennis nd nd 32 1,7 2,1 2,2 23 

Mracimis nd nd 0,1 0,1 0,1 0,2 0,2 

atsc traearia 3,6 3,1 2,4 3,6 4,4 4,7 3,3 

Mit tctal can base TraltIfil 29,6 30,4 33,3 34,3 484 49,7 48,5 

Fonte: Banco Central 
Nota: (1) Exclui base monetaria. 
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♦5 - Mercado Financeiro 
Taxa SELIC permance inalterada 

De acordo corn as expectativas do mer-
cado, na ultima reunido do Copom, o Banco 
Central manteve, pela terceira vez consecuti-
va, inalterada a taxa Selic em 16,5% ao ano, 
bem como o vies neutro - ver Grafico 5.1. 

Apesar da retomada de queda das taxas 
de inflacao, a decisdo do Copom refletiu, ba-
sicamente, as preocupacOes do govern° quanto 
aos possiveis impactos da alta volatilidade 
dosprecos do petroleo no mercado internaci-
onal sobre o comportamento futuro da infla-
cao. 

0 BC devera seguir cauteloso nos pro-
ximos meses, devendo mexer nos juros somen-
te quando o prey) internacional do petroleo 
comecar a sinalizar uma trajetoria consistente 
de queda. 

Diante deste cenario, o espaco para no-
vos cortes na taxa de juros ainda este ano fi-
cou reduzido, adiando a retomada da trajeto-
ria de queda das mesmas. 

No mercado futuro, as taxa de juros DI, 
anualizadas, projetadas para novembro, de-
zembro e janeiro de 2001 fecharam, em 31/ 
10, em 16,51%, 16,80% e 17,13%, respecti-
vamente. 

0 Mercado de Cambio 

A cotacao do Mar, ao longo do mes de 
outubro, seguiu pressionada dada as incerte-
zas quanto a evolucao dos preps internacio-
nais do petroleo e pela situacao economica 
na Argentina - ver Grafico 5.2. No dia 29/09, 
a cotacao da Ptax (venda) era de R$ 1,8437. 
No dia 31/10, ela atingiu R$ 1,909, o que re-
presentou uma desvalorizacao de 3,54% do 
real no fechamento do mes, em relacao ao 

dia de setembro. Vale ressaltar que o mer-
cado ja mostrava sinais de "calmana" no fi-
nal do mes de outubro, tendo em vista os si-
nais de melhora da situacdo economica na 
Argentina e de queda da cotacao internacio-
nal do petroleo. 

Os contratos de US$ futuro corn fecha-
mento em primeiro de dezembro, janeiro e fe-
vereiro tinham, em 31/10, uma cotacao de R$ 
1,9162, R$ 1,9275 e R$ 1,9360 respectiva-
mente. 

0 comportamento recente do "spread " 

Dada a manutencao da taxa SELIC em 
16,5% nos altimos meses, vale a pena 
acompanhar a evolucao do spread, que 
corresponde ao diferencial entre as taxas de 
juros basicas da economia e a taxa cobrada 
aos tomadores finais - para o calculo desta 
tomaram-se os juros cobrados sobre 
emprestimos para o financiamento de capital 
de giro das empresas - ver Tabela 5.1. 

Em linhas gerais, ao longo desse ano, 
o spread vem registrando uma tendencia de 
queda, passando de 23,46% em fevereiro, para 

17,93% ao ano no mes de setembro - ver 
Grafico 5.3. Este movimento reflete as awes 
do governo no sentido de reduzir as taxas para 
o tomador final corn destaque para: 1) a 
redu0o dos depositos compulsorios, que vem 
viabtlizando ndo apenas a queda dos juros, 
como tambem a expansao da oferta de credito; 
e ii) a maior transparencia na divulgacao de 
informacOes, estimulando, assim, a 
concorrencia. 
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TABELA 5.1 
TAXA DE JUROS - SELIC E CAPITAL DE GIRO 

(%) 

