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♦ 1-Politica Economica 
A ALCA e o Brasil: algumas reflexiies 

A menos de um mes da Terceira Copula 
das Americas - a ser realizada entre os dias 20 e 22 
de abril, em Quebec, com a participacao dos chefes 
de estado — vale a pena ressaltar, do ponto de vista 
brasileiro, os pontos mais criticos em dicussao para 
a formacao da Area de Livre Comercio das Ameri-
cas (ALCA). Ser uma area de livre comercio impli-
ca haver a livre circulacao de mercadorias entre os 
paises do bloco, mas sem uma politica comercial 
comum — que se reflita na fixacao de uma mesma 
tarifa externa em relacao ao resto do mundo - ou a 
mobilidade de fatores, diferentemente do que ocor-
re na Uniao Europeia (UE), que é urn mercado co-
mum. 

Dado o espaco limitado do presente artigo, 
resolveu-se restringir a discussao nas seguintes ques-
toes: i) o efetivo acesso ao mercado norte-america-
no, corn a eliminacao das barreiras tarifarias e nao-
tarifarias ; e ii) o impacto da liberalizacao dos mer-
cados sobre o setor produtivo brasileiro. 

Apesar de terem sido criados nove grupos 
de negociacao e mais tres comites especiais - corn-
postos por representantes dos 34 passes do hemis-
ferio — a fim de discutirem temas diversos, o grupo 
referente ao Acesso a Mercados tem sido o mais 
visado, tendo em vista que trata da eliminacao das 
barreiras tarifarias e nao-tarifarias no comercio in-
ternacional, alem da definicao de regras alfandegari-

2000 2 as e salvaguardas. 
Em uma primeira avaliacao, seria de espe-

*3 - Inflagao: rar que a liberalizacao de mercados trouxesse mais 
o resultado dos Oltimos indi- beneficios aos parceiros dos Estados Unidos da Arne- 

3 rica (EUA), tendo em vista que passariam a ter acesso 
ao seu extenso mercado. Entretanto, o resultado fi-
nal em termos de ganhos de mercado depende da 
estrutura tarifaria e das barreiras nao-tarifarias. 

Nao ha estudos setoriais que sejam capazes 4 de medir de forma precisa tanto os possiveis ganhos 
de mercados quanto os impactos sobre os setor pro- 

Copom eleva a Taxa SELIC 
*5 -Mercado Financeiro: 	dutivo da adesao do Brasil a ALCA. Entretanto, uma  estimativa apresentada por Pereira (2001) sugere al- 
para 15,75% ao ano 	5  gumas possibilidades. 

A autora estimou a tarifa media ponderada 
*6 - Setor Externo: de importacoes no comercio bilateral Brasil-EUA a 
o balango de pagamentos em partir da estrutura tarifaria de 2000 — o calculo le-
fevereiro 6 you em conta as participacOes de oito digitos do 

Sistema Harmonizado, que compreende mais de dez 
.7 - OperagOes do BNDES mil produtos. A tarifa media de importacao do Bra-

7 Silponderada pela participacao de produtos impor-
tados dos EUA é de 12,85%. Nos EUA, a tarifa 

g media de importacao ponderada pelos produtos im-
portados do Brasil é nula, considerando apenas duas 
casas decimais. Sendo assim, corn a liberalizacao, 
conclui-se que, em urn primeiro momento: i) tendo 
em vista o fato de as tarifas ja serem baixas nos 
EUA, apesar do tamanho do mercado norte-ameri-
cano, os ganhos de mercado para o Brasil poderiam 
nao ser tao significativos; e ii) a liberalizacao das 
tarifas implicaria um maior impacto sobre o setor 
produtivo brasileiro, sujeito a urn maior nivel de pro-
tecao. Somando-se a isto o fato de o peso das im-
portacoes oriundas dos EUA ser maior no comercio 
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do Brasil do que o peso das importa0es advindas 
do Brasil nas transacoes comerciais dos EUA, a 
el iminacao das tarifas tenderia a ter, em um pri-
meiro momento, urn impacto negativo, principal-
mente, nos setores industriais de maior nivel 
tecnologico — como maquinas e material eletrico 

onde a superioridade competitiva dos EUA 
flagrante. 

Poder-se-ia argumentar, entretanto, que 
a media tarifaria dos EUA esconde o fato de exis-
tirem varios picos tarifarios que atingem, em gran-
de medida, uma serie de produtos onde o Brasil 
possui uma obvia vantagem competitiva — como 
os agropecuarios. Neste caso, a elimina9ao das 
tarifas poderia significar, em urn primeiro mo-
mento, um ganho expressivo de mercado para o 
Brasil. Entretanto, cabe fazer duas ressalvas. 

Em primeiro lugar, uma serie de produ-
tos agricolas e manufaturados tradicionais — cuj a 
liberacao tarifaria poderia representar ganhos ex-
pressivos de mercado Para o Brasil — estao sujei-
tos a barreiras nao-tarifarias. Barbosa (2001) fez 
uma estimative de que 60,6% das importacoes 
dos EUA advindas do Brasil estavam em 1998 
sujeitas a barreiras nao-tarifarias — caculo basea-
do em dados da UNCTAD. A maior parte destas 
barreiras (39%) correspondeu a investigaceies de 
dumping e subsidios. Ou seja, nao basta haver 
uma eliminacao de tarifas, mas é essencial que 
haja uma negociacao firme no sentido de extincao 
das barreiras nao-tarifarias que assegure o efeti-
vo acesso ao mercado norte-americano. Pois, se 
as tarifas forem eliminadas, mas permanecerem 
sendo utilizados os direitos compensat6rios e anti-
dumping, os possiveis ganhos de mercado po-
dem ser anulados. 

