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♦1-Politica Econornica 
0 mercado de trabalho: tendencias 

recentes 
Os bons resultados do nivel de atividade 

finalmente passaram a se refletir na reducao da taxa 
de desemprego. Em outubro, a taxa de desemprego 
aberto calculada pelo IBGE foi de 6,8%, 
significativamente abaixo dos 7,5% registrados em 
igual mes de 1999. De fato, desde o mes de junho 
deste ano a taxa de desemprego vem ficando 
continuamente abaixo do nivel registrado em iguais 
meses de 1999 — ver Grafico 1.1. 

Como ja era esperado, o maior dinamismo 
da economia brasileira originou, de fato, um 
crescimento do flamer() de postos de trabalho que 
se refletiu, por sua vez, no aumento da Populacao 
Ocupada (PO). No mes de outubro, a taxa de 
crescimento da PO em relacao a igual mes do ano 
anterior foi de 4,5%, frente aos 2,6% registrados no 
mes de janeiro e a pequena taxa de crescimento de 
0,4% no mes de outubro de 1999 - nesta mesma 
base de comparacao — o que confirma a recuperacao 
do nivel de emprego. Na verdade, desde outubro 
de 1999 — em decorrencia do movimento de 
recuperacao do nivel de atividade - o numero de 
pessoas ocupadas voltou apresentar taxas de variacao 
positiva. 

0 reflexo do aumento do numero de pesso-
as ocupadas sobre o nivel de desemprego foi lento 
tendo em vista que a evolucao da taxa de desem-
prego nao depende somente da evolucao da PO 
mas, tambern, da Populacao Economicamente Ati-
va (PEA) - que corresponde ao total de pessoas 
ocupadas e aquelas que estao procurando emprego. 
Mais precisamente, a taxa de desemprego é calcula-
da a partir da seguinte formula: 

Taxa de desemprego = (1-PO/PEA)*100 

Sendo assim, ainda que a PO fique constante 
ou cresca, a possivel que a taxa de desemprego 
aumente. Alternativamente, a taxa de desemprego 
pode permanecer constante mesmo que a PO 
aumente. Isto porque a PEA pode estar crescendo 
acima ou no mesmo ritmo da expansao da PO. Como 
resultado, de meados de 1999 a janeiro de 2000, 
por exemplo, observou-se uma certa estabilidade da 
taxa de desemprego, o que refletiu o fato de a PEA 
e a PO terem crescido a taxas muito proximas, na 
comparacao corn igual mes do ano anterior — ver 
Grafico 1.2. Desde junho de 2000, entretanto, o 
numero de pessoas ocupadas vem crescendo acima 
da PEA, o que, finalmente, viabilizou a reducao da 
taxa de desemprego. 

Em urn cenario de recuperacao da 
economia, o crescimento da PEA reflete a retomada 
do animo de procurar emprego por parte dos 
desempregados que haviam desistido de buscar uma 
ocupacao. Ainda que tenha ficado abaixo do 
crescimento da populacao ocupada, em outubro, a 
taxa de variacao de 3,7% da PEA ficou 
significativamente acima do crescimento medio de 
0,2% registrado em 1999. 

Outro indicador positivo quanto a recuperacao 
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do nivel de emprego é o tempo medio de procura 
por trabalho, que no perlodo janeiro/outubro de 
2000 ficou em torno de 20 semanas, ante as 23 
em media em 1999, e as 24 semanas registradas 
no final do ano passado — ver Grafico 1.3. 

Vale ressaltar a manutencao da trajet6ria 
de queda do grau de formalizacao do mercado de 
trabalho, refletida na tendencia de reducao da 
participacao dos empregados corn carteira 
assinada no total do pessoal ocupado — ver Grafico 
1.4. Em outras palavras, o crescimento da 
ocupacao tem sido acompanhado, em certa 
medida, pelo aumento da informalizacao do 
mercado de trabalho. 

Para os proximos meses, espera-se que 
o nivel de atividade continue aquecido, o que 
contribuird para a continuidade da criacao de 
novos postos de trabalho e, conseqiientemente, 
da reducao da taxa de desemprego. 
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IBGE divulga o PIB do terceiro trimestre 
de 2000 

Os dados do PIB no terceiro trimestre 
de 2000 confirmaram a continuidade da trajeto-
ria de crescimento do nivel de atividade, corn 
destaque para o desempenho do setor industri-
al. 

