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1) Politica Economica

O Brasil e a economia mundial: perspectivas de
crescimento em 2002

Segundo o IBGE, o PIB apresentou um crescimento real de
1,5% - em 2001, ante 2000. A expansdo modesta no ano passado
decorreu da combinacédo de uma série de fatores: i) aumento das
taxas de juros; ii) racionamento de energia,; iii) crise argentina; e
iv) desaceleragdo da economia mundial. Para o ano de 2002, as
principais instituicdes financeiras no Brasil projetam um cresci-
mento de 2,5% em média — ver anexo Estatistico.

Os indicadores mais recentes mostram que o desempenho
do nivel de atividade tem ficado abaixo do esperado — ver secéo
Nivel de Atividade. Segundo a Sondagem Industrial Trimestral da
CNI — uma pesquisa qualitativa - referente ao periodo de janeiro/
marco, os indicadores do nivel de atividade n&o apenas mostraram
uma queda em relagéo aos observados no ultimo trimestre de 2001,
como foram inferiores aos registrados no primeiro trimestre da-
quele ano. O indicador varia de 0 a 100, sendo que os valores
acima de 50 mostram uma evolucéo positiva. Segundo a CNI, os
indices de evolucéo da producéao, faturamento e emprego ficaram
abaixo da linha de 50 pontos no primeiro trimestre do ano.

Os principais resultados da pesquisa da CNI sao confirma-
das pela 1435ondagem Conjuntural da Industria de Transforma-
céo — também uma pesquisa qualitativa - divulgada pela FGV. Se-
gundo esta instituicdo, o nivel de utilizacao da capacidade instala-
da dessazonalizado de abril foi 1,3 ponto percentual abaixo do
registrado em janeiro de 2002.

Apesar dos resultados relativamente desapontadores do
primeiro trimestre, ambas as pesquisas mostram um maior otimis-
mo dos empresarios quanto ao desempenho do nivel de atividade
nos préximos meses. Vale ressaltar, entretanto, que uma recupera-
cdo mais acelerada da economia estara limitada pelo movimento
de reducdo das taxas de juros domésticas. Na ultima reunido do
COPOM, o Banco Central decidiu manter inalterada a taxa de ju-
ros basica, em 18,5%, sinalizando uma desaceleragdo do movi-
mento de reducao dos juros, tendo em vista a prioridade de contro-
le da inflacdo — ver se¢do Mercado Financeiro.
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No que diz respeito as perspectivas de crescimento da eco-
nomia mundial, vale a pena comentar as ultimas projecfes
divulgadas pelo FMI na sua publicagdo World Economic Outlook
(WEO) de abril de 2002. De acordo com o FMI, o processo
recessivo mundial foi revertido, havendo sinais claros de retoma-
da de uma trajetoria de crescimento da economia mundial.

Segundo o WEO, a economia mundial devera crescer cer-
ca de 3% em 2002, ante o crescimento de 2,5% registrado em
2001 — ver Tabela 1.1. Apesar deste nUmero ndo ser expressiva-
mente superior a expansao registrada em 2001, vale ressaltar que
esta significativamente acima do nimero projetado em dezembro
de 2001: aquela data, o FMI estimava um crescimento de apenas
0,4% em 2002. Ou seja, a recuperagao veio em ritmo mais acele-
rado do que o esperado. Espera-se uma aceleracao do crescimen-
to em 2003, quando a expansao média mundial devera ser de 4%.
Para os paises desenvolvidos, a projecao € de uma expansao meé-
dia em torno de 2% em 2002, enquanto que se estima um cresci-
mento médio de 4% para 0s paises em desenvolvimento.

A projecdo de crescimento do Brasil para 2002 estd em
linha com a média das instituigfes financeiras no Brasil, de 2,5%.
Tendo em vista os graves desdobramentos da “crise” Argentina, o
FMI prevé uma queda real do PIB daquele pais entre 10 e 15% em
2002. O FMI enfatiza que os impactos negativos da "crise" Argen-
tina, pelo menos até agora, foram limitados, ndo trazendo maiores
transtornos para a maioria dos paises da América Latina - com
excecdo do Uruguai.

Cabera a economia dos EUA liderar a recuperacao mundi-
al, devendo registrar um crescimento do PIB de 2,3%, significati-
vamente superior ao 1,2% registrado em 2001. Para 2003, proje-
ta-se um crescimento de 3,4% do PIB norte-americano. O Japao
permanece sendo uma fonte de preocupacdes, devendo registrar
uma queda real do PIB em torno de 1% em 2002, ante 2001. Den-
tre as economias em desenvolvimento, destacam-se as proje¢des
de crescimento da China e India, de 7,0% e 5,5%, respectivamen-
te, em 2002.

TABELA 1.1
CRESCIMENTO REAL DO PIB (%) - FMI
2000 2001 2002(1) 2003(1)

Economia Mundial 4.7 2,5 2,8 4.0

Paises Desenvolvidos 3,9 1,2 1,7 3,0
Paises em Desenvolviment{o 5,7 4,0 4.3 5,5
EUA 4.1 1,2 2,3 3.4
Japéo 2,2 -0,4 -1,0 0,8
Unido Européia 3.4 1,7 1,5 2,9
Alemanha 3,0 0,6 0,9 2,7
Frarza 3,6 2,0 1,4 3,0
Italia 2,9 1,8 1.4 2,9
Reino Unido 3,0 2,2 2,0 2,8
Canada 4.4 15 2,5 3,6
Coréia 9,3 3,0 5,0 5,5
Taiwan 59 -1,9 2,3 4.8
China 8,0 7,3 7,0 7.4
india 5,4 4.3 5,5 5,8
Brasil 4.5 1,5 2,5 3,5
México 6,6 -0,3 1,7 4.9
Argentina -0,8 -3,7 -10,0/-15,0 0/-3,0