Em segundo lugar, mesmo que se consi-
ga garantir a eliminacao simultanea das barreiras 
tarifarias e nao-tarifarias, ainda ha a questao de 
qual estrutura industrial se deseja para o pais_ 
Isto porque a eliminacao de tarifas e barreiras 
nao-tarifarias poderiam garantir ao Brasil ganhos 
de mercados concentrados nas industrias tradici-
onais— como alimentos, vestuario e produtos de 
couro) e no setor agropecuario. Tendo em vista 
o desejo do Brasil de manter uma estrutura in-
dustrial diversificada, parece ser essencial que aja 
uma negociacao mais cautelosa no que diz res-
peito ao cronograma de reducao tarifaria refe-
rente aos setores industriais mais sofisticados —
como bens de capital, informatica e produtos 
eletroeletronicos. Isto porque uma reducao 
tarifaria muito rapida, no que tange a estes seto-
res, poderia resultar em uma possivel eliminacao 
dos produtores nacionais, dada a competitividade 
superior dos bens produzidos nos EUA. Esta 
questa() torna-se ainda mais importante quando 
se tern em conta a necessidade de aumentar a 
sofisticacao da nossa pauta de exportacoes — corn 
conseqiiente aumento de seu valor agregado em 
dolares -, corn vistas a combater a grave restri-
cao externa ao crescimento pela qual passamos 
atualmente. 

Nota: Os artigos citados s5o os seguintes: "Uma trajetOria a ser definida", de Lia Valls Pereira, publicado na Revista Conjuntura 
EconOmica de marco de 2001; e "A view from Brazil", de Rubens A. Barbosa, publicado no periodico The Washington Quaterly. spring 
2001. 
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♦ 2 - Nivel de Atividade 

PIB cresceu 4,46% em 2000 

O IBGE reviu a taxa de cresci-
mento real do PIB em 2000 em relacao 
a 1999, de 4,20% para 4,46%. A indiis-
tria apresentou urn crescimento de 
5,01% no periodo. A agropecuaria e o 
setor de servicos, por sua vez, registra-
ram uma expansao real de 3,02% e 
3,85%, respectivamente. 

0 valor do PIB a preps de mer-
cado foi de R$ 1,089 trrlhao. A renda 
per capita apresentou uma expansao real 
de 3,10%, atingindo R$ 6560,00. 0 
deflator implicito do PIB a precos de 
mercado ficou em 8,57% em 2000. 

A producao industrial em janeiro 

IBGE de janeiro foi 11,2% superior a 170 	 

de igual mes de 2000. Os destaques 150 _ 
ficaram corn a producao de bens de 
capital e de bens de consumo duraveis, 130 _ 
corn crescimento de 24,7% e 20,0%, 
respectivamente, no periodo. Em 
relacao a dezembro, a industria geral 	90 - 
apresentou uma queda dessazonalizada 
de 2,7% - ver Graficos 2.1 e 2.2. Em 

acumulou urn crescimento de 6,9%. 

da industria registraram urn crescimento 
de 15,81% em janeiro, ante o mesmo mes 
do ano anterior. Em relacao a dezembro Fonte IBGE 

de 2000, houve uma queda 

12 meses, a producao industrial 

A producao fisica industrial do 

Conforme a CNI, as vendas reais 
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dessazonalizada de 5,92%. Segundo a 
CNI, o nivel de utilizacao da capacidade 
dessazonalizado foi de 82,16% em 
janeiro de 2001, ante 80,21% em igual 180  -
mes de 2000. 

Em janeiro, o INA da FIESP re-
gistrou uma queda dessazonalizada de 130 - 
0,8%, contra dezembro. As informacOes 
de fevereiro apontaram para uma queda 
dessazonalizada de 0,2% do INA, ante 
janeiro. Contra igual mes de 2000, hou-
ve uma reducao de 2,8%. 

A producao de autoveiculos 

Segundo a Anfavea houve urn cresci-
mento da producao de autoveiculos de 
16,46% no acumulado janeiro/fevereiro de 
2001, ante igual periodo de 2000 - ver Grafi-
co 2.3. 6 

A taxa de desemprego em fevereiro 
	4 

Em fevereiro, a taxa de desemprego 
aberto do IBGE foi de 5,7%, contra os 8,2% 
de igual mes de 2000 — ver Grafico 2.4. 	Fonte: IBGE. 

GRAFICO 2.3 
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.3-Inflacdo 
AP / CCPED 

emir° de Per•Avil,,,- 
- 

0 resultado dos tiltimos indices 

0 IPCA e o IGP-DI registraram taxas de 
inflacao de 0,46% e 0,34%, respectivamente 
em fevereiro ante os 0,57% e 0,49% registrados 
no mes anterior - Ver Tabela 3.1. 0 IPC-FIPE 
apresentou uma inflacao de 0,11% no mes de 
fevereiro. A inflacao media - calculada a par-
tir dos tres indices citados anteriormente - fi-
cou em 0,30% em fevereiro, ante o 0,48% re-
gistrado em janeiro. A inflacao media acumu-
lada em 12 meses subiu de 6,44% em janeiro 
para 6,73% em fevereiro - ver Grafico 3.1. 

0 made() da inflacao, por sua vez, apre-
sentou uma taxa de variacdo acumulada em 12 
meses de 4,12%, acima dos 3,93% registrados 
no no acumulado em 12 meses ate janeiro - ver 
Tabela e Grafico 3.2. 

