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♦1-Politica Econamica 
A balanca comercial em 2001: resultados e 

perspectivas 

No periodo de janeiro ajunho, a balanca 
comercial brasileira registrou urn deficit de US$ 70 
milhoes, ante urn superlyit de US$ 784 milhoes acu-
mulado de janeiro a junho de 2000. Este resultado 
decorreu, pnncipalmente, de uma tendencia de acele-
racao do crescimento etas  ante urn 
movimento de desaceleracao dataxa de expansao das 
exportacoes - ver Grafico 1.1. As exportacttes apre-
sentaram ateumho urn crescimento acumulado em 12 
meses de 12%, enquanto que as importacoes, 
registraram uma expansao de 15% no periodo. 

Do lado das exportacoes, as vendas extemas 
de produtos basicos deslacaram-se, apresentando urn 
crescimento de 16% acumulado em 12 meses atejunho. 
A tendencia de aceleracao do crescimento fiestas 
exportacoes é visivel quando se considera que o 
crescunento acumulado em 12 meses tinha sido de 6% 
em dezembro. 0 complexo soja tem liderado a expansao 
das vendas externas deprodutos basicos, como 
resultado do crescimento da safra, da desvalo 	ao 
do real e do aumento da demanda europeia lo 	to 
em subsfitqicao a farinha de ongem • . En etanto, 
este movimento tern sido acompanhado pela 
desacelaracao do aumento das exportacoes de 
manufaturados, que de uma taxa de vanacao em 12 
meses de 19% em dezembro, cam para 12% em junho. 
Vale ressaltar que a recuperagao do valor exportado 
dos produtos basicos tern retletido mais urn "efeito 
quantidade"do que urn "efeito preco", tendo em vista 
que os nivel§ de precos das pnncipais commodities 
mternacionan amda se enconfram siwnficativamente 
abaixo dos registrados em media em 1998. 

No clue diz respeito as importacoes, o cresci-
mento de 15% acumulado em 12 meses ate junho de 
2001, decorreuprmcipalmente do crescimentodas com-
pras externas de bens de capital, combustiveis e lubn-
licantes e matenas-pnmas e bens mtennedianos. A va-
nacao do acumulado em 12 meses demonstra clara-
mente a aceleracao do crescimento das importagoes: 
de uma taxa negativa de 8% registrada emmarco de 
2000, atinge-se uma taicapositiva de 15% em junho de 
2001 — ver Grafico 1.2. Neste mesmo periodo de com-
paracao é visivel a aceleracao das taxas de crescimen-
to das compras extemas de bens de capital. 

0 aumento das compras extemas de combus-
dyers e lubnficantes continua refletmdo o preco mter-
nacional do petroleo, que amda prossegue =run nivel 
elevado. Entretanto, vale ressaltar, que o resultado acu-
mulado em 12 meses ja demonstra uma certa 
desaceleracao do crescimento destas unportacdes, que 
chegou a atingir uma taxa de expansao de 60% em 
outu-bro de 2000 e situa-se, atualmente, no patamar de 
33%. E importante ressaltar clue esta categona de uso 
tem uma pequena participacao na pauta de importa-
(des brasileira, de apenas 10% do total de compras 
externas do pais. 

A analise da evolucao das importacdes toma-
se preocupante quando consideramos o comportamento 
das rubncas materias-primas e produtos intermedian-
os, e bens de capital, corn alta participacao no total 
importado pelo pals, de 50% e 27%, respectivarnente. 
A retomada das compras extemas destas categonas de 
uso tem refletido a recuperacao da atividade mdustnal 
do pals, em um contexto de maior coeficiente de im-
pottaeao, apOs o processo de abertura comercial nucia-
do nos anos 90. Esta situacao mostra a si wuficativa 

i participacao de mportacios na prochicao dos setores 
que tern liderado o movimento de retomada da econo-
mia. 0 setor de eletroeletronicos, por exempla, apesar 
de apresentar um crescimento expressly° de suas ex- 
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portacoes, tem apresentado um deficit comercial 
crescente. 

Dado o atual coeficiente de importacao 
da economia e o fato de a pauta estar concentrada 
em produtos essenciais a retomada do crescimento 
(materias — primas, bens intermediarios e bens de 
capital), e remota a possibilidade de reduzi-las no 
curto prazo. Vale ressaltar, entretanto,que o movi-
mento recente de alta das taxas de juros devera 
levar a uma desaceleracao do crescimento econo-
mico, o que caso ocorra, certamente levara a uma 
reducao das importacoes destas categonas de uso. 
Alem disso, certamente, a esperada tendencia de 
recuo do prey°, internacional do barril do petroleo 
tambem podena colaborar para uma reducao das 
compras externas, mas terra um efeito lunitado, ten-
do em vista a pequena participacao de combusti-
veis e lubnficantes na pauta. Em urn horizonte 
mais amplo, as iniciativas de mvestimento em for-
necedores nacionais de pecas e componentes esti-
muladas pelo ajuste do cambio em 1999, poderao 
levar a um processo de substituicao de importacOes 
de alguns produtos — principalmente, de bens inter-
mediarios e materias-primas o que tambem cola- 
borara para uma plethora do .  resultado comercial.
Neste sentido, foi 

 
mu positiva a divu1gacao re- 

cente de que o BNDES pretende fmanciar ate 40% 
dos inves ihmentos para que fabricantes unemacio- 
nam de peps e compenentes se mstalem no Brasil. 

