
Sinopse EconOmica 
AP/DEPEC/GESTE 3 - Tel: (021) 2277-7369 e Fax: (021) 2220-1397 

Enderego na Internet - http://www.bndes.gov.br/sinopse/sineco.htm  
Equipe Tecnica: Ana Claudia Alem 
Apoio: Rafael da Costa Nogueira 

Julho 2001 ni2 102 
Fechamento da Edicao: 01/08/01 

♦1-Politica EconOmica 
GRAFICO 1.1 

INVESTIMENTO EXTERNO DIRETO E 
DEFICIT EM CONTA CORRENTE 

ACUMULADO EM 12 MESES US$ BILHOES 

A evolugAo dos Investimentos Externos 
Diretos em 2001 

0 deficit em transacaes correntes foi de 
US$ 13,3 bilhOes (5,05% do PIB) no primeiro se- 32 

mestre de 2001, acima dos US$ 11,2 bilhoes 	, 	y  — 
(3,84% do PIB) registrados em igual periodo de 27 

2000. Ainda que no acumulado em 12 meses os 22 	  

IED tenham superado o deficit em transacOes cor- 	is•/04 	•br 	1•1 	••I 	Ja•/41 	abr 

rentes em cerca de US$ 2,4 bilhOes (0,43% do 
PIB), ha urn claro movimento de queda dos flu-
xos. 0 deficit em transagoes correntes acumulado 
no ano ate junho de 2001 ficou acima dos fluxos 
de investimento externo direto (IED) que atingiram 
US$ US$ 9,9 bilhoes no periodo, ao contrano do 
que tinha ocorrido em 2000. No acumulado em 12 
meses ate junho, o deficit em transacoes correntes 
foi de US$ 26,8 bilhoes, o que correspondeu a 
4,71% do PIB — ver Grafico 1.1. No periodo, os 
fluxos de IED atingiram US$ 29,3 bilhoes. 

Quanto a estrutura dos fluxos de IED, os 
dados referentes ao primeiro semestre de 2001 con-
firmam a tendencia - que se consolidou ao longo 
dos anos 1990 - de forte direcionamento para o 
setor de servicos. No periodo de janeiro a junho 
de 2001 aquele setor recebeu cerca de 70% do 
montante de IED registrado no period°, ante uma 
participacAo de 25% da industria — ver Tabela 1.1. 
Os EUA foram os principais investidores no pri-
meiro semestre de 2001 — ver Tabela 1.2. 

Para o ano de 2001, o Banco Central esti 
projetando urn montante de fluxos de IED de 
US$ 20 bilh'Oes, significativamente abaixo do re-
gistrado em 2000. Mas qual seria o motivo desta 
desaceleracAo dos fluxos de IED para o Brasil? E 
claro que como qualquer outra forma de investi-
mento, os IED tambem tendem a ser afetados de 
forma negativa por uma deterioracAo das expecta-
tivas quanto a evolucao da economia. Em relaca° 
ao ambiente extern°, os impactos da desaceleracdo 
do crescimento da economia mundial — corn des-
taque para a falta de smais claros de recuperacAo 
da economia dos EUA -, a crise argentina — via a 
possibilidade contigio — e o "problema etergetico" 
— no que diz respeno ao ambiente intern° - corn-
poem urn conjunto de fatores que contnbuem para 
o aumento do grau de incerteza quanto a evolucAo 
futura da economia brasileira. Amda que se consi-
dere que os investidores externos diretos estejam 
ma's preocuyados corn o panorama a meth° e lon-
go_prazo, nao se pode desconsiderar totalmente a 
inffuencia negativa daqueles problemas citados an-
teriormente, mesmo que sej am essencialmente 
conjunturais. Mas o que devemos nos perguntar é: 
caso nao existissem estes fatores negativos, o mon-
tante de investimentos externos diretos manter-se-
ia no mesmo patamar do observado nos ultimos 
anos? Possivelmente, nAo. Isto porque seria dificil 
a manutenca'o de recordes anuais de IED como os 
que occorreram em 1999 e 2000, por exemplo, de 
forma ininterrupta no tempo. Isto porque, mesmo 
se considerando o potencial de crescimento da eco-
nomia brasileira, tendo em vista, principalmente, o 
seu amplo mercado domestic° e a consolidacao 
da estabilizacAo macroecononuca, sena natural que 
houvesse uma tendencia de desaceleracdo dos flu- portacOes.  
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TABELA 1.1 
INVESTIMENTO EXTERNO DIRETO 

PARTICIPA Ao SETORIAL (%) 

1996 1997 1998 1999 2000 2001(1) 

Agropecairla e e :tredve mineral 1 3 1 2 2 4 

Indostria 23 13 12 25 17 25 
Alimentos a bebidas 2 2 1 5 3 2 
Produtos quint icos 3 2 2 5 4 9 
Artigos de borracha a plistko 0 1 1 1 0 1 
Produtos Minerals nAo metilkos 3 I 0 I 0 I 
Metahngia basica 0 0 1 0 1 0 
Mag. p. escrit. a equip. p. informal. 0 0 0 2 0 0 
Mau.. apar. a materiais ektricos 0 1 0 1 0 1 
MSc. e equipamentos 2 1 I 0 2 2 
Vekulos autom. a carrocerias 4 I 5 7 3 5 
Outros 7 3 2 4 3 4 

ServIcos 76 84 88 73 81 71 
Eletricidade, gas a agua quanta 21 23 9 11 10 9 
Comercio atacado e interm.eom. 3 5 5 6 3 3 
Comarcio varejo a rep. de objetos 5 1 5 4 2 2 
Correia e telecomunicacbes 8 5 11 28 37 24 
Intermedia9lo financeira 5 10 25 8 21 16 
Servicos prestados a empresas 26 35 27 12 3 4 
Outros 7 5 5 4 5 13 

Total 100 100 100 100 100 100 

Fonte: Banco Central. 
Nota: (1) Para 2001, participaglo referente aos valores 
acumulados de janeiro a junho. 