0 IPC-FIPE 

0 Indice de Precos ao Consumidor, di-
vulgado pela FIPE, registrou, na terceira 
quadrissemana de marco, uma inflacao de 
0,45%, frente a inflacao de 0,11% registrada 
no mes anterior. Os destaques de alta ficaram 
corn os itens alimentacao (1,29%) e safide 
(0,64%). Os transportes e habitacao registra-
ram reajustes de 0,32% e 0,23% no periodo. 

TABELA 3.1 
INFLACAO MENSAL (%) 

Mes 

Indices de precos 

IGP-DI IPCA FIPE Media 
jan99 1,15 0,70 0,50 0,78 
fey 4,44 1,05 1,41 2,30 
mar 1,98 1,10 0,56 1,21 
abr 0,03 0,56 0,47 0,35 
mai -0,34 0,30 -0,37 -0,14 
jun 1,02 0,19 -0,08 0,38 
jul 1,59 1,09 1,09 1,26 

ago 1,45 0,56 0,74 0,92 

set 1,47 0,31 0,91 0,90 
out 1,89 1,19 1,13 1,40 
nov 2,53 0,95 1,48 1,65 
dez 1,23 0,60 0,49 0,77 
jan00 1,02 0,62 0,57 0,74 

fey 0,19 0,13 -0,23 0,03 
mar 0,18 0,22 0,23 0,21 
abr 0,13 0,42 0,09 0,21 
mai 0,67 0,01 0,03 0,24 
jun 0,93 0,23 0,18 0,45 
jul 2,26 1,61 1,40 1,76 
ago 1,82 1,31 1,55 1,56 

set 0,69 0,23 0,27 0,40 

out 0,37 0,14 0,01 0,17 
no v 0,39 0,32 -0,05 0,22 
dez 0,76 0,59 0,26 0,54 
jan01 0,49 0,57 0,38 0,48 
fey 0,34 0,46 0,11 0,30 
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, 	TABELA 3.2 _ 
NUCLEO DE INFLACAO % 

IP C/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 

O item vestuario voltou a apresentar defla-
cao (0,43%). 

0 IGP-M 

Em marco, o IGP-M, registrou uma 
taxa de variacao de 0,56%, significativamen-
te superior ao 0,23% de fevereiro. 

0 IPA-M, o IPC-M e o INCC-M re-
gistraram, em marco, respectivamente, taxas 
de inflacao de 0,65%, 0,47% e 0,34%. 
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♦4 - Financas Publicas 
As NFSP no ano de 2001 

0 deficit pliblico nominal foi de 
5,29% do PIB no acumulado Janeiro-fevereiro 
de 2001, ante os 3,61% do PIB de igual 
periodo de 2000, e os 4,50% do PIB em todo 
o ano de 2000 - ver Tabela 4.1. 

0 total de despesas com o pagamento 
dos juros nominais sobre a divida publica 
atingiu 10,03% do PIB no periodo, contra os 
8,51% do PIB de janeiro-fevereiro de 2000, 
e os 8,06% do PIB em 2000. 

Em rein -do ao resultado primario, 
houve urn superavit de 4,74% do PIB no peri-
odo, ante urn superavit de 4,90% do PIB do 
primeiro bimestre de 2000, e os 3,56% do 
PIB em 2000 como um todo. 

A evolucio das receitas federais 

Segundo a Secretaria da Receita Fe-
deral (SRF), a arrecadacao apresentou uma 
reducao real de 7,1% em fevereiro de 2001, 
ante o mesmo mes de 2000 - ver Tabela 4.2. 
No acumulado no primeiro bimestre, a arre-
cadacao registrou urn crescimento real de 
2,3%, ante igual periodo de 2000. 

TItulos Ptiblicos Federais 

A observacao dos titulos federais 
classificados por indexador aponta para o 
aumento da participacao dos titulos publicos 
indexados ao cambio: em fevereiro, estes 
apresentaram urn percentual de 22,4% do to-
tal de titulos federais, contra os 21,7% ob- 

TABELA 4.1 
NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO DO SETOR 

PUBLICO (NFSP)(1) - em % do PIS 
2000 2001 

jan-fey ano jan-fev 

Nominal 3,61 4,50 5,29 
Governo Central 1,27 2,30 4,52 

Govern() Federal 1,84 2,30 2,83 
Banco Central -0,16 0,84 2,25 
Empresas Estatais Federais -0,42 -0,84 -0,57 

Governos Regionais 2,34 2,20 0,78 
Governos Estaduais 2,40 1,83 1,08 
Governos Municipais 0,06 0,27 -0,34 
Empresas Estatais Estaduais -0,11 0,09 0,04 
Empresas Estatais Municipais 0,00 0,01 -0,01 

Juros Nominais 8,51 8,06 10,03 
Governo Central 3,96 5,14 7,06 

Governo Federal 4,09 4,26 4,87 
Banco Central -0,22 0,80 2,20 
Empresas Estatais Federais 0,10 0,08 0,00 

Governos Regionais 4,55 2,91 2,97 
Governos Estaduais 3,81 2,26 2,15 
Governos Municipais 0,51 0,41 0,32 
Empresas Estatais Estaduais 0,22 0,23 0,48 
Empresas Estatais Municipais 0,02 0,02 0,02 

Primario -4,90 -3,56 -4,74 
Governo Central -2,69 -2,85 -2,54 

Governo Federal -3,06 -2,89 -2,66 
Banco Central 0,06 0,04 0,06 

INSS 0,81 0,92 0,62 
Empresas Estatais Federais -0,51 -0,92 -0,56 

Governos Regionais -2,20 -0,71 -2.20 
Governos Estaduais -1,41 -0,43 -1,07 

Governos Municipais -0,45 -0,14 -0,66 

Empresas Estatais Estaduais -0,33 -0,14 -0,44 
Empresas Estatais Municipais -0,02 0,00 -0,02 

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

servados em media no ano de 2000 - ver Ta-
bela 4.3. Os titulos indexados a taxa over/ 
SELIC continuaram apresentando a maior par-
ticipacdo, que atingiu 51,5% do total em fe-
vereiro de 2001. 