Tambem espera-se que a recente questa° 
do racionamento de energm tenha urn impact° na 
reducao das importacoes, como resurtado da 
retacao do crescimento da econornia. As proje- 

Pdes do mercado sao de que o crescimento real do 
1B em 2001 possa situar-se entre 1,5% - mais 

pessimistas - e 2,5% - mais otimistas-, ante as pro-
jecoes antenores de uma expansao de cerca de 4%. 

A combmacao de retracao econdmica — 
decorrente da alta dos juros e do racionamento de 
energia — corn o aumento da cotacao do &Aar cer-
tamente devera ter urn impacto positivo sobre a 
balanca comercial em 2001. A projecao media do 
mercado tern apontado para urn deficit comercial 
total de cerca de US$ 1,5 bilhao em 2001. Pam 
aqueles que acreditam em urn crescimento real do 
PIB mais proximo de 1,5% do que de 2,5%, o 
deficit comercial podena ser ainda menor, da ordem 
de US$ 1 bilhao em 2001. 
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♦2 - Nivel de Atividade 

0 desempenho recente do nivel de ativi- 
dade 

Os ultimos dados disponiveis ja 
sugerem alguma acomodacdo do ritmo de 
crescimento do nivel de atividade. 

Segundo o IBGE, a producao fisica in-
dustrial apresentou uma reducao de 1,6% (taxa 
dessazonalizada) em abril, ante marco - ver 
Grafico 2.1. Em relacao a abril de 2000, hou-
ve um crescimento de 6,1%. No ano, o indi-
cador acumulou uma variacao positiva de 
6,9%, ante o periodo janeiro/abril de 2000. 

Segundo a CNI, as vendas reais da in-
&Istria apresentaram uma queda 
dessazonalizada de 0,13% em abril, contra 
marco. Em comparacao a abril de 2000, hou-
ve urn crescimento de 17,4%. No ano, o indi-
cador acumulou urn crescimento de 14,7%, em 
relacao a janeiro/abril de 2000. 0 nivel de 
utilizacao da capacidade foi de 81% em abril, 
ante os 80% registrados em igual mes do ano 
anterior. 

Conforme a FIESP, o INA apresentou 
uma reducao dessazonalizada de 0,5% em 
abril, contra marco. Na comparacao com igual 
mes do ano anterior, houve um crescimento 
de 6,4%. No ano, o crescimento acumulado 
ate abril foi de 6,9%, ante igual periodo de 
2000. 

Na analise da indastria por categorias 
de uso do IBGE, continuam destacando-se os 
desempenhos da producao fisica industrial de 
bens de capital e de bens de consumo 
duraveis, corn crescimento de 22,6% e 12,2%, 
respectivamente, em abril, contra igual mes 
de 2000 — ver Grafico 2.2. Estas categorias 
de uso acumularam no ano ate abril taxas de 
crescimento de 20,0% e 14,7%, 
respectivamente, ante urn crescimento 
acumulado de 6,9% registrado pela media da 
indastria. 

A producao de autoveiculos 

Segundo a Anfavea houve urn cresci-
mento da producao de autoveiculos de 24,6% 
no acumulado janeiro/maio de 2001, em com-
paracao a igual periodo de 2000 - ver Grafi-
co 2.3. 

GRAFICO 2.1 
INDICADORES DO NIVEL DE ATIVIDADE 
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Fonte: IBGE. 
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GRAFICO 2.3 
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GRAFICO 2.4 
TAXA DE DESEMPREGO ABERTO - IBGE (%) 
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♦ 3 - Inflacao 

  

     

Nude° da inflacAo volta a subit .  

0 IPCA e o IGP-DI registraram taxas de 
inflacao de 0,41% e 0,44%, respectivamente 
em maio ante os 0,58% e 1,13% registrados 
no mes anterior - Ver Tabela 3.1. 0 IPC-FIPE 
apresentou uma inflacao de 0,17% no mes de 
maio. A inflacao media - calculada a partir 
dos tres indices citados anteriormente - ficou 
em 0,34% em maio, ante o 0,77% registrado 
em abril. A inflacao media acumulada em 12 
meses subiu de 7,71% em abril para 7,82% 
em maio -ver Grafico 3.1. 

0 nude() da inflacao, por sua vez, apre-
sentou uma taxa de variacao acumulada em 12 
meses ate maio de 4,96%, acima dos 4,82% 
registrados no no acumulado em 12 meses ate 
abril - ver Tabela e Grafico 3.2. 