TABELA 1.2 
INVESTIMENTO EXTERN() DIRETO 

DISTRIBUI AO POR PAISES (%) 
Passes 

1996 1997 1998 1999 2000 2001(1) 

Estados Unities 26 29 20 29 18 24 
Alemanha 3 1 2 2 1 3 
Franca 13 8 8 7 6 7 

Reino Unido 1 I I 5 1 1 
Paises Baixos 7 10 14 7 8 10 

lihas Cayman 9 22 8 8 7 8 
Eapanha 8 4 22 21 32 21 

Portugal 3 4 8 9 8 4 

Outros 32 21 18 13 18 23 

Total 100 100 100 100 100 100 

Fonte: Banco Central. 
Nota: (1) Para 2001, participacao referente aos valores 
acumulados de janeiro a junho. 

xos como reflexo do progressivo esgotamento 
das novas oportumdades de investment°. Ou 
seja, o importante a ressaltar a que qualquer pais 
do mundo nAo deve tomar-se excessivamente 
dependente de fluxos de recursos externos, am-
da que sob a forma de IED, para financiar as 
suas contas externas. Mesmo que nAo hap "cn-
ses", nab ha nada que garanta que os IED con-
tinuarAo entrando no montante necessario para 
o financiamento das contas extemas. Alem dis-
so, no caso do Brasil, os problemas ligados a 
tendencia de concentracAo dos IED em setores 
de bens nAocomercializaveis e as remessas de 
lucros e dividendos, ratificam a 'dela de que a 
Longo prazo o alivio da restricAo extema ao 
crescimento passa necessanamente por uma 
expansAo sustentada e continua das nossas ex- 
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♦2 - Nivel de Atividade 

Desaceleracao do crescimento 

Os Ultimos dados disponiveis 
confirmam a desaceleracao do crescimento do 
nivel de atividade. 

Segundo o IBGE, a producAo fisica in-
dustrial apresentou uma reducAo de 1,5% (taxa 
dessazonalizada) em maio, ante abril - ver 
Grafico 2.1. Em relac .Ao a maio de 2000, hou-
ve um crescimento de 4,2% - no mes de abril, 
o crescimento contra ig.uial mes do ano ante-
rior havia sido de 6,1%. No ano, o indicador 
acumulou uma variacao positiva de 6,2%, ante 
o periodo janeiro/maio de 2000. 

Conforme a FIESP, o INA apresentou 
uma reducao dessazonalizada de 1,7% em 
maio, contra abril. Na comparacAo com igual 
mes do ano anterior, houve urn crescimento 
de 1,9% - ante a expansAo de 6,4% em abril 
de 2001, contra igual mes de 2000. No ano, o 
crescimento acumulado ate maio foi de 6,0%, 
ante igual periodo de 2000. 

Os dados da CNI destoam, em certa 
medida, dos citados anteriormente. Segundo 
a CNI, as vendas reais da industria apresen-
taram uma expansAo dessazonalizada de 3,8% 
em maio, contra abril. Em comparac'a'o a maio 
de 2000, houve um crescimento de 17,5%. No 
ano, o indicador acumulou um crescimento de 
15,3%, em relacao a janeiro/maio de 2000. 
0 nivel de utilizacAo da capacidade foi de 
82% em maio, ante os 81% registrados em 
igual mes do ano anterior. 

Na analise da industria por categorias 
de uso do IBGE, continuam destacando-se os 
desempenhos da produca'o fisica industrial de 
bens de capital e de bens de consumo 
durayeis, corn crescimento de 15,6% e 13,1%, 
respectivamente, em maio, contra igual mes 
de 2000 — ver Grafico 2.2. Estas categorias 
de uso acumularam no ano ate maio taxas de 
crescimento de 19,1% e 14,3%, 
respectivamente, ante urn crescimento 
acumulado de 6,2% registrado pela media da 
industria. 

As vendas no varejo 

Os resultados do comercio varejista 
tambem confirmam a tendencia de 
desaceleracAo. Segunda a Pesquisa Mensal de 
Comercio do IBGE, houve uma reducAo de 
2,34% do volume de vendas em maio, ante 
igual mes do ano anterior. 

Em maio, o destaque de queda ficou 
corn o item "demais artigos de uso pessoal e 
domestico", que apresentou uma reducAo de 
10,4% de seu volume de vendas, em relacalo 
ao mesmo mes do ano anterior. 

No ano, o volume de vendas nacio-
nais acumula uma queda de 0,96%, contra o 
periodo de janeiro/maio de 2000. 

A producAo de autoveiculos 

Se do a Anfavea houve um cres-
cimento da producAo de autoveiculos de 
21,2% no acumulado janeiro/junho de 
2001, em comp_aracAo a igual periodo de 
2000 - ver Grafico 2.3. 

A taxa de desemprego em junho 

Em junho, a taxa de desemprego 
aberto do IBGE foi de 6,4%, contra os 
7,4% de igual mes de 2000 — ver Grafico 
2.4. Desde junho de 2000, a taxa de de-
semprego vem apresentando mensalmente 
valores mferiores aos registrados em igual 
mes do ano anterior. A taxa media de de-
semprego foi de 6,3% no primeiro semes-
tre de 2001, inferior aos 7,8% de igual 
periodo do ano anterior. 