A divida liquida do setor public° 

A divida liquida do setor publico - ex-
cluindo base monetaria foi de 45,7% do PIB 
em fevereiro de 2001, urn valor ligeiramente 
superior ao resultado de 2000 - ver Tabela 
4.4. 

TABELA 4.2 
ARRECADACAO DAS RECEITAS FEDERAIS 

a precos de fevereiro de 2001 
Arrecadagao Variacao 

(R$ milhoes) (% ) 

Ano Jan Fey Jan/Fey Fev01/ Fey01/ Jan/Fev01/ 

Jan00 Fev00 Jan/Fev00 

2000 15718 14126 29843 - 

2001 17395 13123 30519 -24,6 -7,1 2,3 

Fonte: Secretaria da Receita Federal. 

TABELA 4.3 
TITULOS EUBLICOS FEDERAIS: 

PARTICIPACAO POR INDEXADOR (%) 

InJexackres 1994 1995 19% 1997 1998 1999 2000 2001(fev) 

Cantio 8,3 5,3 9,4 15,4 21,0 24,2 21,7 	22,4 

SELIC 16,0 37,8 18,6 34,8 69,1 61,1 52,4 	51,5 

Prefixacks 40,2 42,7 61,0 40,9 3,5 9,2 15,3 	14,4 

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

atros 23.0 8,9 9,2 8,6 6,0 3,1 4,7 	4,7 

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 DO SETOR PUBLICO - FIM 

DE PERIODO (% PIB) (1) 

Cancosicab 19% 1997 1998 1999 2000 2001(fev) 

Divida herrn 27,0 26,4 32,5 34,4 35,5 	36,5 
Governo Central 12,0 13,1 17,2 17,7 19,3 	19,1 
Gov.estaduais e municipals 11,1 12,4 14,0 15,5 15,3 	16,6 
Empresas estatais 3,9 0,9 1,3 1,3 0,9 	0,8 
Divida extema 3,9 4,3 6,4 10,4 9,8 	9,2 
Governo Central 1,6 1,9 4,3 7,9 7,5 	6,8 
Gov.estaduais e nuticipais 0,4 0,5 0,7 0,9 0,9 	1 

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

30,9 30,7 38,9 44,9 453 	45,7 

I 
(U

h
l-0 g  

13,6 15,0 21,5 25,6 26,8 	25,9 
11,5 12,9 14,7 16,3 16,3 	17,6 
nd 11,1 12,7 14,1 14,2 	15,5 

nd 1,8 2,0 2,2 2,1 	2,1 

5,8 2,8 2,7 2,8 2,2 	2,2  

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

3,2 1,7 2,1 2,2 2,3 	2,7 

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

Base monetaria 2,4 3,6 4,4 4,6 4,2 	4,2 

Divida total can base moretaria 33,3 343 43,3 49,5 49,5 	49,9 

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

Copom eleva a Taxa SELIC para 
15,75% ao ano 

Na altima reuniao do Copom — re-
alizada ao longo dos dias 20 e 21 de 
marco o Banco Central decidiu ele-
var a taxa Selic de 15,25% para 15,75% 
ao ano — ver Grafico 5.1. 

Esta decisao tomou como base urn 
cenario externo incerto marcado princi-
palmente por: i) a continuidade da 
volatilidade do prep do petroleo, ain-
da que tenha comecado a se delinear uma 
tendencia de queda — ver Grafico 5.2; 
ii) a desaceleracao da economia dos 
EUA, cuja intensidade continua sendo 
uma incognita; e iii) as dificuldades da 
economia argentina. Alem disso, tendo em 
vista a recente pressao sobre o cambio, o Ban-
co Central mostrou tambern preocupacao corn 
a possibilidade de algum repasse do au-
mento da cotacao cambial para os precos. 

Corn a nova reducao de 0,5 pon-
to percentual da taxa de juros dos EUA 
— que caiu para 5% a.a. em 20/03/01-, 
espera-se que a economia norte-ameri-
cana mostre sinais mais animadores nos 
proximos meses. 

0 copom voltou a ressaltar o de-
sempenho favoravel da economia bra-
sileira, marcado pela retomada do cres-
cimento economic° - sem pressao so-
bre os preps - e o born desempenho fis-
cal. Entretanto, a ata da Altima reuniao 
do Copom voltou a apontar para o impac-
to negativo do crescimento economic° 
sobre a balanca comercial, que tern in-
fluenciado as expectativas no mercado 
de cambio. Alern dos resultados pouco 
animadores na area comercial, outros fa-
tores tern contribuido para pressionar a 
taxa de cambio, como a incerteza  quan-
to a desaceleracao da economia norte-
americana e a "crise" argentina. 

No mercado futuro, as taxa de ju-
ros DI, anualizadas, projetadas para 
abril, maio e junho de 2001 fecharam, 
em 30/03, em 16,96%, 17,97% e 
18,85%, respectivamente. 