A evolucAo dos precos em junho 

0 indice de Preps ao Consumidor, di-
vulgado pela FIPE, registrou, na terceira 
quadrissemana de junho, uma inflacao de 
0,95%, frente a inflacao de 0,17% registrada 
em todo o mes anterior. Este resultado decor-
reu principalmente dos reajustes de 5,63% dos 
transportes e de 1,11% do vestuario. A habita-
cao e a alimentacao apresntaram urn aumento 
de 0,15% e 0,19%, respectivamente, no perio-
do. A sal de e a alimentacao, por sua vez, apre- 

TABELA 3.1 
INFLACAO MENSAL (%) 
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TABELA 3.2 
NOCLEO DE INFLACAO (% 

IPC/FGV Core 

Mes 12 meses Mes 12 meses 

jan00 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 
out 0,02 6,95 0,21 4,12 

nov 0,40 6,19 0,35 3,94 

dez 0,62 6,21 0,50 3,94 

jan01 0,64 5,82 0,44 3,93 

fey 0,40 6,19 0,36 4,12 
mar 0,56 6,25 0,53 4,43 

abr 0,86 6,89 0,64 4,82 

mai 0,41 6,90 0,52 4,96 

sentaram uma deflacao de 0,59% e 0,55%, 
respectivamente. 

Para o fechamento do mes de junho, 
a FIPE projeta uma inflacao de 0,80%. 

0 IGP-M 

Em junho, o IGP-M, registrou ulna 
taxa de variacao de 0,98%, acima do 0,86% 
de maio. No ano ate junho, o IGP-M acumu-
lou uma variacao de 4,32%. 

0 IPA-M, o IPC-M e o INCC-M re-
gistraram, em junho, respectivamente, taxas 
de inflacao de 1,31%, 0,40% e 0,69%. 
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♦4 - Finangas Publicas 

As NFSP no ano de 2001 

0 deficit public° nominal foi de 
6,09% do PIB no acumulado janeiro-maio de 
2001, ante os 3,18% 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 11,71% do PIB no periodo, contra os 
8,36% do PIB de janeiro-maio de 2000, e os 
8,02% do PIB em 2000. 

Em rela5do ao resultado primario, 
houve um superavit de 5,62% do PIB no peri-
odo, ante um superavit de 5,18% do PIB em 
janeiro/maio 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 
expansdo real de 10,2% em maio de 2001, 
ante o mesmo mes de 2000 - ver Tabela 4.2. 
No acumulado janeiro/maio, a arrecadacao 
registrou urn crescimento real de 2,2%, ante 
igual periodo de 2000. 

Titulos Publicos Federais 

A observacao dos titulos federais 
classificados por indexador aponta Para o 
aumento da participacao dos titulos publicos 
indexados ao cambio: ern maio, estes apre-
sentaram urn percentual de 26,5% do total de 
titulos federais, contra os 21,7% observados 
ern media no ano de 2000 - ver Tabela 4.3. 

TABELA 4.1 
NECESSID,ADES DE FINANCIAMENTO DO SETOR 

PUBLIC° FSP)(1) - em % do PIB 
2000 2001 

jan-mai ano ian-mai 

Nominal 
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Governo Central 
Governo Federal 
Banco Central 
Empresas Estatais Federais 

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

Juros Nominais 
Govern() Central 

Governo Federal 
Banco Central 
Empresas Estatais Federais 

Governos Regionals N
J
 

O
 

Governos Estaduais 
Governos Municipals 
Empresas Estatais Estaduais 
Empresas Estatais Municipals 

P rimario 
Governo Central 

Governo Federal 
Banco Central 
INSS 
Empresas Estatais Federais 

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

Foote: Banco Central do Brasil. 
Nota: (1) (-) •tiperavit 

Os titulos indexados a taxa over/SELIC con-
tinuaram apresentando a maior participaca- o, 
que foi de 49,7% do total em maio de 2001. 
Os titulos pre-fixados, por sua vez, registra-
ram uma participacao de 11,6% do total, em 
maio de 2001. 

A divida liquida do setor public° 

A divida liquida do setor public° - ex-
cluindo base monetaria - foi de 48,4% do PIB 
em maio de 2001, um valor superior aos 45,1% 
do PIB registrados em 2000 - ver Tabela 4.4. 

TABELA 4.2 
ARRECADACAO DAS RECEITAS FEDERA1S 

a orecos de maio de 2001 
Arrecadacao VariacAo 

(R$ milhOcs) (%) 
Ano Abr Mai Jan/Mai Mai01/ Mai01/ Jan/Mai01/ 

AbrOl Mai/00 Jan/Mai00 

2000 15468 14492 77907 - - - 

2001 16886 15972 79631 -5,4 10,2 2,2 
Fonte: Secretaria da Receita Federal. 

TABELA 4.3 
TITULOS pUBLICOS FEDERkIS: 

PARTICIPACAO POR INDEXADOR (%) 

lndexadores 1994 1995 19% 1997 1998 1999 2000 2001(man 

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

SELIC 16,0 37,8 18,6 34,8 69,1 61,1 52,4 49,7 

Prefecados 40,2 42,7 61,0 40,9 3,5 9,2 15,3 11,6 

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

Outros 23,0 8,9 9,2 8,6 6,0 3,1 4,7 5,0 

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 p0 SETOR PUBLICO - FIM 

DE PERIODO (% PIB) (1) 

CcnixsiAo 19% 1991 1998 1999 200020)1 (mil) 