Periodo SELIC Capital de Giro (1) Spread (2) 
Jan/98 37,32 62,31 18,20 
Jun/98 21,00 44,51 19,43 
D ez/98 31,22 51,63 15,56 
Jan/99 31,17 65,42 26,11 
Fev/99 38,96 86,45 34,17 
M a r/99 43,24 62,01 13,10 
A br/99 36,12 73,04 27,12 
M a i/99 27,09 57,34 23.80 
Jun/99 22,01 49.56 22,58 
Jul/99 20,72 41,61 17,30 

A go/99 19,50 43,74 20,28 
Set/99 19.36 43,07 19,86 
Out/99 18,89 48,04 24,52 
N ov/99 18,93 49,73 25,90 
Dez/99 18.99 40,12 17,76 
Jan/00 18,94 46,84 23,46 
Fev/00 18,88 42,72 20,05 
M a r/00 18,85 42,71 20,07 
A br/00 18.62 42,89 20,46 
M ai/00 18.51 37,33 15,88 
Jun/00 17,94 37,89 16,91 
Jul/00 16,85 37,64 17,79 

A go/00 16.52 32,08 13,35 

S e t/00 16,56 37,46 17,93 

Fonte: Andima. 
Notas: (1) Media anualizada da taxa mensal dos vinte dias Uteis 
centrados no ultimo dia do mes anterior. (2) Spread = [(1 + taxa 
capital de giro)/(1 + taxa SELIC) -1] * 100. 

	rt.  
1,80 	 

01/09/00 
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♦6 - Setor Externo 
0 Desempenho Comercial em Setembro 

A Balanca Comercial brasileira, em se-
tembro, registrou um deficit de US$ 320 mi-
lhoes, o que correspondeu a urn resultado das 
exportacoes e das importacoes de US$ 4724 
milhoes e US$ 5044 milhoes, respectivamen-
te. 

No acumulado do ano, ate setembro, as 
exportacoes somaram US$ 41399 milhoes e 
as importacoes US$ 40682 milhOes, resul-
tando em urn saldo comercial positivo de US$ 
717 milhoes no periodo. 

Apesar do desempenho comercial do 
pais estar aquem das expectativas iniciais do 
mercado — fruto de um significativo aumento 
das importacOes -, vale ressaltar que as ex-
portacOes vem apresentando um significati-
vo movimento de recuperacao — ver Grafico 
6.1 

No acumulado do ano, ate setembro, as 
exportacoes registraram uma taxa de cresci-
mento de 18,2% em comparacdo corn igual 
periodo do ano passado, corn destaque para 
as vendas externas de produtos manufatura-
dos que cresceram 22,9% - ver Tabela 6.1. 

Segundo a FUNCEX, o quantum ex-
portado, no acumulado do ano ate setembro, 
registrou um crescimento de 14,4% em rela-
cao a igual periodo de 1999. Este resultado 
foi liderado pelos manufaturados, que five-
r= um crescimento de 22,9%. 0 quantum 
exportado dos basicos cresceu 9,8% enquan-
to o dos semimanufaturados caiu 3,7% na 
mesma base de comparacdo. 

Contudo, o born desempenho do 
quantum exportado ainda ndo se refletiu ple-
namente nos valores das exportacoes em fiin-
cdo da lenta recuperacdo dos precos. No acu-
mulado do ano, ate setembro, o indice de pre-
cos das exportacOes totais cresceu apenas 
2,6% em relacao ao mesmo periodo do ano 
anterior. Nos ultimos 12 meses, o indice de 
precos das exportacOes totais ainda acumula 
uma queda de 0,6%. 