A evolucao do spread de risco 

Refletindo as incertezas do 
ambiente internacional, principalmente 
no que diz respeito aos mercados 
emergentes, o spread medio de risco 
soberano do Brasil (Par bond) - pontos 
basicos sobre o b6nus do Tesouro dos 
EUA de caracteristicas semeihantes — 
aumentou em marco, passando de 848 
para 895 - ver Grafico 5.3. 

E de esperar que tendo em vista 
os bons resultados da economia 
brasileira e a perspectiva de melhora do 
cenario externo — marcada por menores 
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GRAFICO 5.4 
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taxas de juros nos EUA, queda dos 
preps do petroleo, apreciacao do Euro 
frente ao dOlar e perspectivas mais 
positivas para a economia aregentina 
o spread possa se reduzir nos prOximos 
meses. 

0 Mercado de Cambio 

No dia 30/03, a cotacao da Ptax 
(venda) foi de R$ 2,1616, superior ao 
R$ 2,0452 registrado no final do mes de 
fevereiro — ver Grafico 5.4. Este resul-
tado representou uma desvalorizacao 
nominal do Real de cerca de 6% em 
marco. 

Os contratos de US$ futuro corn fe-
chamento em primeiro de maio e junho 
tiveram, em 30/03, uma cotacao de R$ 
2,1836 e R$ 2,2086 respectivamente. 
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♦6 - Setor Externo 

A balanca comercial em marco 

A Balanea Comercial brasileira, em 
marco de 2001, registrou um deficit de US$ 
279 milhOes, o que correspondeu a urn resul-
tado das exportacCies e das importaeoes de 
US$ 5167 milheies e US$ 5446 milhOes, res-
pectivamente.  

As exportacOes registraram urn cresci-
mento de 15,5% em marco, contra igual mes 
do ano anterior — ver Grafico e Tabela 6.1. 
O destaque de crescimento ficou corn as ven-
das externas de produtos basieos, corn urn 
aumento de 25,3% no periodo. As exporta-
cOes de maufaturados, por sua vez, registra-
ram urn crescimento de 10,7% em marco, ante 
igual mes do ano anterior. Este resultado re-
presentou urn recorde nas exportaeOes de 
manufaturados, para meses de marco, supe-
rior em 5,7% o recorde anteiror de marco de 
2000. 

As importaeOes apresentaram um 
crescimento de 22,3% em marco de 2001, 
ante o mesmo mes de 2000 — ver Graf -leo e 
Tabela 6.2. 0 destaque ficou com as corn-
pras externas de bens de capital, corn cres-
cimento de 42,4% no periodo. Este resulta-
do explica-se, principalmente, pela continui-
dade do crescimento do nivel de atividade. 
Outro fator explicativo relevante foi a redu-
eao tarifaria aplicada em janeiro de 2001 a 
maquinas e equipamentos sem produe -ao na-
cional. 

Corn o resultado de marco, a balanea 
comercial acumulou urn deficit de US$ 676 
milhOes nos tres primeiros meses do ano. 

0 balanco de pagamentos em fevereiro 

0 balanco de pagamentos apresentou 
urn deficit de US$ 125 milhoes em fevereiro, 
resultante de urn ingresso liquido de US$ 1,3 
bad° na conta capital e financeira e deficit 
em transaeoes correntes de US$ 1,7 bilhao —
o calculo leva em conta US$ 207 milhOes re-
ferentes a rubrica erros e omisseies. No pri-
meiro bimestre, o balanco de pagamentos 
acumulou um superavit de US$ 2,5 bilhOes. 

Nos primeiros dois meses do ano, o 
deficit em transacOes correntes acumulado foi 
de US$ 3,96 bilhoes, ou 4,12% do PIB. No 
acumulado em 12 meses ate fevereiro, o de-
ficit em transcOes correntes atingiu US$ 26,4 
bilhOes, mais do que compensado pelo total 
de US$ 29,4 bilhOes em Investimentos Es-
trangeiros Diretos (IED). Como porcentagem 
do PIB, o deficit em transaeOes correntes foi 
de 4,45% no acumulado em 12 meses ate fe-
vereiro. 

GRAFICO 6.1 
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TABELA 6.1 
EXPORTACOES POR TIPO DE PRODUTO 

US$ MILHOES FOB 

liens Mar 

Var.% 2001 	2000 

Basicos 1106 	883 25,3 

Industrializados 3852 	3523 9,3 

Semimanufaturados 723 	697 3,7 

Manufaturados 3129 	2826 10,7 

Ops. Especiais 209 	66 216,7 

Total 5167 	4472 15,5 

Fonte: Secex. 

TABELA 6.2 
IMPORTACOES POR CATEGORIA DE USO 

US$ MILHOES FOB 

liens Marco Var.% 

2001 2000 
Materias primas e tens intermecharios 2.763 2.323 18,9 
CombustiNeis e 	lubrificantes 523 501 4,4 

Bens & capital 1.437 1.009 42,4 

Bens de consumo 723 619 16,8 

Mo-duraveis 389 329 18,2 

durawis 334 290 15,2 

Automoveis 134 86 55,8 

Outros &ravels 200 204 -2,0 

Total 5.446 4.452 22,3 

Fonte: Receita Federal. 
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A evolucao das operacoes 

O valor dos desembolsos de recursos 
do BNDES registrou urn crescimento real de 
16% no acumulado em 12 meses ate fevereiro 
de 2001 - ver Graficos da pagina seguinte. 
Os desembolsos da FINAME, por sua vez, 
registraram uma expansao real de 82%, no 
periodo. 