No terceiro trimestre de 2000, o PIB 
apresentou urn crescimento de 3,94% em rela-
cdo a igual trimestre do ano anterior. No acumu-
lado no ano, houve um crescimento expressivo 
de 3,72% em relacao a igual periodo do ano 
anterior - ver Tabela 2.1. Em relacao ao segun-
do trimestre de 2000, houve uma expansdo 
dessazonalizada mais modesta, de 1,18% - ver 
Grafico 2.1 e Tabela 2.2. 

Ainda que se tenha em conta que o cres-
cimento acumulado ate o terceiro trimestre te-
nha ficado um pouco abaixo do registrado no 
primeiro semestre do ano (3,84%), o resultado é 
positivo, considerando que o PIB, em I inhas ge-
rais, vem mantendo uma trajetoria continua de 
crescimento nos ultimos cinco trimestres - ver 
Grafico 2.2. 

0 crescimento em relacdo ao terceiro 
trimestre de 1999 foi liderado pela industria, que 
apresentou uma expansdo de 4,49% no periodo 
- corn destaque para o crescimento da extrativa 
mineral (10,60%). 0 PIB dos servicos, por sua 
vez, cresceu 3,78%. A agropecuaria registrou urn 
crescimento de 2,21% de seu PIB no periodo. 
No acumulado no ano, o destaque tambern fi-
cou corn a industria, cujo PIB cresceu 4,62% 
em relacao a igual periodo do ano anterior-ver 
Tabela 2.1. 

Segundo a media das projecOes do mer-
cado, o PIB devera registrar urn crescimento real 
de cerca de 4% no ano de 2000 - ver Anexo 
Estatistico. 

O desempenho recente do nivel de ativida- 
de 

Os ultimos dados disponiveis confirmam 
a continuidade da tendencia de crescimento 
gradual do nivel de atividade. 

Apesar de ter registrado uma pequena 
queda dessazonalizada (0,2%) em relacdo a 
agosto, o indicador de producao fisica industrial 
do IBGE de setembro ficou 3,3% acima do 
observado em igual mes do ano anterior - ver 
Grafico 2.3. No acumulado no ano ate setembro, 
a producao industrial apresentou um crescimento 
de 6,5%. Conforme a CNI, as vendas reais da 
industria registraram um crescimento 
dessazonalizado de 0,96% em setembro, ante 
agosto. Em relacao a setembro de 1999, houve 
urn crescimento de 8,0%. 

Em outubro, o INA dessazonalizado 
registrou urn crescimento de 1,9%, contra 
setembro. Na comparacao corn igual m8s do ano 
anterior, o INA registrou urn crescimento de 
7,1% - ver Grafico 2.3, novamente. 
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Nota: (1) A precos bisicos. 
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TABELA 2.2 
PIB TRIMESTRAL COM AJUSTE SAZONAL 

Period() FIB total 	Agrbp. 
(a pre cos bisicos) 

Indastria Servicos 

1998 I 100,2 100,9 100,5 100,0 

11 101,0 101,1 102,0 100.5 

III 100,1 94,8 100,5 100,4 

IV 98,7 103,2 96,9 99,1 
1999 I 99,9 107,2 96,8 101,4 

11 100,6 107,2 98,3 101,4 
III 100,6 106,7 98,2 101,6 

IV 102,1 108,0 100,2 103,1 
2000 1 103,5 110,1 102,7 104,3 

II 104,0 111,7 101,5 104,6 

III 105,3 109,3 102,8 105,5 

onte: 	. 
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Taxas mantem trajetthia de queda 

Os indices de inflacao mantiveram o mo-
vimento de desaceleracao no mes de outubro, 
como resultado, principalmente, das menores 
pressoes dos precos agricolas. 