A despeito da queda dos precos das 
commodities no mercado internacional, da 
alta do preco do petroleo e da retomada da 
atividade economica do pais que afeta dire-
tamente as importacoes, o fraco desempenho 
comercial do pais tambem reflete o fato das 
proprias exportacOes estarem pressionando 
as importacoes, uma vez que aquelas estdo 
sendo lideradas por setores altamente depen- 

GRAFICO 6.1 
EXPORTAOES: 

VARIAcA0 ACUMULADA EM 12 MESES (%) 

GRAFICO 6.2 
VARIACAO EM RELAcAO AO MESMO MES DO 

ANO ANTERIOR(%) 
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TABELA 6.1 
EXPORTAcCIES POR TIPO DE PRODUTO 

US$ MILHOES FOB 

Itens Jan-Set Var.% 

2000 1999 

Basicos 9.659 9.000 7,3 

Industrializados 30.534 25.407 20,2 

Semimanufaturados 6.316 5.706 10,7 

Manufaturados 24.218 19.701 22,9 

Ops. Especiais 1.206 625 93,0 

Total 41.399 35.032 18,2 
onte: Secex. 

dentes de insurnos importados — ver Grafico 
6.2. 

No acumulado do ano, ate setembro, as 
importacOes totais cresceram 13,6% em rela-
cdo a igual periodo de 1999, enquanto as im-
portacoes de materias-primas e bens interme-
diarios aumentaram 20,1%. 

A Balanca Comercial em Outubro 

Na quarta semana de outubro, a Balanca 
Comercial apresentou um deficit de US$ 175 
milhOes, corn exportacoes no valor de US$ 
1117 milhoes e importacties de US$ 1292 mi-
lhOes.Com  isso, ate a quarta semana de outu-
bro, a Balanca Comercial registrou urn deficit 
no mes de US$ 612 milhOes, acumulando, no 
ano, urn superavit de US$ 105 milhoes. 

-,- 	, 
..... •. 
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♦7 - Operagoes do BNDES e FINAME 

A evolucio das operacoes 

0 valor dos desembolsos de 
recursos do BNDES registrou um crescimento 
real de 8% no acumulado em 12 meses ate 
setembro de 2000 - ver Graficos da pagina 
seguinte. Urn resultado extremamente 
favoravel em relacdo ao que se observou no 
acumulado em 12 meses ate junho, que 
apresentou uma queda de 12%. Os 
desembolsos da FINAME, por sua vez, 
registraram uma expansdo real de 14%, no 
penodo. 

O valor das aprovacoes do BNDES 
cresceu 22% em termos rears no acumulado 
12 meses ate setembro de 2000. 0 valor das 
aprovacoes da FINAME, por sua vez, 
apresentou uma expansdo real de 5% no 
periodo - ver Graficos da pagina seguinte. 

O valor das consultas - pedidos de 
financiamento - do BNDES registrou uma 
expansdo real de 12% no acumulado em 12 
meses ate setembro de 2000. No que diz 
respeito a FINAME, o valor das consultas 
apresentou uma expansdo real de 32% no 
periodo, urn resultado extremamente 
favoravel. 

Desembolsos por tipo de operacao 
e empresa do BNDES 

Os desembolsos do Sistema BNDES 
registraram o montante de R$ 12,7 bilhOes no 
acumulado no ano ate setembro de 2000, ante 
os R$ 13,2 bilhOes registrados em igual peri-
odo de 1999, ambos a precos de setembro de 
2000 - ver Tabela 7.1. A BNDESPAR apre-
sentou uma expansao real de 114% de seus 
desembolsos no acumulado ate setembro de 
2000, ante o mesmo periodo do ano anterior. 
A FINAME registrou um crescimento de 2% 
de seus desembolsos. 0 BNDES, por sua vez, 
apresentou uma reducdo real de cerca de 18% 
dos desembolsos no periodo. As liberacoes 
para operacoes indiretas registraram uma que-
da real de 17%. As operacoes diretas, por 
sua vez, apresentaram uma queda real de 19% 
de seus desembolsos. 