Fonte: World Economic Outlook - FMI, abril de 2002.
Nota: (1) Projecdes.
N
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2) Nivel de Atividade

O desempenho em fevereiro

O indice de producéo fisica da industria calculado pelo
IBGE mostrou um crescimento na taxa dessazonalizada de 0,3%
em fevereiro de 2002, comparado com o més anterior — ver Grafi-
co 2.1. Esse foi 0 quarto aumento consecutivo desse indice neste
tipo de comparacédo, o que resultou num crescimento de 4,8% nos
ultimos cinco meses. No entanto, verificou-se uma retracao de 1,4%
ao comparar com fevereiro do ano passado. E no acumulado desse
ano, o declinio foi de 1,3%, ante 0 mesmo periodo do ano passa-
do. No acumulado dos ultimos 12 meses até fevereiro, houve uma
modesta elevacao de 0,2%, ligeiramente inferior aos 0,5%
registrados no acumulado até janeiro.

Ao observar esse indice por categorias de uso, verificou-
se que trés apresentaram crescimento em fevereiro, ante janeiro —
ver Grafico 2.2. A excecao foi a de bens de consumo semiduraveis
e ndo duraveis com uma queda dessazonalizada de 1,1%. Desta-
cou-se o crescimento dessazonalizado de 5,3% da producdo fisica
de bens de capital, em fevereiro, ante janeiro. Os bens de consumo
duraveis e bens intermediarios, por sua vez, apresentaram um au-
mento de 1,2% de sua producdo fisica no periodo.

No confronto com fevereiro de 2001, o setor de bens de
capital foi o Unico a apresentar crescimento, de 4,6%. A producdo
fisica de bens de consumo duraveis teve um declinio de 10,6% em
relacéo a fevereiro de 2001. Ja a categoria de bens intermediarios
mostrou uma reducao de 1,6% e a de bens de consumo semiduraveis
e nao duraveis, 0,2% em fevereiro de 2002, ante 0 mesmo més do
ano passado.

No acumulado de 12 meses até fevereiro, o setor de bens
de capital se destacou com um crescimento de 9,8%. A categoria
de bens de consumo semiduraveis e nao duraveis também apresen-

GRAFICO 2.1
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tou uma elevacédo de 1,8% nos ultimos 12 meses. No entanto,as
producdes fisicas de bens intermediarios e de bens de consumo
duraveis declinaram, , 1,4% e 3,3%, respectivamente, nesse tipo
de comparacéo.

Segundo a CNI, as vendas reais da industria aumentaram
0,13% na taxa dessazonalizada em fevereiro, ante janeiro. Na com-
paracao com igual més do ano anterior, esse indicador obteve uma
ligeira queda de 0,08%. Por altimo, o nivel de utilizacdo da capa-
cidade instalada dessazonalizado permaneceu estavel em 80%.

O INA de Margo

Segundo a FIESP, o INA apresentou em marco uma reducéo
dessazonalizada de 1,7% ante fevereiro. Contra 0 mesmo més de
2001, houve um declinio de 4,8%. No ano de 2002, o indicador
acumula uma reducéo de 2,8%, ante igual periodo do ano anterior.

A Produgdo de Autoveiculos em Margo

Conforme a Anfavea, a producao nacional de veiculos apre-
sentou uma elevacao de 22,6% em marc¢o contra fevereiro. Na com-
paracdo com marco de 2001, ocorreu uma reduc¢ao na producéo de
14,4%. No acumulado do ano, o numero de autoveiculos produzi-
dos caiu 8,8% em 2002 comparados com o0 mesmo periodo do ano
anterior - ver Grafico 2.3.

A Taxa de Desemprego em Margo

A taxa de desemprego aberto do IBGE em marco foi de
7,1%, ligeiramente acima dos 7,0% registrados no més anterior.
Ao comparar com mesmo més do ano passado, verifica-se um au-
mento substancial na taxa de desemprego, a qual registrou 6,5%
em marco de 2001 — ver Grafico 2.4. A taxa média do desemprego
de janeiro a margo desse ano ficou em 7,0%, superior aos 6,0% do
mesmo periodo de 2001

. GRAFICO 2.3
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3) Inflagdo

Indices de Precos de Marco e Niicleo de Inflagdo

O IGP-DI de marc¢o apresentou uma variagdo de 0,11% e o
IPC-PIPE, de 0,07%; contra 0,18% e 0,26%, respectivamente, em
fevereiro de 2002 - ver Tabela 3.1. No entanto, o IPCA apresentou
o valor de 0,60% em marco, superior aos 0,36% registrados em
fevereiro de 2002. A inflacdo média desses trés indices de preco
foi de 0,26% em marco, ndo muito diferente a média de 0,27%
registrada em fevereiro. No acumulado de 12 meses, a média des-
ses indices mostrou uma taxa anual de 7,97% até marcgo de 2002,
inferior aos 8,30% registrados no acumulado 12 meses até feve-
reiro de 2002.

O nucleo de inflacdo atingiu o valor mensal de 0,50% em
margo, superior aos 0,44% de fevereiro. No acumulado de 12 meses
até marco, o nucleo de inflacdo apresentou uma taxa de variacao
de 7,46%, abaixo dos 7,50% registrados no acumulado 12 meses
até fevereiro - ver Gréfico 3.1.