O IPCA, o IPC-FIPE e o IGP-DI regis-
traram taxas de inflacao de 0,14%, 0,01% e 
0,37%, respectivamente em outubro ante os 
0,23%, 0,27% e 0,69% registrados no mes an-
terior - Ver Tabela 3.1. A inflacao media - 
calculada a partir dos nes indices citados an-
teriormente - ficou em 0,17% em outubro, abai-
xo do 0,40% registrado em setembro. Corn es-
tes resultados, a inflacao media acumulada em 
12 meses caiu de 9,85% em setembro para 
8,51% em outubro - ver Grafico 3.1. 

Estes resultados sae confirmados pela 
evolucao do macleo da inflacao: no acumulado 
em 12 meses, ate outubro, a variacao do nil-
cleo da inflacao foi de 4,12%, abaixo dos 
4,39% registrados no acumulado em 12 meses 
ate setembro - ver Tabela e Grafico 3.2. 0 
movimento descendente do nude° de inflacao 
reafirma que a aceleracao da taxa de cresci-
mento dos precos registrada nos meses anteri-
ores foi fruto de uma pressao de custos e nao 
de demanda, nao comprometendo, assim, a ten-
dencia declinante da inflacao. 

O IPC-FIPE 

0 indice de Precos ao Consumidor, di-
vulgado pela FIPE, registrou, na terceira 
quadrissemana de novembro, uma deflacao de 
0,13%, frente a inflacao de 0,01% registrada 
no mes anterior. Ainda sem incluir o impacto 
do reajuste dos combustiveis - 8% (gasolina e 
diesel) e 5% (botijao de gas), para o consumi-
dor final -, este resultado decorreu, principal-
mente, do comportamento dos precos da ali-
mentacao que registrou uma deflacao de 1,09%, 
maior do que a taxa negativa da quadrissemana 
anterior, que tinha sido de 0,98%. Para o fe- 
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, 	TABELA 3.2 _ 
NUCLEO DE INFLACAO (%) 

IP C/FG V Co rc 
MOs 12 	meses MOs 12 meses 

Jan/00 1.01 9.52 0.45 5,62 
fey 0,05 8,04 0,17 4,73 
mar 0,51 7,57 0,24 4,42 
abr 0,25 7,28 0,26 4,31 
mai 0,40 7,63 0,39 4,44 
jun -0,01 6,92 0,16 4.33 
jul 1,91 7,67 0,74 4.60 
ago 0,86 8,08 0.27 4,49 
set 0.04 7,92 0,13 4,39 
out 0,02 6,95 0.21 4,12 

chamento do mes de novembro, a FIPE es-
pera uma inflacao zero ou ate mesmo uma 
pequena deflacao. 

Em dezembro, o IPC-FIPE devera atin-
gir 0,5%, refletindo o fim do movimento de 
queda dos precos dos alimentos e o impacto 
do aumento dos combustiveis. 

Apesar do reajuste dos combustiveis, 
a projecao para o ano é de uma inflacao acu-
mulada de cerca de 4,7%. 

O IGP-M 

Em novembro, o IGP-M, registrou 
uma taxa de variacao de 0,29%, abaixo do 
0,38% registrado em outubro. 

0 IPA-M, o IPC-M e o INCC-M re-
gistraram, respectivamente, taxas de infla-
cao de 0,36%, 0,14% e 0,29%. 

Copom revisa para baixo a projecao de 
inflacao para 2000 

Como resultado da evolucao favo-
ravel dos indices de precos, o Copom revi-
sou para baixo sua expectativa de inflacao 
deste ano, que devera ficar proxima de 6,0%, 
mesmo considerando o recente reajuste dos 
combustiveis. Este resultado e positive ten-
do em vista que ha urn tempo atras o Copom 
chegou a prever uma taxa em tome de 7,0% 
(6,7%). Para 2001, o Copom projeta uma 
inflacao acumulada ligeiramente abaixo da 
meta de 4.0%. 

3 
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♦4 - Financas Kiblicas 
A evolucao do deficit nominal do setor 

public° 

0 deficit public° nominal no 
acumulado janeiro/outubro de 2000 - 
excluido o efeito da variacdo cambial - foi de 
3,38% do PIB, significativamente abaixo dos 
5,75% do PIB de 1999 - ver Tabela 4.1. 

O total de despesas corn o pagamento 
dos juros nominais sobre a divida publica 
atingiu 7,36% do PIB no acumulado ate outu-
bro, contra os 8,98% do PIB em 1999. 