GRAFICO 2.1 
INDICADORES DO NIVEL DE ATIVIDADE 
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GRAFICO 2.3 
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TAXA DE DESEMPREGO ABERTO - IBGE (%) 

10 

8 

6 

4 	 

	

jan 	mar 	mai 	jul 	set 	nov 

—40— 1999 	– 2000 
	

2001 

• 

 

2000 

 

2001 

  

2 



22 

17 

12 

7 

2 

-3 -  
Jan98 ago 	mar 	out 	m ai 	dez 

- - - 	-IGP-DI 	 IPCA 
— - -FIPE 	 M Ed ia 

  

Sinopse EconOmica 0 8 SET 2003 julho - 0102 

 

.3 - Inflacao 
--------- 

  

Nticleo da inflacao prossegue em alta 

0 IPCA e o IGP-DI registraram taxas de 
inflacao de 0,52% e 1,46%, respectivamente 
em junho ante os 0,41% e 0,44% registrados 
no mes anterior — Ver Tabela 3.1. 0 IPC-FIPE 
apresentou uma inflacao de 0,85% no mes de 
junho. A inflacao media — calculada a partir 
dos fres indices citados anteriormente — ficou 
em 0,94% em junho, ante o 0,34% registrado 
em maio. A inflacao media acumulada em 12 
meses subiu de 7,82% em maio para 8,35% 
em junho — ver Grafico 3.1. 

0 nude() da inflacao, por sua vez, apre-
sentou uma taxa de variacAo acumulada em 12 
meses ate junho de 5,38%, acima dos 4,96% 
registrados no no acumulado em 12 meses ate 
maio - ver Tabela e Grafico 3.2. 

A evolucao dos preps em julho 

0 indice de Precos ao Consumidor, di-
vulgado pela FIPE, registrou, na terceira 
quadrissemana de julho, uma inflacao de 
0,88%, frente a inflacao de 0,85% registrada 
em todo o mes anterior. A principal pressAo 
sobre o indice veio do reajuste dos precos ad-
ministrados — com impacto no item habitacao -
que apenas na terceira quadrissemana contri-
buiu corn 0,50 ponto percentual para a varia-
cao total registrada. 0 item transportes regis-
trou uma variacAo de 1,21%, ainda refletindo 
o aumento da tarifa de emibus e ja captando os 
primeiros efeitos do reajuste da gasolina. Vale 
ressaltar tambem o comportamento do item ali-
mentacAo que apresentou uma variacao de 

TABELA 3.1 
INFLACAO MENSAL (%) 
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0,69% na terceira quadrissemana, ante uma 
variacao de 0,41% na quadrissemana ante-
rior, e uma della*, de 0,17% no mes de 
junho. As despesas pessoais, a sairde e o yes-
tuario, por sua vez, registraram inflacao de 
0,80%, 0,16% e 0,45%, respectivamente. 

Para o fechamento do mes de julho, 
a FIPE projeta uma inflacao de cerca de 
1,0%. 

0 IGP-M 

Em julho, o IGP-M, registrou uma 
taxa de variacAo de 1,48%, acima do 0,98% 
de junho. No ano ate julho, o IGP-M acumu-
lou uma variacdo de 5,88%. Em 12 meses 
ate julho, a inflacao acumulada medida pelo 
IGP-M foi de 11,09%. 

0 IPA-M, o IPC-M e o INCC-M re-
gistraram, em julho, respectivamente, taxas 
de inflacao de 1,73%, 1,10% e 1,07%. 

GRAFICO 3.1 
INFLACAO 

TAXA ACUMULADA EM 12 MESES (%) 

, 	GRAFICO 3.2 
NUCLEO DE INFLACAO (%) 

TAXA ACUMULADA EM 12 MESES 

6 

5 

4 

jan00 	abr 	jul 	out 	jan01 	abr 

	

, 	TABELA 3.2 
NUCLEO DE INFLACAO (%) 

WC IFG V 	 Core 

MOs 	12 meses 	MOs 	12 meses 

1.. 00  
fev 

•

N
 	

V
I
 
0
  
0

  
0

 
N

I
 
0
 
0

 N
 	

0
1

 N
I 0

 O
D

 

M
.
 S
t
 M

I 

N

O
  
V

V
V

V
V

  
0

0
 d

 e
n

 e
n
 en 

r
 0

 
0
  
0
  
0

  
0
  
h
n

 N
 o

 0
 0
 0
%

 d
 N

  

	

Cri 	
N

 C
A

 	
N

 

•

n
. 	

m
I
 e
t
 et
 

0
  C

O
  
N

 
N

  
N

  
N

  
h

  
0
  
N

 
0
 
0
 
0
 
N

 

-

N
 N

  
;
 
0

  
0

 
N

  
0

 N
 a
 0
  
0
  
0
  

■
. 

0
.
 0

. 	
.0
.
 •
 0

1
 .0

.. 	
0

. 	
.0

. 	
.0

.. .0
. 

-

0
0

0
0

5
-
0

0
0

0
0
0
0

0
0
0
0
 

M AT 

abr 

M At 

j.n 

j. 1 

 ago 
Set 

oat 

AO V 

dez 

.i..° 1 
 fev 

MAT 

abr 

TA Ai 

j.. 

3 



Sinopse EconOrnica 
	

julho - na102 

♦4 - Financas Publicas 
As NFSP no primeiro semestre de 2001 

0 deficit public° nominal foi de 
4,95% do PIB no acumulado janeiro-junho de 
2001, ante os 3,14% do PIB de igual periodo 
de 2000, e os 4,48% do PIB em todo o ano de 
2000 - ver Tabela 4.1. 

0 total de despesas corn o pagamento 
dos juros nominais sobre a divida pUblica 
atingiu 10,17% do PIB no periodo, contra os 
7,73% do PIB de janeiro-junho de 2000, e os 
8,02% do PIB em 2000. 