A distribuicAo setorial dos desembolsos 

A evolucab dos desembolsos setoriais 
acumulados no ano a partir dejaneiro de 1998 
pode ser observada na Tabela 7.2. No acu-
mulado ate setembro de 2000, os destaques 
foram a agropecuaria e o setor de servicos, 
corn crescimento real de 20% e 18%, respec-
tivamente, de seus desembolsos. A infra-es-
trutura tarnbem apresentou uma expansdo real 
de 8% das liberacOes, ante o acumulado Ja-
neiro/setembro de 1999. A inch:Istria de trans-
formacdo, entretanto, apresentou uma queda 
real de 16% dos seus desembolsos no perio-
do. Em setembro de 2000, as liberayoes para 
a industria de transformacao mantiveram a 
maior participacao — de 45% - no total de- 
sembolsado — ver Tabela 7.3.  

TABELA 7.1 
DESEMBOLSOS DO SISTEMA BNDES (1) 

Items 1999  2000 Var.% 

BNDES 8.2 5 2 6.7 4 3 -18,3 

0 p.D iretas 3.951 3.190 - 19,3 

0 p 	lndiretas 4.3 0 1 3.5 5 4 -17,4 

FINAME 4.1 1 	1 4.1 7 8 1,6 

B N D ESpar 834 1.788 114,3 

Total 13.197 12.712 -3,7 

Fonte: AP/DEPLAN. 

Nota: (I) Acumulado ate setembro de cada ano, a precos de 

setembro de 2000 - deflator IGP-DI. 

TABELA 7.2 
TX. DE CRESC. REAL ACUMULADA ATE 0 MES (1) 

DESEMBOLSOS 

Manes ACROP. IND. 	INFRA- 

TRANS F. ESTRUTURA 

SERVIGOS TOTAL 

jan 98 67.6 42,1 -1.7 23,8 19,0 

fc, 105.3 64.5 91.7 55,3 74,0 

mar 19.1 100,0 57.6 30,0 71,3 

abr  41.2 75.5 155,4 45,6 93,4 

ma i 13.8 73,7 146,0 26,1 55,2 

jun -0,8 65,5 90.6 27,1 43,1 

jul -11,5 32,4 112,1 36.8 40.7 

ago 4.0 38.9 86.2 49,4 40,9 

s ct -13.6 40.0 53,7 32,9 30.2 

out 42,8 31.0 43.6 36.2 24,6 
no, -7.0 29,6 16,0 22.0 13.3 

(lc?. -6.2 16.7 -1.8 17.1 2.9 

ja n99 46.4 -13.3 -62.2 24.5 -19.4 

lc, -24,9 11,9 -67,4 -11,2 -24.0 
mar -10,7 5,6 -30.8 3,2 -8.7 

abr  -12,6 8,2 -58.8 -4.2 -26,8 

ma i -5.4 5,0 -56,6 -2,3 -24,7 

jun -0.6 10,5 -57,1 -15,4 -24,5 

jul 1.0 8.5 -60.9 -16.7 -27,4 

ago 6.0 OA -59.0 -21,4 -28,8 

s et -4.4 -5.2 -51.5 -23,0 -30,9 

out -6.0 -2.4 -54.9 -22,1 -28.1 

no -13.5 -5.1 -47.0 -17,4 -24.8 

dcz -14.4 0.3 -30.0 -17.0 -15,8 
ja n 00 -2.5 -25.9 71.6 -4,9 -8,2 
fey 2.4 •25.0 20.7 31,8 -10,9 

mar -I4.4 -9.3 -29.0 1,2 -I5A 

abr -9.1 -15,5 -29,7 11.4 -17.1 

ma i -12.9 -12.8 -12,4 -12,8 -12,7 
jun 8,0 -19.8 -34,5 14,6 -18,7 
ju 1 10.2 -17.2 26,7 15,7 -0,7 

aug 14.1 -16.9 13.7 17,6 -3,0 

s cp 20.0 -15,9 7.7 18,2 -3,7 

Fonte: AP/DEPLAN. 

Nota: (1) Em relacAo a igual periodo do ano anterior 
deflator: IGP-DI. 