27,0 26,4 32,5 34,4 35,4 	37,5 
120 13,1 17,2 17,7 19,2 	19,5 
11,1 124 14,0 15,5 15,3 	16,8 
3,9 0,9 1,3 1,2 0,9 	1,0 
3,9 4,3 6,4 10,4 9,7 	10,9 
1,6 1,9 4,3 8,0 7,5 	8,2 
0,4 0,5 0,7 0,9 0,9 	1,1 
1,9 1,9 1,4 1,5 1,3 	1,6 

30,9 30,7 38,9 44,8 45,1 	48,4 

ag  
IO

W
 

13,6 15,0 21,5 25,7 26,7 	27,7 

11,5 12,9 14,7 16,4 16,2 	17,9 
nd 11,1 12,7 14,2 14,1 	15,9 
nd 1,8 2,0 2,2 2,1 	2,0 
5,8 2,8 2,7 2,7 2,2 	2,6 

2,5 1,0 0,5 0,3 -0,4 	-0,6 

3,2 1,7 2,1 2,2 2,4 	2,8 

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

BasP me ettiria 2,4 3,6 4,4 4,6 4,2 	3,5 

Divirb total corn base triretaria 33,3 34,3 43,3 49,4 49,3 	51,9 

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

Taxa Over/Selic atinge 18,25% ao 
ano 

Na ultima reuniao do Copom — realizada 
ao longo dos dias 19 e 20 de junho -, o Banco 
Central decidiu elevar a taxa Selic de 16,75% ao 
ano.  para 18,25% ao ano — ver Grafico 5.1. A 
decisao teve como principal motivacao o potenci-
al de repasse do aumento da cotacao cambial para 
os precos fmais. 

Alem disso, o cenario externo prossegue 
apresentando um considerivel grau de mcerteza. 
A economia internacional ainda nao demonstra si-
nais de retomada do crescimento. 

Apesar das quedas progressivas das taxas 
de juros promovidas pelo FED, a economia dos 
EUA ainda nao transmitiu sinais claros de que te-
nha abandonado definitivamente uma tendencia 
recessiva. 0 crescimento anualizado do PIB no 
primeiro trimestre de 2001, inicialmente calcula-
do em 2,0%, foi revisacio para 1,3% - serie 
dessazonalizada. De qualquer forma, a expectati-
va é que a recente reducao dos juros para 3,75% 
ao anopossa significar um,novo estimulo a reto-
mada do crescimento. A Area do Euro tambem 
nao mostra sinais claros de retomada do cresci-
mento e o Japao permanece estagnado. A cotacao 
do petroleo, apesar de vir apresentando uma leve 
tendencia de queda nos ultimos dias ainda apre-
senta uma alts volatilidade — ver Grafico 5.2. Em 
relacao a Argentina, o sucesso do swap da divida 
e a divulgacao recente de novas medidas de esti-
mulo a economia — que incluiram a criacao do 
fator de convergencia cambial calculado diaria-
mente pelo Banco Central da Argentina corn base 
na media simples da diferenca entre a paridade do 
dolar e a cotacao do euro no mercado 
interbancario de Londres — ainda nao foram ca-
pazes de reverter totalmente as expectativas do 
mercado, que aguarda a confirtnacao da melhora 
do quadro fiscal e sinais consistentes de recupera-
cao do nivel de atividade — o que devera levar 
ainda algum tempo. 

No mercado futuro, as taxa de juros DI, 
anualizadas, projetadas para julho, agosto e se-
tembro de 2001 fecharam, em 29/06, em 19,08%, 
20,11% e 21,01%, respectivamente. 

A evolugAo do spread de risco 

0 spread medio de risco soberano do 
Brasil (Par bond) - pontos basicos sobre o bonus 
do Tesouro dos EUA de caracteristicas 
semelhantes — apresentou uma pequena queda em 
junho, passando de 991 para 979 - ver Grafico 
5.3 e Tabela 5.1. 

0 Mercado de Cambio 

No dia 29/06, a cotacao da Ptax (venda) 
foi de R$ 2,3049, ante os R$ 2,3600 registrados 
no final do mes de maio — ver Grafico 5.4. Com 
este resultado, a desvalorizacao nominal do Real 
acumulada no ano ate junho foi de cerca de 18%. 

Os contratos de US$ futuro corn fechamento 
em primeiro de agosto e setembro tiveram, em 
28/06, uma cotacao de R$ 2,3219 e R$ 2,3510, 
respectivamente. 

GRAFICO 5.1 
TAXA SELIC (%) 
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GRAFICO 5.3 
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1800 

1300 

800 

300 

ago98 jan99 jun 	nov 	abr 	set 	fey 

Brasil 
	

Argentina 

TABELA 5.1 
SPREAD DE RISCO SOBERANO 

M 	i,.; 
M 6dias M ensais: Par-bond 
Brasil Argentina M exico 

1999 1233 901 769 
2000 895 857 423 

Jan/00 802 745 474  
Fe v/0 0 880 784 462 

M ar/00 818 71 5 365 
A br/00 937 757 477 
M ai/00 991 81 3 500 
Jun/00 898 841 493 
Jul/00 874 8 3 8 412 

Ago/00 853 854 376 
Set/00 834 840 3 3 5 
Out/00 906 957 366 
N o v/00 986 1098 391 
D e z/O 0 959 1045 4 3 1 
Jan/0 1 875 891 421 
Fe v/0 1 848 901 479 