Em relacao ao resultado primario, 
houve um superavit de 5,22% do PIB no peri-
odo, ante urn superavit de 4,59% do PIB em 
janeiro/junho de 2000, e os 3,54% do PIB 
em 2000 como um todo. 

A evolucao das receitas federais 

Segundo a Secretaria da Receita Fe-
deral (SRF), a arrecadacao apresentou uma 
expansao real de 4,5% em junho de 2001, ante 
o mesmo mes de 2000 - ver Tabela 4.2. No 
acumulado janeiro/junho, a arrecadacao re-
gistrou um crescimento real de 2,6%, ante igual 
periodo de 2000. 

Titulos Ptiblicos Federais 

A participacao dos titulos indexados 
ao cambio no total de titulos pablicos fede-
rais permanceu relativamente estavel em ju-
nho, atingindo 26,4%, contra os 26,5% 
registrados em maio - ver Tabela 4.3. Os ti-
tulos indexados a taxa over/SELIC continua- 

TABELA 4.1 
NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO DO SETOR 

PUBLICO (NFSP)(1) - em % do PIB 

2000 2001 
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Governo Central 
Governo Federal 
Banco Central 
Empresas Estatais Federais 

Governos Regionais 
Governos Estaduais 
Governos Municipals 
Empresas Estatais Estaduais 
Empresas Estatais Municipais 

Juros Nominais 
Govern() Central 

Governo Federal 
Banco Central 
Empresas Estatais Federais 

Governos Regionals O
 

Governos Estaduais 
Governos Municipais 
Empresas Estatais Estaduais 
Empresas Estatais Municipais 

Primario 
Governs Central 

Governo Federal 
Banco Central 
IN SS 
Empresas Estatais Federais 

Governos Regionals 
Governos Estaduais 
Governos Municipais  
Empresas Estatais Estaduais 
Empresas Estatais Municipals 

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

ram apresentando a maior participacao, que 
foi de 50,8% do total em junho de 2001. Os 
titulos pre-fixados, por sua vez, registraram 
uma participacdo de 10,9% do total, em ju-
nho de 2001. 

A divida liquida do setor public° 

A divida liquida do setor public° - ex-
cluindo base monetaria - foi de 47,8% do PIB 
em junho de 2001, urn valor superior aos 
45,1% do PIB registrados em 2000 - ver Ta-
bela 4.4. 

TABELA 4.2 
ARRECADACAO DAS RECEITAS FEDERAIS 

a Draws de iunho de 2001 
Arrecariaclao Variacao 

(R$ millides) (%) 

Ano Mai Jun Jan/Jun Jun01/ Jun01/ Jan/Jun01/ 

Mai01 Jun/00 Jan/Jun00 

2000 14704 15156 94201 - 

2001 16205 15834 96628 -2,3 4,5 2,6 

Fonte: Secretaria da Receita Federal. 

TABELA 43 
TITULOS pUBLICOS FEDERAIS: 

PARTICIPACAO POR INDEXADOR (%) 

Indexadores 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001(jun) 

Cambio 8,3 5,3 9,4 15,4 21,0 24,2 21,7 26,4 

SELIC 16,0 37,8 18,6 34,8 69,1 61,1 52,4 50,8 

Prefixados 40,2 42,7 61,0 40,9 3,5 9,2 15,3 10,9 

IGP/IGP-M 12,5 5,3 1,8 0,3 0,4 2,4 5,9 7,0 

Outros 23,0 8,9 9,2 8,6 6,0 3,1 4,7 4,9 

Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 

Fonte: Banco Central. 

TABELA 4.4 
DIVIDA LIQUIDA po SETOR PUBLICO - FIM 

DE PERIODO (% PIB) (1) 

ComposicAo 1996 1997 1998 1999 2000 2001 (pat) 

Divida intema 27,0 26,4 32,5 34,4 35,4 	38,1 
Govemo Central 12,0 13,1 172 17,7 19,2 	20,6 

Govestadiais e iramicipais 11,1 12,4 14,0 15,5 15,3 	16,6 

Empresas estatais 3,9 0,9 1,3 1,2 0,9 	0,9 

E) -,LcLct ma 3,9 4,3 6,4 10,4 9,7 	9,7 

Govemo Central 1,6 1,9 4,3 8,0 7,5 	7,3 

Gov.estaduais e mini psis 0,4 0,5 0,7 0,9 0,9 	1,0 

Empresas estatais 1,9 1,9 1,4 1,5 1,3 	1,4 

Divida total 30,9 30,7 38,9 44,8 45,1 	47,8 

Govemo Cent al 13,6 15,0 21,5 25,7 26,7 	27,9 

Gov.estaduais e innicipais 11,5 12,9 14,7 16,4 16,2 	17,6 

Estados nd. 11,1 12,7 14,2 14,1 	15,6 

Municipios n.d. 1,8 2,0 2,2 2,1 	2,0 

Empresas estatais 5,8 2,8 2,7 2,7 2,2 	2,3 

Federais 2,5 1,0 0,5 0,3 -0,4 	-0,7 

Estaduais 32 1,7 2,1 2,2 2,4 	2,8 

Municipals 0,1 0,1 0,1 0,2 0,2 	0,2 

Base trionetaria 2,4 3,6 4,4 4,6 4,2 	3,5 

Divida total corn Fuse motictiria 33,3 34,3 43,3 49,4 49,3 	51,3 

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

Taxa Over/Selic atinge 19% ao 
ano 

Na Ultima reuniao do Copom — reali-
zada ao longo dos dias 17 e 18 de julho o 
Banco Central decidiu elevar a taxa Selic de 
18,25% ao ano para 19,0% ao ano — ver Gra-
fico 5.1. Novamente, a decisao teve como 
principal motivacao o potencial de repasse 
do aumento da cotacao cambial para os pre-
ps fmais, tendo em vista a continuidade de 
aumento da variacao do nuclei) da inflacao —
ver seca'o Inflacao. 