TABELA 73 
DESEMB. SETORIAIS DO SISTEMA BNDES (1) 

Setores 1999 2000 Var.% Part% 

2000 

TOTAL 13197 12713 -3,7 100,0 

AGROPECUARIA 1130 1356 20,0 10,7 

IND. DE TRANS FORMACAO 6833 5748 -15,9 45,2 

METALURG LA 895 1444 61,4 11,4 

MECANICA 619 468 -24,3 3,7 

MATERIAL DE TRANS PORTE 2663 1807 - 32,1 14,2 

CELULOSE E PAPEL 277 158 -43,2 1,2 

QUiMEA_P..F..PERF..S 	E VELAS 445 245 -44,8 1,9 

PROD. AMIE NTAR ES E BEBIDAS 1003 753 -25,0 5,9 

OUTRAS 932 873 -6,3 6,9 

INFRA-ESTRUTURA 3762 4052 7,7 31,9 

SERVIGOS 1226 1449 18,2 11,4 

OUTROS 245 108 -55,9 0,9 

Fonte: AP/DEPLAN. 

Nota: (1) Acumulado ate setembro de cada ano, a precos de 

setembro de 2000 - deflator IGP-DI. 
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♦Operagoes do BNDES e FINAME - Variagao real (%) ' 
(Acumulado 12 meses ate o ultimo Ines vis-à-vis acumulado 12 meses ate o mesmo mes do ano anterior.) 

SISTEMA BNDES(1) 	 Fonte: AP/DEPLAN/GEPLE/COEST. 
Elaboracao : AP/DEPEC/GESTE 2 e 3. 
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♦13 - Anexo Estatistico 

EVOLKAO COMPARATIVA DO CUSTO DA CESTA DE MOEDAS DO BNDES 

IG P -M / FG V D a lar Corn ercial 	(var.% ) ( 1 ) 635/87 	(2) 

no m es  no 	ano 1 2 	m eses no m es  no ano 12 	m eses no m es  no ano 12 	m eses 

jan /9 9 0,84 0,84 1,67 64,08 64,08 76.49 59,31 59,31 91,84 

fey 3.61 4,48 5,1 	5 4,1 	1 70,82 82,65 5,74 68,45 99,44 

mar 2,83  7,4 4 7.92 -16.6 42,47 51.39 -16,32 40,96 68,31 

abr 0,7 	I 8.20 8,54 -3,56 37,40 45,12 -3,39 36,18 59,38 

mai -0,29 7,89 8,08 3,81 42.63 49,84 4,04 41,69 65,21 

jun 0,36 8,27 8,06 2,64 46,40 52.94 3,40 46,50 70,10 

jul 1,55 9,95 9,92 1,1 	I 48,02 53,78 3,70 51.92 74,49 

ago 1,56 11,67 11,81 7,08 58.50 62,77 8,63 65,03 84,06 

set 1,45 13,29 13,52 0.33 59,02 62,11 1,93 68,22 81,78 

out 1,70 15.21 15.36 1,60 61.57 63.66 2,46 72,36 77,52 

no v 2,39 17.97 18,50 -1,55 59.06 60,05 -1,47 69,82 75,73 

dez 1.81 20,10 20.10 -6,95 48,01 48,01 -6,33 59,07 59,07 

jan/0 0 1,24 I 	,2 4 20,58 0,75 0,75 -9,12 0,18 0.18 0.03 

fey 0,35 1,59 16,78 -1.88 -1,14 -14,35 -1,80 -1,62 -7,10 

m ar 0,1 	5 1 	,7 5 13,74 -1,20 -2,33 1.47 0,52 -1,11 11,59 

abr 0,23 1 	.98 13,20 3,40 0,99 8,79 2,30 I 	,I 	6 18,17 

mai 0,31 2,30 13,88 1.10  2,10 5,95 2,43 3,62 16,34 

jun 0,85 3,17 14,44 -1,46 0,61 1 	,7 2 -0,09 3,53 12,41 

jul 1,57  4,7 9 14,46 -1,40 -0,80 -0,81 -1,63 1,86 6,63 

ago 2,39 7,29  15,39 2,74 1,92 -4.83 3.32 5,24 1,44 

set 1,16 8,54 15,06 1,11 3.05 -4,09 1,53 6,85 1,04 

out 0,3 8 8 , 9 5 1 	3 , 5 7 3 , 5 4 6,70  -2,25 3 , 7 3 10,84 2,29  

Fonte: BNDES e Gazeta Mercantil. 
Notas: 
(1) Taxa de final de periodo. 
(2) Composto pela taxa de juror, imposto de renda e variacao cambial da cesta de moedas do BNDES (UMBNDES). 