M ar/0 1 895 1075 487  
Abr/O 1 966 1181 464 
M ai/0 1 991 1 	I 	81 392  
Jun/01 979 1129 348 

GRAFICO 5.4 
Ptax VENDA 
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♦ 6 - Setor Externo 
0 Balanco de Pagamentos em 2001 

0 deficit em transaceies correntes foi 
de US$ 11,4 bilhOes no acumulado no ano de 
2001 ate maio de 2001, acima dos US$ 8,7 
bilhOes registrados em igual periodo de 2000 
- ver Tabela 6.1. Esta piora decorreu, prin-
cipalmente da performance da conta de ser-
vicos que registrou urn deficit acumulado de 
US$ 11,5 bilhOes em 2001, ante o resultado 
negativo de US$ 9,9 bilhoes do ano anterior 
- ver Tabela 6.1. Em relacao aos servicos, 
destacou-se o crescimento de 70% das re-
messas de lucros e dividendos no acumulado 
janeiro/maio de 2001, ante igual periodo de 
2000. 0 pagamento dos juros sobre a divida 
externa, por sua vez, registrou um crescimento 
de 16% no periodo. Houve tambem uma pio-
ra do resultado comercial. 0 deficit em tan-
saciies correntes acumulado no ano ate maio 
de 2001 ficou acima dos fluxos de investi-
mento externo direto (IED) que atingiram US$ 
8,8 bilhOes no periodo, ao contrario do que 
tinha ocorrido em 2000. 

A evolucao do deficit em transacties 
correntes 

No acumulado em 12 meses ate maio, 
o deficit em transacOes correntes foi de US$ 
27,3 bilhoes, o que correspondeu a 4,8% do 
PIB - ver Tabela 6.2 e Grafico 6.1. No peri-
odo, os fluxos de IED atingiram US$ 31,6 
bilhoes. 

Para o ano de 2001, o Banco Central 
esta projetando urn deficit em transaciies cor-
rentes da ordem US$ 27 bilhOes - ver ti lti-
ma coluna da Tabela 6.1 A previsAo é de urn 
montante de fluxos de IED de US$ 20 bilhoes 
em 2001, significativamente abaixo do regis-
trado em 2000. 

0 Banco Central pretende financiar 
o restante do deficit de transacOes correntes 
de 2001 a partir de urn reforco de US$ 10,8 
bilhOes do balanco de pagamentos. Destes 
recursos, US$ 6,2 bilhOes deverao vir do au-
mento das reservas internacionais e US$ 4,6 
bilhOes, do mercado de cambio. Para este au-
mento da reservas contribuirao: i) o saque 
de disponibilidades junto ao FMI e a nao 
antecipacao de pagamento da divida restante 
junto a instituicao (que juntos totalizarao US$ 
3,8 bilhoes), ii) emprestimos junto a orga-
nismos internacionais (US$ 800 milhOes), iii) 
lancamentos de bonus (US$ 1,0 bilhao), e iv) 
a negociacao de noes (US$ 600 milhoes). 

GRAFICO 6.1 
VARIAGA0 DO ACUMULADO EM 12 MESES(%) 
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TABELA 6.1 
USOS E FONTES DE RECURSOS EXTERNOS 

EM US$ BILHOES 

Discrirrenacao 2000 2001(1) 
=1 bangrai mai I jan-nuil Ano(2) 

Usos -32 -18,1 -5,9 -23,4 -53,5 

Transacdes correntes -1,6 -8,7 -23 -11,4 -26,5 

Said° comeleial (1) 0,4 0,5 0,0 -0,5 -0.5 

Es' cportaebes 5,1 21,3 5,4 23,9 59.4 

lmportaedes 4,7 20,8 5,4 24,4 59,9 

Servigos -2,1 -9,9 -2,5 -11,5 -27,6 

Sums (IN) -1,2 -5,9 -1.1 -62 -155 

Luaus e dividendos -0,3 -13 -0,6 -2,2 -4,8 

Magens intemacionais -02 -0,6 -0,2 -0,7 -1,6 

Dennis -0.3 -2,1 -0,6 -2,4 -5,7 

Transferencias unilaterais 0,1 0,6 0,1 0,7 1,6 

Amartimedes de tredio e Longo prams -15 -9,4 -3,6 -12,0 -27,0 

Fontes 32 18,1 5,9 23,4 53,5 

Coots Capital 0.0 0,1 0,0 0,1 0,1 

lnvestirrentos diretos 1,7 10,0 2.0 8.8 20,0 

lnvest.papeis dorresticos L puma e acbes 0,0 -0,1 0,4 1,0 4.5 

Deserrisolsos de ntdio e longer prams 1,8 12,5 3,8 15,0 31,9 

Ativos bras ileiros no exterior -0,4 1,1 0,5 0,0 -2,8 

Emprestimas ao Banco Central 0,0 -10,4 0,0 0,0 2,0 

Denis -0,1 -2,4 0,2 1,6 1.8 

Ativos de reservas 0,2 7,3 -1,1 -3,1 -4.0 

Fonts: Banco Central. 
Notas: (1) 0 dado de balanca comercail ainda nfto inclui a revisao 
do valor das importacdes de maio de 2001; (2) Projecao. 