O valor das aprovaceies do BNDES 
aumentou 29% em termos reais no acumulado 
em 12 meses ate fevereiro de 2001. 0 valor 
das aprovacOes da FINAME, por sua vez, 
apresentou uma expansao real de 70% no 
periodo - ver Graficos da pagina seguinte. 

0 valor das consultas - pedidos de 
financiamento - do BNDES registrou uma 
expansao real de 3% no acumulado em 12 
meses ate fevereiro. No que diz respeito a 
FINAME, o valor das consultas apresentou 
uma expansao real de 78% no periodo. 

Desembolsos por tipo de operacao 
e empresa do BNDES 

Os desembolsos do Sistema BNDES 
registraram o montante de R$ 2,6 bilhOes no 
acumulado no ano ate fevereiro de 2001, ante 
os R$ 2,1 bilhOes registrados em igual perio-
do de 2000, ambos a precos de fevereiro de 
2001 - ver Tabela 7.1. A BNDESPAR apre-
sentou uma expansao real de 163% de seus 
desembolsos no periodo. A FINAME regis-
trou urn crescimento de 65% de seus desem-
bolsos. 0 BNDES, por sua vez, apresentou 
uma queda real de 15% dos desembolsos no 
periodo. As liberacOes para operacOes dire-
tas registraram uma reducao real de 42%. As 
operacoes indiretas, por sua vez, apresenta-
ram uma expansao real de 13% de seus de-
sembolsos nos dois 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. No pri-
meiro bimestre de 2001, os destaques foram 
a industria de transformacao e a agropecuaria, 
corn crescimento real de 64% e 53%, respec-
tivamente, de seus desembolsos. Os setores 
de infra-estrutura e servicos, por sua vez, apre-
sentaram uma reducao real de 38% e 35%, 
respectivamente, de seus desembolsos. No 
periodo janeiro/fevereiro de 2001, as libera-
cOes para a indnstria de transformacao regis-
traram a maior participacao — de 67% - no 
total desembolsado — ver Tabela 7.3. 

TABELA 7.1 
DESEMBOLSOS DO SISTEMA BNDES (1) 

[tens 2001  2000 V a r.% 

BNDES  1 .0 9 2 1.282 -15 

0 p D iretas 372  642 -42 

0 p 	Indiretas 720  640 13 

F 1 N A M E I .2 3 0 747  65 

BNDESpar 309 1 1 8 1 6 3 

Total 2.631 2.147 23 

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

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

DESEMBOLSOS 
Meses AGROP. IND. 	LNFRA- 

TRANS F. ES TRUTURA 

SERVICOS TOTAL 

jan 99 46 -13 -62 25 -19 

fey -25 12 -67 -II -24 

mar -19 6 -31 3 -9 

abr -13 8 -59 -4 -27 

mai -5 5 -57 -2 -25 

jun -1 11 -57 -15 -25 

jul 1 8 -61 -17 -27 

ago 6 I -59 -21 -29 

set -4 -5 -58 -23 -31 

out -6 -2 -55 -22 -28 

nov -14 -5 -47 -17 -25 

dez -14 0 -30 -17 -16 

jan 00 -2 -26 72 -5 -8 

fey 2 -25 21 32 -II 

mar -14 -9 -29 1 -15 

abr -9 -IS -30 II -17 

mai -13 -13 -12 -13 -13 

jun 8 -20 -34 15 -19 

jul 10 -17 27 16 -1 

ago 14 -17 14 18 -3 

set 20 -16 8 18 -4 

out 25 0 1 11 3 

nov 21 10 20 11 14 

dez 30 10 15 9 12 

jan/01 66 129 -44 -15 44 

fey 53 64 -38 -35 23 

Fonte: AP/DEPLAN. 
Nota: (1) Em relaeao a igual periodo do ano anterior -
deflator: IGP-DI. 

TABELA 7.3 
DESEMB. SETORIAIS DO SISTEMA BNDES (1) 

Setores 2000 2001 Va r.% Pa rt% 

2001 

TOTAL 2147 2631 23 100,0 

AGROPECIARIA 211 322 53 12,2 

IND. DE TRANS FORMACAO 1076 1761  6 4 66,9 

METALURG LA 103 73 - 29 2,8 

MECANICA 96 230 139 8,8 

MATERIAL DE TRANSPORTE 457 720 58 27,4 

CELULOSE E PAPEL 34 327 873 12,4 

QUIM1CA.P..F..PERF..S 	E 	VELAS 38 57 51 2,2 

PROD. ALIMENTARES E BEBIDAS 188 200 6 7,6 

OUTRAS 161 154 -4 5,9 

INFRA - ES TRUTURA 522 322  - 3 8 12,2 

SERVICOS 324 209 -35 7,9 

OUTROS 13 18 34 0,7 

Fonte: AP/DEPLAN. 
Nota: (1) Valores acumulados ate fevereiro de cada ano, a precos 
de fevereiro de 2001 - deflator IGP-DI. 
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♦Operacties do BNDES e FINAME - Variagao real (%) 
(Acumulado 12 meses ate o ultimo mes vis-a-vis acumulado 12 meses ate o mesmo mes do ano anterior.) 