A Evolugdo dos Pregos em Abril

O indice de Precos ao Consumidor, divulgado pela FIPE,
registrou, na terceira quadrissemana de abril, uma variacdo nos
precos de 0,06%, mostrando uma queda comparada aos 0,08%
registrada na segunda prévia de abril. O item Transportes obteve o
maior aumento entre todos, com elevacgao dos precos de 2,23%,
bem superior aos 0,94% registrados em todo o més de marco. Os
dois itens com maior peso no indice, Habitacdo e Alimentacao,
apresentaram deflacdo de 0,51% e 0,85%, respectivamente. Os
outros itens tiveram aumento nos precos abaixo de 0,50%, mais
especificamente: Despesas Pessoais (0,34%); Saude (0,28%); Ves-
tuario (0,16%); e Educacéo (0,05%).

TABELA 3.1
INFLACAO MENSAL (%)

indices deprecos
M és IGP-DI IPCA EIP E M édia
mar01 0,80 0,38 0,51 0,56
abr 1,13 0,58 0,61 0,77
m ai 0,44 0,41 0,17 0,34
jun 1,46 0,52 0,85 0,914
jul 1,62 1,33 1,21 1,39
ago 0,90 0,70 1,15 0,92
set 0,38 0,28 0,32 0,33
out 1,45 0,83 0,7 4 1,01
nov 0,76 0,71 0,61 0,69
de z 0,18 0,65 0,25 0,36
jan0 2 0,19 0,52 0,57 0,43
fev 0,18 0,36 0,26 0,27
mar 0,11 0.60 0,07 0,26

GRAFICO 3.1

NUCLEO DE INFLACAO (%)
TAXA ACUMULADA EM 12 MESES

5 -

4 T T T T T T T T T T T T T

jan/01 mar m ai jul set nov jan/02 mar




Sinopse Econémica 111

A Fipe projeta para fim de abril uma taxa mensal de 0,10%,
abaixo da projecao inicial, que era de 0,20%. Se essa expectativa

se confirmar, o indice apresentara um valor ligeiramente superior
ao de marco, quando registrou 0,07%.

O IGP-M em Abril

O IGP-M registrou um crescimento de 0,56% nos precos em
abril, bem acima dos 0,09% de marco. No acumulado em 12 me-
ses até abril, o resultado ficou em 8,92%, abaixo dos 9,40%
registrados nesse acumulado até marco. Ja no acumulado do ano, o
IGP-M ficou em 1,07%. O IPA-M, o IPC-M e 0 INCC-M registra-

ram em abril altas de 0,52%, 0,72%, e 0,32%, respectivamente.

4) Finangas Publicas
As NFSP no ano de 2002

O deficit publico nominal — sem considerar a
desvalorizacdo nominal - foi de 3,95% do PIB no acumulado

janeiro/marco de 2002, ante os 1,03% do PIB de igual periodo de
2001 — ver Tabela 4.1.

As despesas com 0s juros nominais sobre a divida publica
atingiram 7,79% do PIB no periodo, contra os 6,47% do PIB de

janeiro a margo de 2001. Em relag&o ao resultado primério, houve
um superavit de 3,84% do PIB no acumulado no ano até margo de
2002, ante um superavit de 5,44% do PIB em jan/mar de 2001.

TABELA 4.1 )
NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO DO SETOR PUBLICO (NFSP)(1) -
em % do PIB
SEM DESVALORIZACAO CAMBIAL
2001 2002
jan-mar Ano jan-mar
Nominal 1,03 3,54 3,95
Governo Central 0,65 2,06 1,60
Governo Federal 1,65 2,18 1,38
Banco Central -1,01 -0,13 0,22
Governos Regionais 0,92 2,04 0,79
Governos Estaduais 1,14 1,94 0,69
Governos Municipais -0,22 0,10 0,10
Empresas Estatais -0,53 -0,55 1,56
Empresas Estatais Federais -0,73 -0,66 1,63
Empresas Estatais Estaduaip 0,21 0,10 -0,06
Empresas Estatais Municipalis -0,01 0,01 -0,01
Juros Nominais 6,47 7,29 7,79
Governo Central 3,38 3,97 5,42
Governo Federal 4.44 4,15 5,25
Banco Central -1,06 -0,19 0,18
Governos Regionais 2,49 2,93 1,96
Governos Estaduais 2,17 2,56 1,63
Governos Municipais 0,32 0,37 0,33
Empresas Estatais 0,60 0,39 0,41
Empresas Estatais Federais 0,01 -0,03 0,05
Empresas Estatais Estaduaip 0,57 0,40 0,35
Empresas Estatais Municipalis 0,01 0,02 0,01
Primario -5,44 -3,75 -3,84
Governo Central -2,74 -1,91 -3,82
Governo Federal -3,50 -3,04 -4,94
Banco Central 0,05 0,06 0,04
INSS 0,71 1,07 1,07
Governos Regionais -1,57 -0,90 -1,17
Governos Estaduais -1,03 -0,62 -0,94
Governos Municipais -0,54 -0,28 -0,24
Empresas Estatais -1,13 -0,94 1,16
Empresas Estatais Federais -0,74 -0,63 1,58
Empresas Estatais Estaduaip -0,36 -0,30 -0,41
Empresas Estatais M unicipalis -0,02 -0,01 -0,02
Fonte: Banco Central do Brasil.

Nota: (1) (-)=superavit.
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A evolugdo das receitas federais

Segundo a Secretaria da Receita Federal (SRF), a arreca-
dacéo apresentou uma expansao real de 5,5% em marc¢o de 2002,
ante o mesmo més de 2001. No acumulado no ano até marco, o
total da arrecadacéo federal registrou um crescimento real de
14,5%, ante igual periodo do ano anterior.