TABELA 6.2 
SALDO EM CONTA CORRENTE E IED 

EM US$ BILHOES 

Deficit em Conta Corrente Investimento Externo Direto 

Acum. 12 meses I 	%PIB Acum. 12 meses 

1998 33,4 	4,3 28,9 

1999 25,4 	4,8 28,6 

jan00 23,9 	4,5 30,3 
fey 24,1 	4,5 27,4 

mar 24,0 	4,4 27,9 

abr 24,4 	4,4 27,0 
mai 24,4 	4,4 27,3 

jun 23,9 	4,3 28,7 
jul 23,7 	4,2 30,1 
ago 23,2 	4,0 29,9 

set 23,5 	4,1 28,9 

out 24,5 	4,2 28,9 

nov 24,7 	4,2 32,8 
dez 24,6 	4,1 32,8 
jan01 26,0 	4,4 31,4 
fey 26,6 	4,5 30,7 
mar 27,2 	4,7 30,5 

abr 26,6 	4,6 31,2 
mai 27,3 	4,8 31,6 

Fonte: Banco Central. 
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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 
30% no acumulado em 12 meses ate maio de 
2001 - ver Graficos da pagina seguinte. Os 
desembolsos da FINAME, por sua vez, 
registraram uma expango real de 92%, no 
periodo. 

O valor das aprovacoes do BNDES 
aumentou 44% em termos reais no acumulado 
em 12 meses ate maio de 2001. 0 valor das 
aprovacties da FINAME, por sua vez, 
apresentou uma expansdo real de 87% no 
periodo - ver Graficos da pagina seguinte. 

O valor das consultas - pedidos de 
financiamento - do BNDES registrou uma 
queda real de 16% no acumulado em 12 meses 
ate maio. No que diz respeito a FINAME, o 
valor das consultas apresentou uma expansAo 
real de 2% no periodo. 

Desembolsos por tipo de operacio 
e empresa do BNDES 

Os desembolsos do Sistema BNDES 
registraram o montante de R$ 8,5 bilhoes no 
acumulado no ano ate maio de 2001, ante os 
R$ 6,0 bilhoes registrados em igual periodo 
de 2000, ambos a preps de maio de 2001 -
ver Tabela 7.1. A BNDESPAR apresentou 
uma expanao real de 143% de seus desem-
bolsos no periodo. A FINAME registrou urn 
crescimento de 363% de seus desembolsos. 
0 BNDES, por sua vez, apresentou um au-
mento real de 3% dos desembolsos no perio-
do. Este resultado decorreu principalmente do 
desempenho das operacoes indiretas, que re-
gistraram uma expansdo real de 37% de suas 
liberacoes. As operacoes indiretas, por sua 
vez, apresentaram uma queda real de 26% de 
seus desembolsos nos cinco primeiros meses 
de 2001, ante igual periodo de 2000. 

A distribuicAo setorial dos desembolsos 

A evolucAo dos desembolsos setoriais 
acumulados no ano a partir de janeiro de 1999 
pode ser observada na Tabela 7.2. Nos pri-
meiros cinco meses de 2001, os destaques 
foram a indtistria de transformacao e a 
agropecuaria, corn crescimento real de 79% 
e 43%, respectivamente, de seus desembol-
sos. 0 setor de infra-estrutura, por sua vez, 
apresentou uma expansaio real de 20%. Final-
mente, o setor de servicos apresentou uma re-
ducao real de 21% de seus desembolsos. No 
periodo janeiro/maio de 2001, as liberacoes 
para a inthistria de transformacao registraram 
a maior participacao — de 67% - no total de-
sembolsado — ver Tabela 7.3. 

TABELA 7.1 
DESEMBOLSOS DO SISTEMA BNDES (1) 

Rens 2001 2000 Var.% 

BNDES 3.876 3.745 3 
0 p.D iretas 1.325 1.781 -26 

Op. Indiretas 2.551 1.965 30 

FINAME 3.652 2.063 77 
BNDESpar 950 205 363 
Total 8.4 7 8 6.014 41 

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

TABELA 7.2 
TX. DE CRESC. REAL ACUMULADA ATE 0 MES (1) 
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Fonte: AP/DEPLAN. 
Nota: (1) Em relacAo a igual periodo do ano anterior -
deflator: IGP-DI. 

TABELA 73 
DESEMB. SETORIAIS DO SISTEMA BNDES (1) 

Em RS milhaes 
Setores 2000 2001 Var.% Part% 

2001 

TOTAL 6014 8978 41 100,0 

AGROPECUARIA 634 907 43 10,7 

IND. DE TRANSFORMACAO 3193 5714 79 67,4 

METALURG1A 797 1087 36 12,8 

MUMMA 190 505 165 6,0 

MATERIAL DE TRANSPORTE 1059 2142 102 25,3 

CELULOSE E PAPEL 69 408 489 4,8 

QUMEA.P..F.PERF.,S. E VELAS 141 189 34 2,2 

PROD. ALIMENTARES E BERIDAS 480 758 58 8,9 

DUMAS 456 626 37 7,4 

1NPRA•ESTRUTURA 1014 1215 20 14,3 

SERVICOS 770 605 - 21 7,1 

OUTROS 403 37 -91 0,4 

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

EVOLUCAO COMPARATIVA DOS INDICADORES 
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Fonte: BNDES e Gazeta Mercantil. 
Notas: 
(1)Taxa de final de period°. 
(2)Variacflo cambial da testa de moedas do BNDES (UMBNDES). 