QUADRO DAS PREVISOES ANUAIS 

iNsrrrup0Es 

P1B(1) FBCF 

(% do FIB) 

NFSP (''APB) Bcportacoes 

(USS bsIhaes) 

Importacbes 

(USS bilhoes) 

B. Conercial 

(US$ bUhOes) 

Saldo emC Gorrente 

(USS bilhoes) TOTAL IND(2) AGR SERV Primirio Nominal 

2000 2001 2000 2001 2000 2001 2000 2001 2000 2001 2000 2001 2000 2001 2000 20001 2000 2001 2000 2001 2000 2001 

Citibank 4,0 4,5 5,1 6,1 6,2 4,9 3,1 3,6 - - -3,3 -3,0 4,0 2.8 - - - V
iR

V
isi

R
  

- - - - 

Chase 3,9 4,4 - - - - - - - - -3,4 -3,0 3,6 2.7 55,6 62,1 55,6 0,0 2,1 -25,1 -24,9 

Carantia 3,6 4,2 4.8 5,6 4,0 4.5 2,9 3.3 - - -3,2 -3,0 4,2 3,2 54,5 602 54,6 -0,1 09 -25,3 -26,1 

JP Morgan 4,0 4,0 - - - - - - - - - - - - 55,5 60.5 55,0 0.5 2,0 -25,1 -3,9 

LCA 3,6 4,1 4,9 4,9 4,3 5,0 2.9 3,2 - - -3,6 -3,4 4,3 3.3 55,5 60.0 553 0.0 2,1 -25,3 -26,0 

Macrowitrica 4,0 5,6 6,5 8,6 0,3 4,3 11 4.1 - - -3,3 -2,3 3,7 4,3 563 624 55,9 0,4 2,7 -23,7 -22,1 

MCM Consultores 4,1 4,4 5,5 4,9 4,2 2,0 3,2 4,4 20,5 21,6 -3,3 -3,0 4,3 2,8 55,3 60,2 55,3 0,0 -0,4 - - 

Rosenberg 3,8 4,3 5,0 5,5 5,6 6,0 2,8 3,4 - - -3,3 -2,8 4,1 3,6 55,0 60,0 55,0 0,0 1,0 -24,7 -25,2 

Tendencies 3,6 3,9 5,2 4,8 0,9 4,4 3,1 3,1 20,5 20,7 -3,6 -3,0 4,2 2,7 - - - - - - - 

MFDIA 3,8 4,4 5,3 5,8 3,6 4,4 3,0 3,6 20,5 21,2 -3,4 -2,9 4,1 3,2 55,2 60,3 55,1 58,7 0,1 L6 -25,1 -24,6 

DESVIO PADRAO 0,19 0,47 0,53 1,22 2,07 1,13 0,13 0,45 0,00 0,45 0,14 0,29 0,25 0,52 0,66 1,53 0,57 1,77 0,21 0,97 0,76 1,30 

Notas: 

(1) VariacAo percentual. 

(2) Exclusive Construcao Civil e Servicos de Utilidade PUblica. 