A participagdo dos titulos publicos por
indexador

A participacao dos titulos indexados ao cambio no total de
titulos publicos federais permaneceu estavel em marco, ante o re-
sultado de fevereiro, em 28,7%. Os titulos indexados a taxa over/
SELIC tiveram uma reducao de sua participacao de 52,7% em fe-
vereiro para 51,2% em marco, o que decorreu dos resgates liqui-
dos de R$ 17 bilhdes em LFT- ver Tabela 4.2. Os titulos pré-
fixados, por sua vez, registraram um aumento de sua participacao
de 7,5% do total em fevereiro, para 9,1% em mar¢o, como resulta-
do das emissoes liquidas de R$ 8,7 bilhdes em LTN.

A divida liquida do setor publico

A divida liquida do setor publico — excluindo base monetéa-
ria - foi de 50,6% em marco de 2002 — ver Tabela 4.3. Incluindo-
se a base monetaria, a divida liquida foi de 54,5% do PIB.

) TABELA 4.2
TITULOS PUBLICOS FEDERAIS:
PARTICIPACAO POR INDEXADOR (%)

Indexadores 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002(mar)
Cambio 53 94 15,4 21,0 24,2 21,7 28,6 28,1
SELIC 37,8 18,6 34,8 69,1 61,1 52,4 52,8 51,2
Prefixados 427 61,0 409 35 9,2 15,3 78 9,1
indices de Preos| 5,3 1,8 0,3 04 24 59 7,0 8,6
Qutros 89 9.2 8,6 6,0 31 47 38 24
Total 1000 1000 1000 100,0 100,0 100,0 1000 100
Fonte: Banco Central.
) ) TABELA 4.3 )
DIVIDA LIQUIDA DO SETOR PUBLICO - FIM DE PERIODO (% PIB) (1)
Composgao 1998 1999 2000 2001 2002 (mar)
Divida interna 32,5 344 355 38,4 40,2
Governo Central 17,2 17,7 19,3 20,5 21,7
Gov.estaduais e municipais 14,0 155 15,3 17,5 17,6
Empresas estatais 13 1,2 0,9 04 1,0
Divida externa 6,4 10,4 97 10,6 10,4
Governo Central 43 8,0 75 8,4 8,3
Gov.estaduais e municipais 0,7 0,9 0,9 1 1,0
Empresas estatais 1.4 15 1,3 1.2 1,1
Divida total 38,9 44,8 452 49,0 50,6
Governo Central 21,5 25,7 26,8 28,9 30,0
Gov.estaduais e municipais 14,7 16,4 16,2 18,5 18,6
Estados 12,7 142 14,1 16,4 16,5
Municipios 2,0 2,2 2,1 2,1 2,0
Empresas estatais 2,7 2,7 2.2 16 2.1
Federais 0,5 0,3 -0,4 -1,2 -0,6
Estaduais 21 2,2 2.4 2.6 25
Municipais 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2
Base monetaria 4.4 4.6 4.2 4.3 39
Divida total com base monetaitia 43,3 49.4 49.4 53,3 54,5

Nota: (1) Exclui a base monetéria.
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5) Mercado Financeiro

Banco Central mantém as taxas de juros bdsicas em
18,5% ao ano

Na ultima reunido do Copom - realizada ao longo dos dias
16 e 17 de abril - o Banco Central decidiu manter a taxa Selic
estavel no patamar de 18,5% ao ano. A decisdo decorreu da preo-
cupacdo com o comportamento da inflacdo. Além das possiveis
pressdes sobre os precos dos combustiveis decorrentes da nova
tendéncia de alta do preco internacional do petréleo, em nivel in-
terno, os pregcos competitivos ndo tem tido uma evolucéao dentro da
esperada. Os diversos célculos do ndcleo da inflagdo — por médi-
as aparadas ou exclusdo — apontaram para uma inflacédo estavel ou
em aceleragdo em margo, indicando uma relativa resisténcia da
inflacdo média para se reduzir. Os reajustes dos precos livres da
economia mostraram uma desaceleracdo em marcgo, entretanto, em
um ritmo menor do que o desejavel.

No mercado futuro, as taxa de juros DI, anualizadas,
projetadas para maio, junho e julho de 2002 fecharam, em 30/04,
em 18,06%, 18,30% e 18,44%, respectivamente.

Novo ministro da economia assume na Argentina

Roberto Lavagna assumiu o ministério da economia na Ar-
gentina. O ministro passou no primeiro teste: desde o final do feri-
ado bancario de 10 dias, o dolar tem ficado estavel em cerca de 3
pesos. O grande desafio do novo ministro continua sendo a defini-
cao da abertura do “corralito” a curto prazo. O novo minstro pre-
tende compartilhar com os bancos privados o 6nus da devolucao
dos depésitos. Estuda-se uma proposta de troca de fundos por bé-
nus federais e privados. Neste caso, 0s correntistas ndo sacariam
dinheiro vivo, mas receberiam titulos para negociar no mercado
secundario. Outra questdo relevante serd conseguir avancar na vo-
tacdo das medidas necessarias para efetivar um acordo com o FMI.