QUADRO DAS PREVISOES ANUAIS 

1NSTITUICOES 

P1B (1) FBCF 

(% do P1B) 

NFSP %PIB) Exportacaes 

(USS bithaes) 

Importaybes 

(US$ bib bes) 

B. Comercia I 

(USS bilbes) 

Said° em C. Connote 

(OSS bilh5es) TOTAL IND(2) A GR SERV Pringrio Noninal 

2001 2002 2001 2002 2001 2002 2001 2002 2001 2002 2001 2002 2001 2002 2001 2002 2001 2002 2001 2002 2001 2002 

Citibank 2,5 4,5 2,2 - 5,3 - - - -3,0 -3,5 6,4 3,6 

t"
 	

S
 	

't
  

62,1 58,8 64,1 -2,3 -1,9 -28,6 -30,1 

Fator 2,4 4,7 2,1 6,0 3,8 6,5 3,6 - - -3,0 -2,8 5,6 4,3 65,8 60,5 64,3 -2,0 1,5 -28,4 -28,2 

Garantia 2,5 3,0 2,3 4,0 3,2 2,0 2,6 - - -3,0 -3,0 4,2 3,8 - - - - - - - 

JP Morgan 2,5 3,0 - - - - - - -2,5 -2,0 - - 64,0 59,0 61,3 -1,0 2,7 -24,0 -22,2 

LCA 1,8 4,5 0,5 6,0 3,5 6,0 3,5 - - -3,0 -2,8 5,6 4,4 67,4 59,8 66,4 -1,5 1,0 -27,9 -28,9 

Macrometrica 1,3 1,8 0,2 0,7 2,4 2,6 2,3 17,1 - -3,9 -3,4 4,7 4,3 64,5 60,1 62,4 -0,8 2,1 -25,3 -22,5 

MCM Consultores 1,7 3,5 0,5 4,9 4,1 2,5 2,6 20,0 21,2 -3,0 -3,0 7,1 3,4 68,0 62,8 67,8 -1,0 0,2 -25,9 -26,6 

Rosemberg 2,2 0,0 1,2 -2,0 4,7 2,9 0,9 - - -2,8 -2,8 6,8 4,4 - - - - - - - 

Tendencias 2,0 3,2 0,2 3,1 4,2 3,6 3,0 20,0 20,6 -4,6 -2,7 4,1 4,9 - - - - - - - 

MEDIA 2,1 3,1 1,1 3,2 3,9 3,7 2,3 2,6 19,0 19,6 -3,7 -3,3 5,6 4,1 58,7 65,3 60,2 64,4 -1,4 0,9 -26,7 -26,4 

DESVIO PA DRAO 0,41 1,41 0,86 2,74 0,85 1,66 0,41 0,84 137 1,91 1,23 0,95 1,08 0,46 1,62 2,01 1,32 2,22 0,57 152 1,73 3,06 

Notas: 

(1) VariacAo percentual. 
(2)Exclusive Constructlo Civil e Servicos de Utilidade Publics. 

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

jul ago set 2001 jul ago set 2001 
Citibank 1,00 0,90 0,40 5,98 1,00 0,94 0,71 10,00 
Fator - - - - 1,20 1,90 1,50 10,50 
Garan tia 0,80 0,50 0,40 5,60 1,00 0,80 0,60 7,30 
LCA - - - 6,50 - - - - 
M acrometrica 0,98 0,24 0,51 5,.64 0,67 0,23 0,51 5,74 
MCM Consultores 1,10 0,80 0,40 6,10 1,00 0,85 0,60 8,10 
Rosemberg 1,00 1,30 0,50 1,00 1,00 0,60 - 
Ten d en cia s 1,20 0,90 0,20 5,50 0,80 0,40 0,50 7,40 

Media 1,01 0.77 0,40 5,94 0,95 0,87 0,72 8,17 

Desvio Padrio 0,13 0.37 0,11 0,40 0,17 0,54 0,35 1,79 
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• 
Sinopse EconOrnica junho - n2101 

INDICES ECONOMICOS 
Tam de 	vaiiticlo 	dos p 	cc o a(% ) Taxa 	J 

R eferencial 

Taxa 	de 	C Om bio -vends 
R $ /1) S 

SP 

m es IPCA IP C 10 P -M IG P -D I IP A -D I IP A 	Ind de 

(FIP E) (FG V ) (PG V ) (F0 V ) (FG V ) juros C orn ercial Corn ercial P aralelo ..  