Alem disso, o cenario extern° pros-
segue apresentando urn consideravel grau de 
incerteza. A economia internacional ainda nao 
demonstra sinais de retomada do crescimen-
to. 

Apesar das quedas progressivas das 
taxas de juros promovidas pelo FED, a eco-
nomia dos EUA ainda nao transmitiu sinais 
claros de que tenha abandonado definitiva-
mente uma tendencia recessiva. A primeira 
estimativa do Departarnento do Comercio foi 
de urn crescimento anualizado de 0,7% do PIB 
no segundo trimestre de 2001, abaixo do 1,2% 
projetado por analistas do mercado. De qual-
quer forma, a expectativa é que o FED volte a 
reduzir os juros em agosto — a taxa é de 3,75% 
ao ano, atualmente — e que isto possa signifi-
car urn novp estimulo a retomada do cresci-
mento. A Area do Euro tambem nao mostra 
sinais claros de retomada do crescimento e o 
Japao permanece estagnado. A taxa de desem-
prego nos 12 paises que compOem a zona do 
Euro manteve-se em 8,3% em junho, mesmo 
nivel de maio, mas inferior a taxa de 8,9% 
registrada em igual mes de 2000. 

A cotacao do petroleo, apesar de vir 
apresentando uma tendencia de queda nos al-
binos tempos ainda apresenta uma certa 
volatilidade — ver Grafico 5.2. 

Quanto a "crise" da Argentina, ape-
sar da aprovacao pelo senado do pacote de 
"deficit zero", o panorama economic° ainda 
permanece marcado por urn alto nivel de in-
certeza. 

No mercado futuro, as taxa de juros DI, 
anualizadas, projetadas para agosto, setem-
bro e outubro de 2001 fecharam, em 31/07, 
em 20,95%, 22,52% e 23,51%, respectiva-
mente. 

A evolucio do spread de risco 

0 spread medio de risco soberano do 
Brasil (Par bond) - pontos basicos sobre o 
b8nus do Tesouro dos EUA de caracteristi-
cas semelhantes — apresentou urn aumento em 
julho, passando de 979 para 1093 - ver Gra-
fico 5.3 e Tabela 5.1.  

0 Mercado de Cambio 

No dia 31/07, a cotacao da Ptax (yen-
da) .  foi de R$ 2,4313, ante os R$ 2,3049 
registrados no final do mes de junho, o que 
representou urn aumento de 5,5% no mes —
ver Grafico 5.4. Com este resultado, a desva-
lorizacao nominal do Real acumulada no ano 
ate jullio foi de cerca de 24%. Os contratos 
de US$ futuro com fechamento em primeiro 
de setembro e outubro tiveram, em 31/07, uma 
cotacao de R$ 2,4897 e R$ 2,5250, respecti-
vamente. 

44 
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♦6 - Setor Externo 
A balanca comercial 

tem superavit 

A balanca comercial registrou em 
julho um superavit de US$ 108 milhoes, 
ante urn superavit de US$ 116 milhOes ob-
servado em igual mes do ano anterior. As 
exportacOes totalizaram US$ 4,965 bi-
lhOes (US$ 222,5 milhoes na media did-
ria) e as importacOes, US$ 4,857 bilheies 
(US$ 220,8 milhoes na media diaria). 

Este resultado apontou para uma 
desaceleracao tanto das exportacOes quan-
to das importacCies. Em relacao a igual mes 
do ano 2000, as exportacOes apresenta-
ram uma reducao de 0,8%, e as importa-
Vies, uma queda de 0,6%. 

No acumulado em 12 meses ate ju-
lho, as exportacOes registraram urn cres-
cimento de 9,9%, e as importacOes, uma 
expansao de 13,3%, taxas menores do que 
as observadas no mes de junho - ver Gra-
fico 6.1 

Corn este resultado, nos sete pri-
meiros meses do ano de 2001, a balanca 
comercial acumulou um pequeno supera-
vit de US$ 38 milhoes, contra urn supera-
vit de US$ 900 milhOes registrado em igual 
periodo de 2000. 

A balanca comercial 
desagregada no primeiro semestre de 

2001 

No periodo de janeiro a junho, a 
balanca comercial brasileira registrou um 
deficit de US$ 70 milhOes, ante urn supe-
ravit de US$ 784 milhOes em igual perio-
do de 2000. 

As exportacOes, no primeiro 
semestre deste ano, contra o mesmo 
periodo de 2000, apresentaram urn 
crescimento de 10,6% e as importacties, 
uma expansao de 14,3% no periodo — ver 
Tabelas 6.1 e 6.2. No primeiro semestre 
de 2001, as vendas externas de produtos 
basicos destacaram-se, apresentando urn 
crescimento de 24,6% no periodo. A 
tendencia de aceleracao do crescimento 
destas exportacOes é visivel quando se 
considera o crescimento acumulado em 12 
meses: este passou de uma taxa de 6% em 
dezembro, para 16% em junho. Entretanto,  

este movimento tern sido acompanhado pela 
desacelaracao do aumento das exportacOes 
de manufaturados, que de uma taxa de 
variacao em 12 meses de 19% em dezembro, 
caiu para 12% em junho 

No que diz respeito as importacOes, 
o crescimento acumulado no primeiro se-
mestre de 2001 foi liderado pelo crescimento 
das compras externas de bens de capital. De 
janeiro a junho, as importacoes de bens de 
capital cresceram 25,6%, ante igual perio-
do de 2001 — ver Tabela 6.2 novamente. 