PIB dos EUA cresce 5,8% no primeiro trimestre

No primeiro trimestre de 2002, o PIB dos EUA apresentou
uma taxa de crescimento anualizada de 5,8%, segundo o Departa-
mento do Comércio. Foi o melhor resultado em dois anos para o
primeiro trimestre e a taxa mais elevada desde o ultimo trimestre
de 1999. Entretanto, os indicadores mais recentes parecem sugerir
uma certa desaceleracdo do crescimento no inicio do segundo tri-
mestre: o indicador de atividade industrial caiu de 55,6 pontos em
marco, para 53,9 em abril. De qualquer forma, o indice est4 acima
de 50, o que mostra crescimento, desde fevereiro, depois de 18
meses de contracdo. A confianca do consumidor, por sua vez,
desacelerou-se em abril: o indice foi de 108,8, ante os 110,7 de
marc¢o, segundo o Conference Board.

A evolugdo da taxa de cambio
No dia 30/04, a cotacdo da Ptax (venda) foi de R$ 2,3625,

ante os R$ 2,3236 registrados no final do més de marco, o que
representou um aumento de 1,67% no més — ver Grafico 5.1.
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Os contratos de US$ futuro com fechamento em primeiro
de junho tiveram, em 30/04, uma cotacdo de R$ 2,3972.

A evolugdo do spread de risco soberano
Vale ressaltar a continuidade do “descolamento” do spread
de risco soberano do Brasil em relagcdo ao argentino; movimento

iniciado no final do més de outubro - ver Gréfico 5.2.

No més de abiril, o spread de risco pais do Brasil foi de 921
em meédia, ante os 5535 da Argentina - ver Tabela 5.1.
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TABELA 5.1
SPREADDE RISCO SOBERANO

M édias M ensais: Par-bond
M és Brasil Argentina M éxico
1999 1233 901 7609
2000 895 857 423
jan/01 875 891 421
fev/o1l 848 901 479
mar/01 895 1075 487
abr/01 966 1181 464
mai/0l 991 1181 392
jun/01 979 1129 348
jul/o1l 1093 1552 387
ago/01 1095 1648 403
set/01 1244 1585 459
out/01 1333 1801 477
nov/01 1158 2416 424
dez/01 1022 3564 351
jan/02 980 4854 356
fev/02 1019 5055 332
mar/0 2 866 5114 264
abr/02 921 5535 252
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6) Setor Externo

A Balanga comercial acumula um superavit de US$
1,5 bilhdo no ano

A balancga comercial registrou em abril um superéavit de
US$ 481 milhdes, com exportacdes de US$ 4,64 bilhdes e impor-
tacOes de US$ 4,16 bilhdes.

Com este resultado, a balanga comercial acumulou no peri-
odo janeiro/abril de 2002 um superavit de US$ 1,51 bilhdo, contra
um déficit de US$ 560 milhdes registrados em igual periodo de
2002. No acumulado no ano até abril, as exportacdes apresenta-
ram uma queda de 10,7% e as importacoes, de 21,3%, ante igual
periodo de 2001. No acumulado em 12 meses até abril, as exporta-
¢cOes apresentaram uma reducdo de 2,0% e as importag6es cairam
12,4% - ver Grafico 6.1.

GRAFICO 6.1

EXPORTACOES E IMPORTACOES
VARIACAO ACUMULADA EM 12 MESES (%)
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Exportagoes e Importagoes Desagregadas em Margo

No acumulado de 2002 até marco, as exportacdes apresen-
taram uma queda de 13,8% em relacdo ao mesmo periodo do ano
anterior. Ja as importa¢cdes mostraram um resultado mais acentua-
do, com uma reducgédo de 24,9% até marco de 2002, ante o acumu-
lado do ano passado até o mesmo més — ver Tabelas 6.1 e 6.2.

Nas exportacoes, todas os subitens apresentam uma reducao
do volume exportado no acumulado do ano até margo, ante o0 mes-
mo periodo do ano passado. Os produtos industrializados apre-
sentaram as reducdes mais significativas: os produtos
semimanufaturados apresentaram uma queda de 18,1% e 0s manu-
faturados, de 15,4%. As exportacdes de produtos basicos mostra-
ram uma queda de 7,2%.

No que diz respeito as importa¢cdes, novamente todas as ca-
tegorias exibiram quedas na compara¢ao do acumulado desse ano
até margo contra o mesmo intervalo de tempo em 2001. A importa-
cdo de bens de consumo ndo-duraveis apresenta o resultado mais
brando, pois a reducéo foi de apenas 10,1%. O destaque de queda
ficou com o subitem automéveis, com queda de 50,4%, impactando
a categoria de bens de consumo duraveis, cuja reducao foi 37,4%.
As importacdes de bens de capital e de matéria-prima e bens inter-
mediarios, por sua vez, apresentaram quedas de 25,9% e 25,2%,
respectivamente, no acumulado de janeiro a marco, ante 0 mesmo
periodo de 2001.
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Os pregos das exportagdes continuam desfavoraveis

Os precos das exportacdes, principalmente dos produtos ba-
sicos e semimanufaturados, continuam caindo por causa da
desaceleracéo da economia internacional.

De acordo com a Funcex, os precos das exportacdes reduziram-
se 10,2% em margo de 2002, contra 0 mesmo més do ano passado —
ver Gréfico 6.2. Os destaques dessa diminuicdo foram os pregos dos
produtos bésicos e semimanufaturados, com redugdes de 11,0% e
11,3%, respectivamente, de margco de 2002, ante 0 mesmo més de
2001. Os precos das exportacdes acumularam uma queda de 9,4% no
ano de 2002 até marc¢o, ante 0 mesmo periodo de 2001.