INFLA AO - OUADRO DAS PREVISOES 
INSTITUICOES IPC-FIPE IGP-M 

nov dez jan 2000 nov dez jan 2000 
Citibank 0,35 0,35 0,30 5,19 0,50 0,45 0,40 10,00 

Chase 0,60 0,40 0,45 5,46 0,50 0,40 0,60 9,95 

Garantia 0,45 0,20 - 5,20 0,35 0,45 - 9,50 

Garantia 0,50 0,60 0,30 6,00 0,50 0,50 0,40 9,80 

M acro me tric a 0,80 0,40 0,85 6,00 0,80 0,70 0,60 10,95 

M CM Consultores 0,45 0,45 - 5,50 0,65 0,50 - 10,20 

Rosenberg 0,60 0,40 0,50 5,50 0,70 0,60 0,50 10,50 

Tendencias 0,40 0,10 - 5,20 0,50 0,60 0,70 9,60 

Media 0,54 0,38 0,48 5,51 0,55 0,49 0,53 10,06 

Desvio PadrAo 0,11 0,13 0,20 0,31 0,15 0,12 0,10 0,48 
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INDICES ECONOMICOS 

m es 

Taxa de vaftacto 	dos precos(%) Taxa 
R eferencial' 

de 
juro s 

(% ) 

Taxa de Cam bio-vends 	SP 

R S/U SS 
IP C A IP C 

(FIRE) 
IG P -M 
(FGV) 

IG P -D I 
(FGV) 

IP A -D I " 
(FGV) 

IPA 	Ind 
(FGV) Comercial 

M edia 	' 
 Com ercial 

(1) 	"I  
Paralelo 

(I) 	' 
ja n /9 9 1,58 1,82 

O
 0

0
  0

0
  

1
4
  
M

 
N

  
,0

 C
O

  
0
0
  

(■
1
 C,1 	

v
l
 0

0
 0
0
 	

e
1
 'V

 	
(N

 

0
 
O

s 	
0
0
 0

0
 O

s
 0

,  
0
  
0
  
0
•
 • 	

C
O

  0
0
  0

0
  
O

s
 0

,  
O

s
 O

s
 0

%
 
 

C,
1 	

4,
1 

fevereiro 6,99 5,97 
m arco 2,84 3,11 
abril -0,34 1,1 	I 
m aio -0,82 0,71  

junho 1,35  0,89 
julho 2 ,0 3 2,26  
agosto 2,1 	5 2,1 	5 

setem bro 2,30  2.06 
outubro 2,58  2,I5 
no vem bro 3,59  2,10 
dezem bro I ,60 0,97  
Acum  .A no 

oo 

O
 

O
  

O
  28,88 28.32 A

 

jan/O 0 1,02 0,98 
fevereiro 0,17 0,74 
m arcs:. -0,05 0.60 
abril -0,02 0,32 
m aio 0,69 0,72 
junho 1.45 0,64 
julho 2.79 2,48 
ago sto 2,56 1,70 
setem bro 1,09 0,67 
outubro - - 
Acum  .A no 10,08 9,19 

Fonte: Gazeta Mercantil. 
Nota: (1) Cotacao de final de periodo. 

REMUNERAcA0 REAL DOS ATIVOS FINANCEIROS (%) (1)  
M i s Bolsa SP Poupanca Over 0 uro-S pot Paralelo Comercial C D B 

Jan/99 1 9 ,4 4 0 ,1 8 1.33  6 8 ,5 8 5 3 ,7 5 6 2 ,7 1 0,89 
fey 5,24 -2,20 -1,19 -2,45 -4,45 0,49 -1,17 
mar 16,74 -1,13 0,49 -18,70 -12,58 -18,90 -0,40 
abr 5,37 0,40 1.63 -1,65 -4,05 -4,24 1,25 
mai -2,02 1,37 2,31 -2.60 0,87 4,11 2,05 
jun 4,47 0,45 1,31 -1,01 4,82 2,27 0,96 
jul -11,56 -0,74 0,11 -2,18 0,37 -0,43 -0,35 
ago -0.38 -0,75 0,01 3,39 5,10 5,44  -0,31 
se t 3,63 -0,66 0,04 17,66 -1,43 -1,10 -0,26 
out 3,58 -0.96 -0,32 -2,20 0.31 -0,1I -0,60 
no Y 15,02 -1,65 -0,98 -4,16 -2,33 -3,85 -1,27 
dez 21,84 -0,99 -0,20 -10,07 -5,18 -8.60 -0,63 
A cum . no ano  109,76 -6,53 4,57 27,17 25,85 23.23 0,10  
ja n/00 -5,28 -0,51 0.22 -2,40 -1,22 -0,48 -0,03 
fey 7,38  0.38 1,10  I 	,0 3 -3,93 -2,22 0,85 
mar 0,75 0,57 1.30 -5,37 -0,15 -1,35 0,87 
abr -13.01 0,40 1,06 5,09 -0,76 3,16 0,82 
mai -4,03 0,44 1.19 0,59 2,36 0,79 0,86 
jun 10,90 -0,14 0,53 2,96 -0,33 -2,29 0,20 
jul -3,16 -0,93 -0,26 -3,11 -1,55 -2,93 -0,47 
ago 2,96 -I,64 -0,96 -1,32 -1,82 0,34 -1,34 
set -9,23 -0,55 0,07 -1,14 1,40 -0,04 -0,23 
out -7,02 0,25 0,90 -1,24 1,12 3,15 0,58 
Acum. no ano -20,16 -1,74 5,23 -5,21 -4,92 -2,06 2,11 