GRAFICO 6.1 
VARIACAO DO ACUMULADO EM 12 MESES (%) 

jan98 jun nov abr set 	fcv 	jul 	dez mai 
Evortaebes 	Importacbes 

TABELA 6.1 
EXPORTACOES POR TIPO DE PRODUTO 

EM US$ MILHOES FOB 

liens Jan-Jun Var.% 

2001 	2000 

Basicos 7.428 	5.962 24,6 

Industrializados 20.530 	19.457 5,5 

Semimanufaturados 3.932 	4.056 -3,1 

Manufaturados 16.598 	15.401 7,8 

Ops. Especiais 966 	734 31,6 

Total 28.923 	26.153 10,6 

Fontc:Secex. 

TABELA 6.2 
IMPORTACOES POR CATEGORIA DE USO 

EM US$ MILHOES FOB 

(tens Jan-Jun Var.% 

2001 2000 

Mat. primas e bens interim 14.560 13.354 9,0 

Combust. e lubrificantes 3.018 2.659 13,5 

Bens de capital 7.710 6.137 25,6 

Bens de consumo 3709 3218 15,3 

Nao-duraveis 1.791 1.816 -1,4 

Automoveis 817 410 99,3 

Outros duraveis 1.100 991 11,0 

Total 28.996 25.369 14,3 

Fonte: Secex. 
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♦ 7 - Operagoes do BNDES e FINAME 

A evolucao das operacoes 

O valor dos desembolsos de recursos 
do BNDES registrou um crescimento real de 
38% no acumulado em 12 meses ate junho de 
2001 - ver Graficos da pagina seguinte. Os 
desembolsos da FINAME, por sua vez, 
registraram uma expansao real de 81%, no 
periodo. 

O valor das aprovacOes do BNDES 
aumentou 47% em termos reais no acumulado 
em 12 meses ate junho de 2001. 0 valor das 
aprovacoes da FINAME, por sua vez, 
apresentou uma expansao real de 83% no 
periodo - ver Graficos da pagina seguinte. 

O valor das consultas - pedidos de 
financiamento - do BNDES registrou uma 
queda real de 15% no acumulado em 12 meses 
ate junho. No que diz respeito a FINAME, o 
valor das consultas apresentou uma expansao 
real de 8% no periodo. 

Desembolsos por tipo de operacAo 
e empresa do BNDES 

Os desembolsos do Sistema BNDES 
registraram o montante de R$ 10,8 bilhoes no 
acumulado no ano ate junho de 2001, ante os 
R$ 7,6 bilhoes registrados em igual periodo 
de 2000, ambos a precos de junho de 2001 -
ver Tabela 7.1. A BNDESPAR apresentou 
uma expansao real de 178% de seus desem-
bolsos no periodo. A FINAME registrou um 
crescimento de 62% de seus desembolsos. 0 
BNDES, por sua vez, apresentou um aumento 
real de 22% dos desembolsos no periodo. Este 
resultado decorreu principalmente do desem-
penho das operacoes indiretas, que registra-
ram uma expansao real de 41% de suas libe-
rac'des. As operacoes diretas, por sua vez, 
apresentaram uma pequena expansao real de 
1% de seus desembolsos no primeiro semes-
tre de 2001, ante igual periodo de 2000. 

A distribuigio setorial dos desembolsos 

A evolucao dos desembolsos setoriais 
acumulados no ano a partir de janeiro de 1999 
pode ser observada na Tabela 7.2. No pri-
meiro semestre de 2001, os destaques foram 
a indiistria de transformacao e a agropecuaria, 
com crescimento real de 62% e 41%, respec-
tivamente, de seus desembolsos. 0 setor de 
infra-estrutura, por sua vez, apresentou uma 
expansao real de 17%. Finalmente, o setor de 
servicos apresentou uma reducao real de 23% 
de seus desembolsos. No periodo janeiro/ju-
nho de 2001, as liberacoes para a industria 
de transformacao registraram a maior parti-
cipacao — de 61% - no total desembolsado —
ver Tabela 7.3. 

TABELA 7.1 
DESEMBOLSOS DO SISTEMA BNDES (1) 

Items 2001  2000 Var.% 

BLADES  5.5 53 4.5 5 9 22 

0 p.D iretas 2.2 0 8 2.1 8 6 1 

Op. Indiretas 3.3 4 5 2.3 7 3 41 

FINAME 4.3 8 8 2.7 0 3 62 

B NDESpar 815  293 178  
Total 10.756 7.5 5 5 42 

Fonte: AP/DEPLAN. 
Nota: (1) Valores acumulados ate junho de cada ano, a precos de 
junho 2001 - deflator IGP-DI. 

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

DESEMBOLSOS 
Em % 

Mesas AGROP. 	IND. 	INFRA- 	S ERVIcOS 	TOTAL 
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Fonte: AP/DEPLAN. 
Nota: (1) Em relay& a igual periodo do ano anterior - deflator: IGP-
DI. 