Em relacdo ao resultado primario, 
houve um superavit de 3,98% do PIB no 
periodo, ante urn superavit de 3,23% do PIB 
em 1999. Vale ressaltar o aumento do 
superavit primario dos govemos regionais, que 
de 0,22% do PIB em 1999, passou para 0,89% 
do PIB no acumulado janeiro/outubro de 2000. 
Esta melhora decorreu, principalmente, da 
recuperacao do resultado primario dos 
estados. 

As receitas federais em outubro 

Segundo a Secretaria da Receita Fe-
deral, a arrecadacdo federal apresentou urn 
crescimento real de 10,10% em outubro de 
2000, ante o mesmo mes de 1999 - ver Tabe-
la 4.2. No acumulado no ano ate outubro, a 
arrecadacAo apresentou urn crescimento real 
de 1,73%. 

TABELA 4.1 
NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO DO SETOR 

PUBLICO (NFSPX1) - sem desvalorizacao cambial 
Acumulado no ano (em % do PR 

1999 2000 
Jan-Out am jail-out 

Nominal 539 5,75 3,38 
Govern° Central 2,31 2,32 1,22 

Gov. Fed. e Bacen 2,63 269 1,91 
Empresas Estatais Federais -0,32 -0,37 -0,69 

Govemos Regionals 3,08 3,43 2,16 
Govemos Estaduais 242 266 1,80 
Govemos Municipals 0,37 0,45 0,27 
Empresas Estatais Estaduais 0,24 0,28 0,07 
Empresas Estatais Municipals 0,05 0,04 0,01 

Juror Nominais 9,39 8,98 7,36 
Govern° Central 5,89 5,33 4,31 

Gov. Fed. e Bacen 5,59 5,06 4,23 
Empresas Estatais Fecierais 0,30 0,27 0,08 

Govemos Regionals 3,50 3,65 3,05 
Govemos Estaduais 2,65 2,82 2,37 
Govemos Municipais 0,53 0,52 0,43 
Empresas Estatais Estaduais 0,30 0,29 0,23 
Empresas Estatais Municipals 0,02 0,02 0,02 

Primario -4,00 -323 -3,98 
Govern° Cenral -3,58 -3,01 -3,09 

Gov. Fed. e Bacen -3,79 -3,31 -3,06 
INSS 0,83 0,94 0,74 
Empresas Estatais Federais -0,63 -0,64 -0,77 

Governor Regionals -0,41 -0,22 -0,89 
G3vernas Estaduais -0,22 -0,16 -0,57 
Governor Municipals -0,16 -0,07 -0,16 
Eznpresas Estatais Estaduais -0,05 -0,02 -0,16 
Eupresas Estatais Mu ►icipais 0,03 0,02 0,00 

onto: Banco Central o Bras il.  
Nota: (1) (-) =superavit 

Titulos Ptiblicos Federais 

A observacao dos titulos federais clas-
sificados por indexador aponta para a conti-
nuidade do aumento da participacdo dos titu-
los pUblicos pre-fixados no total. Esta parti-
cipacdo passou de 9% em media no ano de 
1999, para 16% em outubro de 2000 - ver 
Tabela 4.3. Os titulos indexados a taxa over/ 
SELIC continuam apresentando a maior par-
ticipacdo, que atinglu 53% do total em outu-
bro de 2000. 

A divida liquida do setor public° 

A divida liquida do setor pUblico - ex-
cluindo base monetaria- foi de 45,6% do PIB 
em outubro de 2000 - ver Tabela 4.4. 

TABELA 4.2 
ARRECADACAO DAS RECEITAS FEDERAIS 

a precos de outubro de 2000 

Ano 

Arrecadacto 

(RS milhoes) 

Variacao 

(%) 
Set Out Jan-out Out00/ 

Set00 

Out00/ 

Out99 

Jan-Out00/ 

Jan - Out99 

1999 

2000 

1 6 1 46 

 I 3 7 60 

I 4 2 67 

1 5 7 0 8 

I 4 7 4 2 9 

1 4 99 7 8 

- 

1 4,1 5 1 0,1 0 I ,7 3 

Fonte: Secretaria da Receita Federal. 
TABELA 43 

TiTULOS LUBLICOS FEDERAIS 
PARTICIPA AO POR INDEXADOR (% 

Indexadores 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 (out) 

Carnbio 8,3 5,3 9,4 15,4 21,0 24,2 21,1 

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

Prefixados 40,2 42,7 61,0 40,9 3,5 9,2 16,0 

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

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

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

Fonte: Banco Central. 