(% ) ' Media  (I) (1) 

Jst•f9 9 1,58 s
. 	

t
e

 se, 	
te

 	
r
, 	

e
 e

■ 	
e

 —
 

fevereiro 6,99 

m aro° 2,84 

abril -0,34 

In 	aio -0,82 

junho 1,35 

julho 2,03 

ago sto 2,15 

s eta m 	bro 2,30 

a 	titular° 2,58 

no vem bro 3,59 

dezem bro 1,60 

A nom .A nu 28,88 

Jan100 1,02 

fe ve re iro 0,17 

m arc 0 - 0,05 

abril 

O
 

O
 -0,02 • • 

m aio 0,69 

jun ho 1,45 

julho 2,79 

ago a tu 2,56 

se te na 	bro 1,09 

o utubro 0,56 

no vem bro 0,38 

de zem bro 0,85 

A earn 	.A no 12,06 

Jan/01 0,40 

fevereiro 0,31 

m arc o 1,01 

abril 1,39 

m aio 
juoho 

0,18 

A clam 	.A Is o 3 ,3 3 

Fonte: Gazeta Mercantil. 
Note: (1) Cotacio de final de period°. 

TIVOS FINANCEIROS (%) (1)  
M e 	s B °lea 	SP 

- . - 	 - 

P o up anca Over 0 uro -S 0 0 t Paro tato C om arc ia 1 C D B 

la n/00 -5,28 • 0,51 -2,40 -1,22 -0,48 

fey 7,38 0,38 1,03 -3,93 -2,22 

m ar 0,75 0,57 -5,37 -0,15 -1,35 

a b r -13,01 0,40 5,09 -0,76 3,16 

m a i -4,03 0,44 0,59 2,36 0,79 

jun I 0 , 9 0 -0,14 2,96 • 0,33 -2,29 

jul -3,16 -0,93 -3,1 1 -1,55 -2,93 

a 8 0 2,96 -1,64 -1,32 -1,82 0,34 

not -9,23 -0,55 -1,14 1,40 -0,04 

out -7,02 0,25 -1,24 1,12 3,15 

no v -10,88 0,33 

a
 

O
 2,18 2,18 2,36 

de z 14,12 -0,03 -0,52 4,65 -0,84 

A c ano • I 8,80 -1,45 -3,63 1,67 -0,59 

Jan/01 nil) I 15,10 0,02 -2,135 -2,44 0,18 

fe v -10,28 0,31 2,35 -0,23 3,52 

ma r -9,65 0,1 	1 0,83 2,69 5,10 

abr 2,29 -0,34 2,89 0,80 0,07 

mai -2,64 -0,18 11,21 12,36 7,10 

jun -1,58 -0,33 -1,44 • 2,14 -3,28 

A cum . no 	900 - 8 .5 5 - 0.4 1 13.07 10,78 12,98 

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

CUSTO DO CREDITO 0)  
Met TJLP LIBOR(2) Capital de Giro 

pre fisado(2) 

Rea. 63(3) Descant° de 

duolicata(4) 

Export 

notes(3 ) 

ACC(31 Ronan" do BNDES(5) 

1NDES/111110 8 au moat,. VINA ME aarlouht 

j••99 12,84 75,22 20,32 11,98 11,74 

.1
 .1. .1

 n 	
-.. 	

n
 n

 n 	
n 	

n 	
n 	

n 
,•
■

 
r
y
 ry

 ry
 ■-
•
 ■-
•
 ry

 n
 n
 •- •
 n

 n
 n

 ry
 n

 ry
 •- •
 n

 ry
 •- • 

fen 81,82 53,37 14,13 12,56 

ar m  - 75,71 25,50 13,00 12,15 

abr 13,41 74,19 11,81 15,92 11,34 

m ai 65,15 17,12 16,78 10,99 

1.16 - 60,48 15,22 13,00 10,58 

jul 14,05 57,90 13,16 11,56 10,70 

ago 54,74 13,15 12,54 10,67 

Net - 54,10 12,99 17,49 10,73 

out 12,50 50,04 12,74 14,78 10,73 

no v 49,85 12,77 14,70 9,99 

dee - 49,81 12,76 14,71 10,06 

ja•80 12,00 49,07 11,93 15,72 10,05 

fey 46,32 13,02 14,31 10,30 

ar - 46,73 11,56 9,18 9,82 

Abe 11,00 43,43 11,66 8,87 9,61 

mai 43,64 11,77 9,85 9,60 

jue - 34,39 11,78 10,87 10,44 

jul 10,25 33,07 9,59 9,97 10,05 

ago 35,99 10,04 9,07 8,99 

set - 30,42 9,32 9,01 9.23 

out 9,75 32,24 12,011 10,81 9,14 

no v 30,91 10,09 9,36 9,36 

doe - 30,73 10,47 11,74 8,98 

j••01 9,25 32,90 8,82 10,26 8,19 

fey 27,52 8.05 14,75 7,27 

mar - 32,60 8,41 7,20 

abr 9,25 31,72 9,09 15,93 7,04 

mai 35,82 22,02 16,46 7,12 

jun(6) - 33,05 44,23 20,43 6,98 

jul 9,50 

Fonte: Banco Central. 
Notes: (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 correclo cambial. (4) Taxa antecipada - % ao mss (media mensal). (5) % ao ano + TJLP. A partir de agosto de 1997: % ao ano + TJLP + spread de risco do agente 
financeiro. (6) Capital de giro, Res.63, export notes, ACC e desconto de duplicatas: valores referentes a 12/06/01. 
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