TABELA 6.1

EXPORTACOES POR TIPO DE PRODUTO
EM US$ MILHOES FOB

Itens Jan - Mar Var.%
2002 2001

Basicos 2.743 2.957 -7,2
Industrializados 8.568 10.193 -15,9

Semimanufaturados$ 1.782 2.175 -18,1

Manufaturados 6.786 8.019 -15,4
Ops. Especiais 579 637 -9,1
Total 11.890 13.787 -13,8
Fonte: Secex.

. TABELA 6.2
IMPORTACOES POR CA~TEGORIA DE USO
EM US$ MILHOES FOB
Itens Jan - Mar Var.%
2002 2001

Mat. primas e bens intern. 5.450 7.282 -25,2
Combust. e lubrificantes 1.145 1.488 -23,1
Bens de capital 2.865 3.867 -25,9
Bens de consumo 1.402 1.831 -23,4

Na&o-duraveis 841 935 -10,1

Automoveis 177 357 -50,4

Qutros duraveis 384 539 -28,8
Total 10.862 14.470 -249
Fonte: Secex. i

GRAFICO 6.2
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7) Operagoes do BNDES

A evolugdo dos desembolsos e das consultas

O valor real dos desembolsos de recursos do BNDES apre-
sentou uma reducao de 5% no acumulado em 12 meses até marco
de 2002 - ver Grafico 7.1. O valor das consultas - pedidos de
financiamento - do BNDES registrou uma queda real de 2% no
acumulado em 12 meses até marcgo de 2002.

GRAFICO 7.1
BNDES: DESEMBOLSOS E CONSULTAS
VARIACAO REAL ACUMULADA EM 12 MESES (%)
DEFLATOR: IGP-DI
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Fonte: BNDES/GEREG.

Desembolsos por tipo de operagdo e empresa do
BNDES

O valor real dos desembolsos do Sistema BNDES regis-
trou 0 montante de R$ 6,3 bilh6es no acumulado no ano até marcgo
de 2002, 8% superior ao observado em igual periodo de 2001,
ambos a precos de margo de 2002 - ver Tabela 7.1.

O BNDES apresentou um crescimento real de 39% de seus
desembolsos no periodo. Isto resultou, principalmente, da expan-
sao real das liberacdbes com as operacgOes diretas. A FINAME
registrou um crescimento real de 7% de seus desembolsos no acu-
mulado no ano até marco de 2002, ante mesmo periodo de 2001. A
BNDESPAR, por sua vez, apresentou uma queda real de 91% de
seus desembolsos no periodo.

TABELA 7.1
DESEMBOLSOS DO SISTEMA BNDES (1)
Em R$ milhdes
Iltens 2002 2001 Var.%
BNDES 3.727 2.687 39
Op.Diretas 2.614 809 223
Op. Indiretas 1.113 1.878 -41
FINAME 2.479 2.326 7
BNDESpar 76 812 -91
Total 6.281 5.825 8

Fonte: BNDES/GEREG.
Nota: (1) Valores acumulados até marco de cada ano, a precos de marco de 2002 - deflator IGP-DI.
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A distribuigdo setorial dos desembolsos

A evolucao dos desembolsos setoriais acumulados no ano a
partir de janeiro de 2001 pode ser observada na Tabela 7.2.

No acumulado no ano até marco de 2002, os destaques fo-
ram os setores de infra-estrutura e agropecuaria, que apresentaram
as maiores taxas reais de crescimento de suas liberagdes.

No periodo, as liberacdes para a industria de transformacéao
registraram a maior participacéo — de 41% - no total desembolsa-
do — ver Tabela 7.3.

TABELA 7.2 .
CRESC. REAL ACUMULADO ATE O MES (1)
DESEMBOLSOS (%)

Meses AGROP. IND. INFRA- SERVICOS TOTAL
TRANSF. ESTRUTURA
jan/01 66 129 -44 -14 44
fev 52 64 -38 -35 23
mar 61 80 -26 -15 42
abr 56 76 -21 -17 39
mai 43 79 20 -21 41
jun 41 62 17 -23 42
jul 41 50 -30 -12 13
ago 33 55 5 -26 27
set 33 50 8 -22 26
out 31 28 11 -22 17
nov 39 17 -11 -20 5
dez 31 14 -21 -24 0
jan/02 20 0 71 13 14
fev 42 -8 409 13 51
mar 45 -37 235 -2 8

Fonte: BNDES/GEREG.
Nota: (1) Em relagdo a igual periodo do ano anterior - deflator: IGP-DI.

TABELA 7.3
DESEMB. SETORIAIS DO SISTEMA BNDES (1)
Em R$ milhGes

Setores 2002 2001 Var% Part%

2002
TOTAL 6281 5825 8 100,
AGROPECUARIA 827 570 45 13,2
IND. DE TRANSFORMA CAO 2592 4102 -37 413
METALURGIA 154 1040 -85 2,5
MECANICA 211 338 -38 3,4
MATERIAL DE TRANSPORTE 1253 1301 4 199
CELULOSE E PAPEL 81 368 78 1,3
QUIMICA, P..F.PERF.S. E VELAS 169 112 51 2,7
PROD. ALIMENTARES E BEBIDAS] 464 516 10 7.4
OUTRAS 260 427 -39 4,1
INFRA-ESTRUTURA 2395 715 235 38,1
SERVICOS 402 412 -2 6,4
OUTROS 66 26 154 1,0

Fonte: BNDES/GEREG.
Nota: (1) Valores acumulados até marco de cada ano, a precos de margo de 2002 - deflator IGP-DI.