TABELA 73 
DESEMB. SETORIAIS DO SISTEMA BNDES (1) 

Setores 2000 2001 Var.% Part% 

2001 

TOTAL 7555 10756 42 100,0 

AGROPECUARIA 840 1184 41 11,0 

IND. DE TRANS FORMAGA0 4033 6525 62 60,7 

METALURGIA 1064 1151 8 10,7 

MECANCA 223 556 149 5,2 

MATERIAL DE TRANSPORTE 1340 2356 76 21,9 

CELULOSE E PAPEL 79 556 607 5,2 

QUIMICA, P.F.PERF.,S. E VELAS 178 214 20 2,0 

PROD. ALIMENTARES E BEBIDAS 563 896 59 8,3 

ou7RAs 586 797 36 7,4 

INFRA - ESTRUTURA 1691 1978 17 18.4 

SHavicos 929 718 -23 6,7 

OUTROS 63 351 458 3,3 
Fonte: AP/DEPLAN. 
Note: (1) Valores acumulados ate junho de cada ano, a precos de 
junho de 2001 - deflator IGP-DI. 
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♦Operagoes do BNDES e FINAME - Variagao real (%) 
(Acumulado 12 meses ate o ultimo mes 	acumulado 12 meses ate o mesmo mes do ano anterior.) 
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GRAFICO 7.1 

Fonte: AP/DEPLAN/GEPLE/COEST. 
Elaboracao : AP/DEPEC/GESTE 2 e 3. 

Notas: (1) ) Inclui as operacoes do 
BNDES, FINAME e BNDESPAR. 
Deflator: IGP-DI. 
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♦ 8 - Anexo Estatistico 

EVOLUCAO COMPARATIVA DOS INDICADORES 

IGP-M/ FGV Dolar Comercial (var.%)(1) U M BNDES (2) 
no mes no ano 12 meses no mes no ano 12 meses no mes no ano 12 meses 

jan/00 1,24 1,24 20,58 0,75 0,75 -9,12 -0,62 -0,62 -9,00 
fey 0,35 1,59 16,78 -1,88 -1,14 -14,35 -2,53 -3,13 -15,55 
mar 0,15 1,75 13,74 -1,20 -2,33 1,47 -0,28 -3,41 1,36 
abr 0,23 1,98 13,20 3,40 0,99 8,79 1,51 -1,95 7,39 
mai 0,31 2,30 13,88 1,10 2,10 5,95 1,61 -0,37 5,78 
jun 0,85 3,17 14,44 -1,46 0,61 1,72 -0,86 -1,23 2,26 
jul 1,57 4,79 14,46 -1,40 -0,80 -0,81 -2,42 -3,62 -2,99 
ago 2,39 7,29 15,39 2,74 1,92 -4,83 2,50 -1,21 -7,72 
set 1,16 8,54 15,06 1,11 3,05 -4,09 0,75 -0,47 -8,07 
cu t  0,38 8,95 13,57 3,54 6,70 -2,25 2,90 2,41 -6,95 
nov 0,29 9,26 11,24 2,65 9,53 1,92 2,75 5,23 -2,21 
dez 0,63 9,95 9,95 -0,21 8,48 9,30  -0,01 5,22  5,22 
jan/01 0,62 0,62 9,28 0,80 0,80 9,35 0,47 0,47 6,38 
fey 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 ,9 0 8,03  1 7 ,6 6 
abr  1,00 2,43 10,44 1,07 11,72 20,92 1,51 9,66 17,66 
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 32,79 

Fonte: BNDES e Gazeta Mercantil. 
Notas: 
(1)Taxa de final de period°. 
(2)Variaccio cambial da cesta de moedas do BNDES (UMBNDES). 

QUADRO DAS PREVISOES ANUAIS (1)  

NsiTruKOEs 
P113(1) FBCF 

(% do NB) 

NFSP (SOEM) Evortaebes 

(US$ bibles) 

hnportacbes 

(BS bilhOes) 

B. Comercial 

(US$ bilitles) 

Saldo em C. Corrente 

(USS bihbes) TOTAL n2)  A(R SFRV Prenbio Noninal 

2001 2002 2001 12002 2001 2002 2001 2002 2001 2002 2001 2002 2001 2002 2001 2002 2001 2002 2001 2002 2001 2002 

Chase ..i
i
a
a
n
.
 

59,0 - -1,0 - -26,8 - 

Garantia 2,5 2,3 2,4 3,2 3,4 2,4 2,3 - - -3,5 -3,5 6,0 5,5 56,8 59,0 61,3 -2,2 -0,5 -28,7 -27,1 

JP Morgan 2,0 - - - - - - - - - - 7,0 5,0 58,0 59,0 62,0 -1,0 3,1 -26,8 -25,3 

MacromEtrica 

,
 2,3 0,9 1,7 2,4 2,6 2,2 2,6 17,4 17,4 -3,9 -3,5 5,0 4,7 58,5 57,3 58,6 1,2 4,5 -22,7 -19,1 

MCM Consultores 3,5 0,5 4,9 4,1 2,5 1,4 2,6 20,0 21,2 -3,0 -3,0 - - 60,4 59,4 63,3 1,0 2,1 -23,8 -24,4 

Rosenberg 0,3 0,3 -1,6 4,8 4,2 1,9 1,0 - - -3,3 -3,3 - - 59,0 60,0 59,0 -1,0 5,0 -27,0 -23,5 

Tend8ncias 3,2 0,2 3,1 4,2 3,6 2,7 3,0 19,5 20,0 -3,0 - 4,5 62,0 61,5 62,8 0,5 -0,3 -25,5 -25,5 

Fator - - - - - -1,1 0,9 -27,8 -29,6 

MEDIA 1,8 2,6 1,4 2,1 3,7 3,3 2,1 23 19,0 19,5 -3,4 -3,3 5,9 5,1 59,0 633 59,3 61,2 -0,5 2,1 -26,1 -24,9 

Notas: 
(1)VariacAo percentual. 
(2)Exclusive Constructio Civil e Servips de Utilidade PUblica. 