Fonte: AP/DEPLAN/GEPLE/COEST. 
Elaboracdo : 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 

EVOLU AO COMPARATIVA DOS INDICADORES 
IGP-M /FGV DO1ar 	C om 	c rota! 	(var.% 	)(I) 	 UM 	BNDES 	(2) 
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ft; v 3 	.6 	I 4 	.4 	8 5 	.1 	5 
m a r 2 	.8 3 7 	.4 	4 7 .9 2 
abr 0,71  8,20 8 	.5 4 
m 	a i -0 .2 9 7 .8 	9 8 	.0 8 
ju n 0 .3 6 8 .2 7 8 .0 6 
j u 	1 1 	.5 	3 9 .9 5 9 .9 2 
ago  1,56 1 	I 	,6 	7 I 	1 	.8 	1 
sat 1.45  1 	3 	.2 	9 I 	3 	.5 	2 
out 1.70  1 	5 	.2 	1 I 	5 	.3 	6 
n o v 2.39  1 	7 	.9 	7 18.50 
d c z 1 	.8 	1 2 	0 	.1 	0 2 	0 .1 	0 
ja n /0 0 1.24  1,21 20.58 
fc v 0.35  1,59 16.78 

7 

m 3 r 0 	. 1 	5 1 	.7 	5 3 .7 4 
abr 0 .2 3 1 	.9 	8 1 	3 .2 0 
m 	3i 0 	.3 	1 2 .3 0 1 	3 .8 	8 
jun 0 .8 5 3 	.1 	7 4 .4 4 
ju 	1 1 	.5 	7 4 .7 9 1 	4 .4 	6 
as o 2 	.3 9 7 .2 9 1 	5 	.3 	9 
s c t 1 	.1 	6 8 .5 4 1 	3 	.0 	6 
out 0 .3 	8 8.95  3 .5 	7 
one U .2 	9 9 .2 6 1 	1 	.2 	4 
d cz 0.63  9 	.9 	5 9.95  
ja n /0 	1 0.62  0 .6 2 9 .2 8 
ft; v 0 .2 	3 0 .8 5 9 	.1 	5 
m a f 0 .3 6 1 	.4 	2 9 .5 9 
r.-.....t..• nxtnre - rz.....,...-. A A -----.:1 

Notas: 
(1) Taxa de final de periodo. 
(2) Variacao cambial da cesta de moedas do BNDES (UMBNDES). 

ENSTIMICOES 

P113(1) FECF 

(%do PIA 

NFSP (%PD3) Bportaciies 

(USS bilhoes) 

Inpodacties 

(US$ bilhoes) 

B. Corrercial 

(USS bilhoes) 

Said° em C Corrente 

CUSS bilhoes) 
TOTAL 13,0(2) AGR SERV Prirnido Noninal 

2301 2002 2301 2002 2001 2002 2001 2002 2031 2002 2001 2002 2001 200e 2031 2002 2001 2002 2001 2002 2001 2032 
138V 4,0 4,0 4,9 5,4 6,2 5,8 33 29 19,3 19,3 -3,0 -2 7 27 3,0 - - - - - - - - 
Fator 4,4 4,0 5,0 4,3 5,7 5,5 3,7 3,6 - - -3,1 -3,0 3,6 3,0 59,8 66,8 61,3 64,9 -1,5 1,9 -27,8 -27,8 
Garantia 4,4 4,6 5,4 5,8 4,3 5,9 3,8 3,8 - - -3,2 -27 3,3 2,7 59,0 64,5 61,0 67,7 -2,0 -3,2 -28,9 -31,8 
JP Morgan 3,5 3,5 - - - - - - - - -25 -2 0 - - - - - - - - - - 
LCA 4,2 3,9 4,7 4,3 5,7 5,5 3,6 3,4 - - -3,1 -3,0 3,3 2,7 60,1 67,0 60,7 64,5 -0,6 2,5 -28,2 -31,6 
Macrorrnica 4,8 4,9 7,3 7,0 1,5 2,3 3,9 4,0 20,2 - -3,6 -3,5 4,6 3,4 55,1 55,7 55,7 56,3 -0,6 -06 -24,6 -25,1 
MCM Consukores 4,0 4,2 4,3 4,7 5,2 2,5 3,7 4,2 20,4 21,2 -3,0 - 3,0 - 59,7 65,7 61,3 66,2 -1,6 -0,5 -27,7 -31,8 
Tendencias 4,2 4,6 4,6 5,5 6,0 3,7 3,6 3,9 20,2 20,6 -3,0 -27 22 2,3 57,2 61,5 58,2 61,8 -1,0 -0,3 -27,1 -27,1 
MEDW 4,2 4,2 5,2 5,3 4,9 4,5 3,6 3,7 20,0 20,5 -3,4 -3,2 3,2 2,8 58,5 63,5 59,7 63,6 -1,2 0,0 -27,4 -28,9 
DESNA° PADRAO 0,36 0,42 0,93 0,88 1,53 1,48 0.23 0,40 0,43 0,73 0,80 0,71 0,69 0,34 1,79 3,% 207 3.71 0,51 1,86 1,35 2,42  

Notas: 

(1) Variacao percentual. 