13



Sinopse Econémica 111

8) Anexo Estatistico
EVOLUCAO COMPARATIVA DOS INDICADORES

IGP-M/ FGV Délar Comercial (var.%)(1) UMBNDES (2)
no més‘ noano 12 meses no m?és no ano 12 meses no‘més no ano 12|meses
jan/01 0,62 0,62 9,28 0,80 0,80 9,35 0,47 0,47 6,38
fev 0,23 0,85 9,15 3,76 4,59 15,64 3,49 3,98 12,95
mar 0,56 1,42 9,59 5,69 10,54 23,70 3,90 8,03 17,66
abr 1,00 2,43 10,44 1,07 11,72 20,972 1,51 9,66 17,6[6
mai 0,86 3,31 11,04 8,02 20,68 29,19 8,21 18,67 25,33
jun 0,98 4,32 11,19 -2,33 17,87 28,05 -2,98 15,13 22,64
jul 1,48 5,87 11,09 5,48 24,33 36,99 5,66 21,64 32,7p
ago 1,38 7,33 9,99 4,95 30,49 39,93 6,31 29,32 37,714
set 0,31 7,66 9,07 4,69 36,61 44 .89 4,57 35,24 42 .97
out 1,18 8,93 9,94 1,34 38,44 41,81 0,79 36,30 40,08
nov 1,10 10,13 10,82 -6,59 29,32 29,04 -6,76 27,08 27,07
dez 0,22 10,37 10,37 -8,24 18,66 18,64 -9,23 15,36 15,36
jan/02 0,36 0,36 10,09 4,22 4,22 22,68 3,60 3,60 18,9%
fev 0,06 0,42 9,90 -2,90 1,20 14,81 -2,77 0,72 11,7%
mar 0,09 0,51 9,39 -1,05 0,14 7,49 -0,92 -0,21 6,56
abr 0,56 1,07 8,91 1,67 1,81 8,13 2,29 2,07 7,38
Fonte: BNDES e Gazeta Mercantil.
Notas:
(1) Taxa de final de periodo.
(2) Variacéo cambial da cesta de moedas do BNDES (UMBNDES).
QUADRO DAS PREVISGOES ANUAIS ®
PIB(1) IED [ NFSP(YPH Bportaes Inportedes B. Gomrercal | Saldo emC Comgnte
INSTITUGOES TOTAL INDR) AR SERV Prindrio (USshihdes) |  (USshihded)  (USsbihdes)  (USsbihdep)
202 | 2009 200k 203 20(2 2003 202 2008 2002|2003 | 20| 2008 |POR 200B | 200 2003 202 208 0@ 2008
BBVBanoo - 160 190 -3p -34 59,2 633 550 @7 #2 b,6 -208 202
Ctbank 23| 351 20 4Q 40 30 2B 30 170 80 (35 [35 S50 [583 |05 (23| 45 | 60 |22 | -214
Fator 23 377 18 41 4 6p 2B 32 165 [165 35 |36 583 628 |43 | 564 | 40 64 223 -207
Mecronetica 27 41 19 5p 57 25 27 B5 [190 (160 (-37 [-35 96,1 586 |[5.9 | 57,9 42 07 -176 213
Roserrberg 22| 4 1B 50 30 40 26 PB4 (180(201(-34|-32 - - -
Tendéncias 25 39 2P 46 33 40 24 P8 180|190 |-35]-30 585 631 | 55| 587| 30 44 218 -206
MEDIA 24 | 38| 18| 46| 40 39 25 3p 14 1L B5 B34 54 22 B34 |576 |40 |46 |-208 [-208
DESVO PADRAO 019 02% 033 0% 1p4 134 020 030 [111)1159]010| 02 IL,79 40 | 217) 379 058] 231 183 049
(T;J%riagéo percentual.
INFLACAO - QUADRO DAS PREVISOES
INSTITUI COES IPC-FIPE IGP-M
maio junho julho 2002 maio pnho julho 2002
BBV Banco 0,39 0,62 0,65 5,00 0,56 0,85 0,76 6,60
Citibank 0,45 0,50 0,65 5,32 0,56 0,43 0,65 5,49
Fator 0,35 0,55 0,60 - 0,45 0,60 0,75 5,50
Macrométrica 0,45 0,58 0,81 5,12 0,44 0,51 0,29 3,64
Rosemberg 0,36 0,68 0,72 4,80 0,70 0,48 0,73 5,50
Tendéncias 0,30 0,20 0,60 4,40 0,70 0,70 0,7( 5,70
Média 0,38 0,52 0,67 4,93 0,57 0,60 0,65 5,41
Desvio Padrao 0,06 0,17 0,08 0,35 0,11 0,16 0,18 0,95
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INDICES ECONOMICOS

Taxa de variado dos prgos(% ) Taxa Taxa de Cambio-venda SP
Referencial R$/USS$
més IPCA IPC IGP-M IGP-DI| IPA-DI| IPA Ind de

(FIPE) (FGV) (FGV) (FGV) (FGV) juros Comercipl Comercial Paralello

(%) M édia | (1) ] (1) 7

jan/01 0,57 0,38 0,62 0,49 0,40 0,78 0,14 1,95 1,97 2,14
fevereiro 0,46 0,11 0,23 0,34 0,31 0,31 0,04 2,00 2,05 2,14
margo 0,38 0,51 0,56 0,80 1,01 0,27 0,17 2,09 2,16 2,21
abril 0,58 0,61 1,00 1,13 1,39 0,48 0,15 2,19 2,18 2,21
maio 0,41 0,17 0,86 0,44 0,18 0,49 0,18 2,30 2,36 2,55
junho 0,52 0,85 0,98 1,46 1,96 1,59 0,15 2,38 2,30 2,52

julho 1,33 1,21 1,48 1,62 1,93 1,89 0,24 2,47 2,43 2,5
agosto 0,70 1,15 1,38 0,90 1,13 1,05 0,34 2,51 2,55 2,613
setembro 0,28 0,32 0,31 0,38 0,48 0,7 5 0,16 2,67 2,67 2,719
outubro 0,83 0,74 1,18 1,45 1,88 1,94 0,29 2,74 2,71 2,8p
novem bro 0,71 0,61 1,10 0,76 0,73 0,65 0,19 2,54 2,53 2,64
dezembro 0,65 0,25 0,22 0,18 -0,09 -0,37 0,20 2,36 2,32 2,6[0