TABELA 4.4 , 
D1VIDA LIQUIDA DO SETOR PUBLICO - FIM 

DE PERIODO (% PIB) (1) 

Composicao 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 (out) 

Divida enema 17,6 21,8 27,0 26,4 32,6 34,5 35,6 
Govcmo Central 3,0 6,6 12,0 13,1 17,3 17,7 19,0 

Ttubs palaficos 11,6 15,5 214 28,1 36,3 39,9 43,3 
Indesados ao carnbio 1.0 0,8 2,0 4,4 7,7 9,6 9,6 
Indexados a SELIC 1,8 5,9 4,0 9,7 25,2 24,4 24,0 
Prefccados 4,7 6,6 13.0 11,5 1,3 3,7 73 
Outros 4,1 2,2 2,4 2,5 2,1 2,2 2,4 

Creditos do BC -4,6 -5,3 -8,5 -7,8 .59 -4,4 -3,7 
Renegociacdo c/ Est. a Mun. c PROES 0,0 0,0 0,0 -5,4 -9,7 -12,7 -14,1 
FAT -2,0 -2,5 -2,5 -2,6 -3,1 -3,2 -3,5 
Dcmais cams -2,0 -1,1 1,6 0,8 -0,3 -1,9 -3,0 

Gov.estaduais e municipals 9,5 10,3 11,1 12,4 14,0 15,6 15,6 
Rencgociaclo c/ Est e Mun. c PROES 0,0 0,0 0,0 5,4 9,7 12,7 14,1 
Divida mobilise 4,7 5,5 6,2 4,3 25 1.3 0,1 
Demais dividas 4,8 4,8 4,9 2,7 1,8 1,6 1,4 

Empresas estatais 5,1 4,9 3,9 0,9 1,3 1,2 1,0 
Divida esters 8,4 5,5 3,9 4,3 6,4 10,5 10,0 

Gave= Central 6,2 3,5 1,6 1,9 4,3 8,0 7.7 

Gov.estaduais e munkipat 0,3 0,3 0,4 0,5 0,7 0,9 0,9 

Empresas estatais 1,9 1,7 1,9 1,9 1,4 1,6 1.4 

Divida total 26,0 27,3 30,9 30,7 39,0 45,0 45,6 

Govemo Central 9,2 10,1 13,6 15,0 21,6 25,7 26,7 

Gov.cstaduais a munkipais 9,8 10,6 113 129 147 16,5 16,5 

Estados n.d. n.d. n.d. 11,1 12,7 143 14,4 

Municipios n.d. n.d. n.d. 1,8 2.0 2.2 2.1 
Empresas estatais 7,0 6,6 5,8 2.8 2.7 2,8 2.4 

Federais n.d. n.d. 2,5 1,0 0,5 0,4 -0,1 

Estaduais n.d. n.d. 3,2 1,2 2,1 2,2 2,3 

Municipals n.d. n.d. 0,1 0,1 0,1 0,2 0,2 

Base monetaria 3,6 3,1 2,4 3,6 4,4 4,7 3,4 

Divida total cam base monctiria 29,6 30,4 33,3 34,3 43,4 49,7 49,0 

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

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

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

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

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

No mercado futuro, as taxa de juros DI, 
anualizadas, projetadas para dezembro de 
2000, janeiro e fevereiro de 2001 fecharam, 
em 30/11, em 16,65%, 17,26% e 18,01%, res-
pectivamente. 

0 Mercado de Cambio 

A cotacao do Mar, ao longo do mes de 
novembro, seguiu sendo pressionada pelas in-
certuns quanto a evolucao dos precos inter-
nacionais do petroleo e pela situacdo econo-
mica na Argentina - ver Grafico 5.2. No dia 
31/10, a cotacaio da Ptax (venda) era de R$ 
1,909. No dia 30/11, ela atingiu R$ 1,9596, o 
que representou uma desvalorizacao de 2,65% 
do real no fechamento do mes, em relaca° ao 
ultimo dia de outubro. 