INFLACAO - QUADRO DAS PREVISOES 

INSTITUICOES IPC-FIPE I G P M 
ago set out 2001 ago set out 2001  

Garan tia - - - 6,00 - - - 
M acrometrica 0,60 0,69 0,77 - 1,13 0,84 0,90 - 
MCM  Consultores 1,05 0,70 - 6,50 0,90 0,45 - 8,60 
Rosemberg 1,30 0,50 0,20 6,50 1,20 0,90 0,60 9,80 
Tendencias 1,10 0,30 0,30 5,80 0,80 0,60 0,40 8,80 
Fator 1,35 - - 6,50 1,25 - - 10,00 

Media 1,08 0,55 0,42 6,26 1,06 0,70 0,63 9,30 
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Acura .A ao 
jan/01 
fevereiro 
m arc o 
abril 
m aio 
junho 
julho 
Aeons .Ano 

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

REMUNERACAO REAL DOS ATIVOS FINANCEIROS (%) (1)  
M e s Bolsa SP Poupanca Over 0 uro-Spot Paralelo Comercial CD B 

jao/00 -5,28 -0,51 0,22 -2 ,4 0 -1,22  -0,48 -0,03 
fe v 7,38  0,38 1 ,1 0 1,03  -3,93 -2,22 0,85  
mar  0 ,7 5 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 
m a i -4 ,0 3 0,44 1,19  0,59 2,36  0 ,7 9 0,86  
jun I 0 ,9 0 -0,14  0,53 2,96  -0,33 -2,29 0,20  
jut  -3,16 -0,93  -0,26 -3 ,1 1 -1,55  -2,93 -0,47 
a go 2,96  -1 ,6 4 -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 I ,1 2 3 ,1 5 0,58  
no v - 1 0 ,8 8 0,33  0 ,9 3 2,18  2,18 2,36  0,66 
d e z I 4 ,1 2 -0,03  0,56 -0 ,5 2 4 ,6 5 -0,84 0,34  
Aeon'. no ano -18,80 -1,45  6,82 -3,63 1,67  -0,59 3,13  
jan/01 I 5 ,1 0 0,02  0,64 -2,85  -2,44 0,18  0,38 
fe v - I 0 ,2 8 0,31  0 ,7 9 2,35  -0,23 3,52  0,74 
mar  -9 ,6 5 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  
m a i -2,64 -0,18 0,47  1 	1 ,2 I 1 2 ,3 6 7,10  0,27 
jun -1,58 -0 ,3 3 0,29  -1,44 -2,14 -3,28  0,I1 
j u 1 -6,91  -0,73 0,01  -1,46 1 ,2 8 3 ,9 4 -0,28 
A cum. no ano -14,87 -1,14 3,12  11,42 12,20 1 7 ,4 4 1,66  

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

CUSTO DO CREDITO (1)  

MOs LIBOR(2) 
(6 asses) 

Capital de Giro 
pr6 fucado(2) 

Res. 63(3) Desconto de 
duplicata(4) 

Export 
notes(3) 

ACC(3) Repasses do BNDES(5) 
BNDES/FINAMEautomitkoe FINAMEagricole 

O
 	

g
.:4

1
4'41

-14
 

12,00 6,17 49,07 11,93 3,84 15,72 10,05 1,0 a 2,5 1,0 a 2,5 

- 6,29 46,32 13,02 3,61 14,31 10,30 1,0 a 2,5 1,0 a 2,5 

- 6,53 46,73 11,56 3,68 9,18 9,82 1,0 a 2,5 1,0 a 2,5 

11,00 6,51 43,43 11,66 3,52 8,87 9,61 1,0 22,5 1,0 a 2,5 

- 6,98 43,64 11,77 3,58 9,85 9,60 1,0 a 2,5 1,0 a 2,5 

- 6,92 34,39 11,78 3,25 10,87 10,44 1,0 a 2,5 1,0 a 2,5 

10,25 6,87 33,07 9,59 3,10 9,97 10,05 1,0 a 2,5 1,0 a 2,5 

- 6,83 35,99 10,04 3,41 9,07 8,99 1,0 a 2,5 1,0 a 2,5 

- 6,70 30,42 9,32 2,92 9,01 9,23 1,0 a 2,5 1,0 a 2,5 

9,75 6,67 32,24 12,08 3,12 10,81 9,14 1,0 a 2,5 1,0 a 2,5 

- 6,64 30,91 10,09 2,94 9,36 9,36 1,0112,5 1,0 a 2,5 

- 6,31 30,73 10,47 2,97 11,74 8,98 1,0 a 2,5 1,0 a 2,5 

9,25 5,45 32,90 8,82 3,10 10,26 8,19 1,0 a 2,5 1,0 a 2,5 

- 5,15 27,52 8,05 2,65 14,75 7,27 1,0 a 2,5 1,0 a 2,5 

- 4,75 32,60 8,41 3,11 - 7,20 1,0a2,5 1,0 a 2,5 

9,25 4,42 31,72 9,09 3,02 15,93 7,04 1,0a2,5 1,0 a 2,5 

- 3,99 35,82 22,02 3,32 16,46 7,12 1,0 a 2,5 1,0 a 2,5 

- 3,94 32,06 14,78 3,03 20,43 6,63 1,0 a 2,5 1,0 a 2,5 

9,50 3,73 36,19 9,68 3,53 19,95 6,85 1,0 a 2,5 1,0 a 2,5 

Fonte: Banco Central. 
Notas: (1) Capital de giro, Res. 63, Desconto de duplicates, Export notes e ACC, calculados a partir de dados do SISBACEN. (2) % ao ano. (3) % ao ano 
mais correcio cambial. (4) Taxa ante,cipada - % ao mes (media mensal). (5) % ao ano + TJLP. A partir de agosto de 1997: % ao ano + TJLP 1- spread de risco do agente 
financeiro. (6) Capital de giro, Res.63, export notes, ACC e desconto de duplicates: valores references a 17/07/01. 
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