Acum .Ano 7,67 7,13 10,37 10,40 11,88 10,31 2,27 - - -
jan/02 0,52 0,57 0,36 0,19 -0,13 -0,32 0,26 2,38 2,42 2,57
fevereiro 0,36 0,26 0,06 0,18 0,14 0,36 0,12 2,42 2,35 2,4B
margo 0,60 0,07 0,09 0,11 -0,11 0,04 0,18 2,35 2,32 2,41

abril - - 0,56 - - - 0,24 2,32 2,36 2,49

Acum .Ano 1,49 0,90 1,07 0,48 -0,10 0,08 0,80 - - -

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

REMUNERACAO REAL DOS ATIVOS FINANCEIROS (%) W

M és Bolsa SP Poupaa Over Quro-Spot Paralelo Comercial CDB
jan/01 15,10 0,02 0,64 -2,85 -2,44 0,18 0,38
fev -10,28 0,31 0,79 2,35 -0,23 3,52 0,74
mar -9,65 0,11 0,69 0,83 2,69 5,10 0,39
abr 2,29 -0,34 0,19 2,89 0,80 0,07 0,04
mai -2,64 -0,18 0,47 11,21 12,36 7,10 0,27
jun -1,58 -0,33 0,29 -1,44 -2,14 -3,28 0,11
jul -6,91 -0,73 0,01 -1,46 1,28 3,94 -0,28
ago -7,92 -0,53 0,21 2,63 0,16 3,52 0,00
set -17.,42 0,36 1,02 13,16 5,76 4,37 0,75
out 5,60 -0,38 0,35 -5,55 -0,10 0,16 0,08
nov 12,55 -0,40 0,29 -8,18 -7,40 -7,61 0,01
dez 4,76 0,48 1,17 -2,49 -1,73 -8,44 0,89
Acum. no ano -19,40 -1,61 6,29 9,42 8,05 7,50 3,43
jan/02 -6,64 0,40 1,17 5,20 -1,89 3,84 0,83
fev 10,25 0,56 1,19 0,16 -3,18 -2,96 0,94
mar -5,64 0,58 1,28 0,61 -1,30 -1,14 1,00
abr -1,37 0,64 1,39 3,35 1,54 1,58 1,06
Acum. no ano -4,21 2,20 5,13 9,56 -4,80 1,19 3,89

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

CUSTO DO CREDITO ®

Més TILP LIBOR(2) Capital de Giro Res.63(B)  Desconto e Exjort ACC(3) Repasées do BNDES(5)
(6meses) pré fixado(2) duplicata(4) | notes(3)[7) BNDES/FINAME autonticos FANAMEagricola
jan01 9,25 545 32,90 8,82 3,10 10,29 8,19 10a25 10a25
fev - 5,15 27,52 8,05 2,65 14,79 727 10a25 1,0a25
mar - 4,75 32,60 841 3,11 - 7,20 10a25 10a25
abr 9,25 4,42 31,72 9,09 3,02 15,98 7,04 10a25 10a25
mai - 3,99 35,82 22,02 3,32 16,44 712 10a25 10a25
jun - 3,94 32,06 14,78 3,03 20,43 6,63 1,0a25 10a25
jul 9,50 3,73 37,81 9,32 3,55 20,11 7,04 1,0a25 10a25
ago - 3,50 43,39 6,29 3,85 23,9 7,04 10a25 10a25
set - 2,99 38,37 6,09 315 24,01 6,66 10a25 10a25
out 10,00 2,29 43,58 5,79 3,80 3,42 6,82 10a25 10a25
nov - 2,05 36,36 7,37 3,29 11,14 6,27 1,0a25 1,0a25
dez - 1,93 35,66 6,61 3,28 8,25 5,86 10a25 10a25
jan02 10,00 1,87 41,31 452 3,65 5,45 5,58 10a45 10a45
fev - 1,96 31,40 5,69 2,94 9,66 5,42 10a45 10a45
mar - 2,19 34,51 554 3,20 11,74 537 10a45 10a45
abr(6) 9,50 2,15 38,73 4,90 3,54 14,4y 557 10a45 10a45

Fonte: Banco Central.

Notas: (1) Capital de giro, Res. 63, Desconto de duplicatas, Export notes e ACC, calculados a partir de dados do SISBA&G&ERN$2)3) % ao ano mais
corregdo cambial. (4) Taxa antecipada - % ao més (média mensal). (5) % ao ano + TJLP. A partir de agosto de 1997: %t Rotapeadde risco do agente
financeiro. (6) Capital de giro, Res.63, export notes, ACC e desconto de duplicatas: valores referentes a 22/04/02ficggtiasigmiiacOes das taxas deste item
nos ultimos meses resultam de questdes metodoldgicas referentes ao niumero de instituicdes pesquisadas. Para mais amfsuitergd & SBACEN.
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