Fonte: Gazeta Mercantil. 
Nota: (1) Deflacionados pelo IGP-M. 

CUSTO DO CREDITO 0)  
Mes TJLP 	- LIB OR(2) 

16 mese.) 

 Capital dc Giro 
pre fixado(2) 

Res. 63(3) Desconto dc 

duplicata(4) 

Export 
notes(3) 

ACC(3) Reputes do eNDES(5) 
BNDES - FlNA PA E •utowitbcos FINA ME 4511C06 

jan99 12,84 4.91 75.22 20.32 5,68 11.98 11.74 
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O

 
O

 e
te
t
 O

 
O

 
O

 
O

 e
e

e
  
g
e

t e
t e

t
e

t R
e

t 

fey - 5.06 81.82 53.87 6,08 14.83 12.56 

mar - 5.06 75,71 25.50 5.77 13.00 12.85 

abr 13.48 5.04 74.19 18.81 5.67 15.92 11.34 
mai - 5.25 65.15 17.12 5.09 16.78 10.99 

jun - 5.62 60.48 15.22 4,63 13.00 10.58 

jul 14.05 5.71 57.90 13.16 4.36 11.56 10.70 

ago - 5.92 54.74 13.15 4.22 12.54 10.67 

set - 5.93 34.10 12.99 4.11 17.49 10.73 

out 12,50 6.12 50.04 12.74 3.84 14.78 10,73 

nov - 6.06 49.85 12.77 3.91 14.70 9.99 

dcz - 6.13 49.81 12.76 3,79 14.71 10.06 

O
 

Jan/00 12.00 6.17 49.07 11,93 3,84 15.72 10.05 

fcv 6.29 46.32 13.02 3.61 14.31 10.30 

mar - 6.53 46.73 11.56 3.68 9.18 9,82 

abr 11.00 6.51 43.43 11.66 3.52 8,87 9.61 

mai - 6,98 45.68 11.80 3,58 9.87 9,60 

jun (6) - 6.92 - • - - - 

jul (6) 10,25 6.87 - - - - 
ago (6) - 6.83 - - - - - 

set (6) - 6.70 - - - - - 

out(6) 9.75 6.67 - - - - - 

Fonte: Banco Central. 
Notas: (1) Capital de giro, Res. 63, Desconto de duplicatas, Export notes e ACC, calculados a partir de dados do SISBACEN. (2) % ao ano. (3) % ao ano 
mais correcAo cambial. (4) Taxa antecipada -% ao mes (media mensal). (5)% ao ano + TJLP. A partir de agosto de 1997: % ao ano + TJLP + spread de risco do agente 
financeiro. (6) Corn excecao da TJLP, da Libor e dos repasses do BNDES, as informacOes nAo estao disponiveis para meses de junho, julho, agosto, setembro e 
outubro. 0 Banco Central pretende normalizar a divulgacAo destes dados em breve. 
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