Os contratos de US$ futuro coin fecha-
mento em primeiro de janeiro e fevereiro ti-
nham, em 30/11, uma cotacdo de R$ 1,9802 e 
R$ 2,0029 respectivamente. 

0 comportamento recente do spread 
bancario 

Dada a manutencao da taxa SELIC em 
16,5% nos illtimos meses, vale a pena 
acompanhar a evolucao do spread bancario, 
que corresponde ao diferencial cobrado pelas 
instituicties financeiras dos tomadores em 
relacao as suas taxas de eaptacao. 

Desde outubro de 1999, o Banco 
Central tern adotado medidas corn o objetivo 
de reduzir de forma consistente o spread 
bancario, como a reducao dos depositos 
compulsorios. A reducao do spread, alem dos 
beneficios alocativos diretos, tambem 
contribui para a queda do custo do credit°, 
possibilitando aos bancos aumentar o seu 
volume de emprestimos, com efeitos positivos 
sobre todo o sistema economic°. 
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GRAFICO 5.4 
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Fonte: Banco Central. 

Segundo os dados do Banco Central, 
o spread bancario, ao longo desse ano, vem 
registrando uma trajetoria de queda gradual, 
passando de uma taxa de 42%, em Janeiro, 
para 37% ao ano no mes de outubro — ver 
Grafico 5.3. Em outubro de 1999, o spread 
foi de 53%. 

A taxa de juros de captacao das 
instituicoes financeiras ficou em cerca de 16% 
em outubro, abaixo dos 18% registrados em 
janeiro de 2000. Entretanto, a reducao do 
spreadtem decorrido principalmente da queda 
das taxas medias de juros cobradas nas 
operacOes de credit° destas instituicaes que, 
neste periodo de comparaca'o, passaram de 
60% para 53% ao ano — ver Grafico 5.4. Em 
outubro de 1999, a taxa de aplicacao tinha 
sido de 71%. 
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♦6 - Setor Externo 
0 Desempenho Comercial em Outubro 

A Balanca Comercial brasileira, em ou-
tubro, registrou urn deficit de US$ 523 

o que correspondeu a um resultado das 
exportacoes e das importacOes de US$ 4638 
milhOes e US$ 5161 milhOes, respectivamen-
te. 

No acumulado do ano, ate outubro, as 
exportacOes somaram US$ 46037 milhoes e 
as importacOes US$ 45881 milhoes, resul-
tando em um saldo comercial positivo de US$ 
156 milhOes no periodo. 

Apesar do desempenho comercial do 
pais estar aquem das expectativas iniciais do 
mercado — fruto de um significativo aumento 
das importacOes -, vale ressaltar que as ex-
portacoes vem apresentando urn significati-
vo movimento de recuperacao — ver Grafico 
6.1 e 6.2. 

No acumulado do ano, ate outubro, as 
exportacOes registraram uma taxa de cresci-
mento de 17,0% em comparacao corn igual 
periodo do ano passado, corn destaque para 
as vendas externas de produtos manufatura-
dos que cresceram 21,7% - ver Tabela 6.1 e 
Grafico 6.2. 

A despeito da queda dos preps das 
commodities no mercado internacional, da 
alta do preco do petrOleo e da retomada da 
atividade economica do pais que afeta dire-
tamente as importacOes, o fraco desempenho 
comercial do pais tambem reflete o fato das 
proprias exportacOes estarem pressionando 
as importacOes, uma vez que aquelas estao 
sendo lideradas por setores altamente depen-
dentes de insumos importados. 

No acumulado do ano, ate outubro, as 
importacOes totais cresceram 13,9% em re-
lacao a igual periodo de 1999, enquanto as 
importacoes de materias-primas e bens in-
termediarios aumentaram 19,8% - ver Tabe-
la 6.2. 