(2) Exclusive Construcao Civil e Servicos de Utilidade 

INFLACAO - QUADRO DAS PREVISOES 
INSTITUICOES IPC-FIPE IGP-M 

abr mai jun 2001 abr mai jun 2001 
B B V 0,20 0,40 4,30 0,40 0,20 - 5,40 
Fator - - - - 0,30 0,25 0,40 6,50 
Garantia 0,50 0,70 0,30 4,00 0,55 0,60 0,50 5,10 
LC A - - - - 0,30 0,30 0,45 - 
M acrometrica 0,37 0,25 0,86 4,81 0,37 0,33 0,63 4,37 
M CM Consultores 0,10 0,45 0,45 4,60 0,20 0,30 0,70 6,00 
Tendencias 0,30 0,30 0,30 3,90 0,50 0,50 0,50 6,50 

Media 0,29 0,42 0,48 4,32 0,37 0,35 0 ; 53 5,65 
Des vio Padrtio 0,15 0,18 0,26 0,39 0,12 0,14 0,11 0,85 

UADRO 	 - (1)  
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fev 7,38 0,38 1,10 1,03 -3,93 -2,22 

mar 0,75 0,57 1,30 -5,37 -0,15 -1,35 

abr -13,01 0,40 1,06 5,09 -0,76 3,16 

mai -4,03 0,44 1,19 0,59 2,36 0,79 

jun 10,90 -0,14 0,53 2,96 -0,33 -2,29 

jul -3,16 - 0,93 -0,26 -3,11 -1,55 -2,93 

ago 2,96 -1,64 -0,96 -1,32 -1,82 0,34 

set -9,23 -0,55 0,07 -1,14 1,40 -0,04 

Out -7,02 0,25 0,90 -1,24 1,12 3,15 

nov -10,88 0,33 0,93 2,18 2,18 2,36 

dez 14,12 -0,03 0,56 -0,52 4,65 -0.84 
A cum. no a no -18,80 -1,45 6,82 -3,63 1,67 -0,59 
jan/01 15,10 0,02 0,64 -2,85 -2,44 0.18 
fey -10,28 0,31 0,79 2,35 -0,23 3,52 

mar -9,65 0,11 0,69 0,83 2,69 5,10 
A cum. no a no -6,70 0,44 2,13 0,26 -0,05 9,00 

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

CUSTO DO CREDITO (t)  
Mes TJLP  LIBOR(2) 	' 

16 mo,c5) 

Capital de Giro 

pre fixado(2) 

Res. 63(3) Deseonto do 

dupliesta(4) 

Export 

notes(3) 

ACC(3) Repasscs do BisIDES(5) 
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75,22 20,32 5,68 11,98 11,74 1,0 a 2,5 1,0 a 2.5 

fax - 81,82 53.87 6.08 14,83 12,56 1,0 a 2.5 1.0 a 2.5 

111 al' - 75.71 25.50 5.77 13.00 12,85 1,0 a 2,5 1,0 a 2.5 

abr 13,40 74.19 18.01 5.67 15,92 11.34 1,0 a 2,5 1,0 a 2,5 

mai 65,15 17.12 5,09 16,78 10,99 1.0 a 2.5 1.0 a 2.5 

jun - 60,48 15.22 4,63 13,00 10,58 1,0 a 2,5 1,0 a 2.5 

jut 14,05 57,90 13.16 4,36 11,56 10,70 1,0 a 2.5 1.0 a 2.5 

311,0 - 54,74 13.15 4,22 12,54 10,67 1.0 02,5 1,0 a 2.5 

set - 54,10 12,99 4.11 17,49 10,73 1.0 a 2,5 1,0 a 2.5 

out 12.50 50,04 12.74 3,84 14,70 10,73 1,0 a 2,5 1,0 a 2.5 

non • 49,85 12,77 3,91 14,70 9,99 1,0 0 2.5 1,0 a 2.3 

dez - 49.81 12.76 3.79 14,71 10.06 1,0 a 2,5 1,00 2.5 

jan01) 12.00 49,07 11.93 3,84 15,72 10,05 1,0 a 2,5 1,0 a 2.5 

foe - 46,32 13.112 3.61 14,31 10,30 1,0 a 2,3 1,0 a 2.5 

13 dr - 46,73 11.56 3,68 9,18 9,82 1,0 a 2,5 1,0 a 2.5 

abr 11,00 43,43 11.66 3,52 8.87 9.61 1.0 a 2.5 1.0 a 2.5 

mai - 43,64 11.77 3.58 9,85 9,60 1.0 a 2.5 1.0 a 2.3 

jun - 34,39 11,78 3.25 10,87 10,44 1.0 a 2,5 1.0 a 2.5 

jut 10.25 33.07 9.59 3,10 9,97 10,05 1,0 a 2.5 1,0 a 2.5 

060 - 35,99 10.04 3,41 9,07 0,99 1,0 22,5 1,0 a 2.5 

not - 30.42 9.32 2,92 9,01 9.23 1,0 a 2,5 1,0 a 2.5 

out 9,75 32,24 12.08 3,12 10,81 9.14 1,0 a 2.5 1,0 a 2.5 

nov - 30,91 10.09 2,94 9,36 9,36 1,0 a 2,5 1,0 a 2.5 

dez - 30,73 10.47 2,97 11,74 8.98 1.0 a 2.5 1,0 a 2.5 

jan01 9,25 32,90 8.82 3,10 10,26 8.19 1,0 a 2,5 1.0 a 2.5 

fan - 27,52 8,05 2,66 14,75 7.28 1,0 22.5 1,0 a 2.5 

mar(6) • 32.39 8.29 2.68 7,16 1,0 a 2.5 1,0 a 2.5 

abr 9,25 - - - - - 1,0 a 2,5 1,0 a 2.5 

Fonte: Banco Central. 
Notas: (1) Capital de giro, Res. 63, Desconto de duplicatas, Export notes e ACC, calculados a partir de dados do SISBACEN. (2) % ao ano. (3) % ao ano 
mais correcAo cambial. (4) Taxa antecipada - % a.o mes (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 19/03/01. 
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