A Balanca Comercial em Novembro 

Na quarta semana de novembro, a Ba-
lanca Comercial apresentou urn deficit de 
US$ 204 milhoes, corn exportacoes no valor 
de US$ 1079 milhOes e importacOes de US$ 
1283 milhoes. Corn isso, ate a quarta se-
mana de novembro, a Balanca Comercial re-
gistrou urn deficit no mes de US$ 466 mi-
lhoes, acumulando, no ano, urn deficit de US$ 
310 milhOes. 

No acumulado no mes de novembro ate 
a quarta semana, a maior taxa de variacdo 
das exportacOes — tanto na comparacao com 
a media de outubro de 2000, quanto corn no-
vembro de 1999 - coube aos 

GRAFICO 6.1 
EXPORTACOES: 

VARIACAO ACUMULADA EM 12 MESES (%) 

GRAFICO 6.2 
VARIACAO EM RELACAO AO MESMO MES DO 

ANO ANTERIOR(%) 

TABELA 6.1 
EXPORTACOES POR TIPO DE PRODUTO 

US$ MILHOES FOB 
liens Jan Out Var.% 

2000 1999 

Basicos 10.716 9.988 7,3 

Industrializados 34.038 28.656 18,8 

Semimanufaturados 7.010 6.453 8,6 

Manufaturados 27.028 22.203 21,7 

0 ps. Especiais 1.283 691 85,7 

Total 46.037 39.335 17,0 

Fonte: Secex. 
TABELA 6.2 

IMPORTACOES POR CATEGORIA DE USO 
MILHOES FOB  

Itens Jan-Out Var.% 

2000 1999 
Materias primas e bens intermediarios 23.662 19.753 19,8 
Combustiseis e 	lubrificantes 5.212 3363 55,0 

Bens cie capital 10.987 11.118 -1,2 

Bens de consumo 6020 6032 -0,2 

Nao-durastis 3.235 3.413 -5,2 

duraveis 2.785 2.619 6,3 

Automowis 918 995 -7,7 

Outros duraseis 1867 1.624 15,0 

Total 45.881 40.266 13,9 

Fonte: Receita Federal. 

semimanufaturados, corn crescimento de 16,4% 
e 15,8%, respectivamente — corn destaque para 
as vendas externas de aluminio, ferro-ligas, e 
couros e peles. 

Quanto as importacoes, o total apresen-
tou urn crescimento de 10,5% na media diaria 
de novembro, em comparacao corn novembro 
de 1999. Nesta base de comparacao, desta-
cou-se o crescimento das compras extemas de 
adubos e fertilizantes (67,5%), produtos side-
rilrgicos (40,9%), eletroeletronicos (28,5%), 
velculos e partes (27,7%), borracha e 
subprodutos (22,7%) e combustiveis (22,6%).  
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♦7 - Operagoes do BNDES e FINAME 

A evolucao das operacoes 

O valor dos desembolsos de recursos 
do BNDES registrou urn crescimento real de 
9% no acumulado em 12 meses ate outubro 
de 2000 - ver Graficos da pagjna seguinte. 
Urn resultado extremamente tavoravel em 
relacao ao que se observou no acumulado em 
12 meses ate junho, que apresentou uma queda 
de 12%. Os desembolsos da FINAME, por 
sua vez, registraram uma expansao real de 
22%, no periodo. 

O valor das aprovacoes do BNDES 
cresceu 19% em termos rears no acumulado 
12 meses ate outubro de 2000. 0 valor das 
aprovaceies da FINAME, por sua vez, tambem 
apresentou uma expansao real de 19% no 
periodo - ver Graficos da pagina seguinte. 

O valor das consultas - pedidos de 
financiamento - do BNDES registrou uma 
expansao real de 11% no acumulado em 12 
meses ate outubro de 2000. No que diz 
respeito a FINAME, o valor das consultas 
apresentou uma expansao real de 89% no 
periodo, urn resultado extremamente 
favoravel. 

Desembolsos por tipo de operacao 
e empresa do BNDES 

Os desembolsos do Sistema BNDES 
registraram o montante de R$ 15,5 bilhoes no 
acumulado no ano ate outubro de 2000, ante 
os R$ 15,0 bilheies registrados em igual peri-
odo de 1999, ambos a preps de outubro de 
2000 - ver Tabela 7.1. A BNDESPAR apre-
sentou uma expansao real de 83% de seus de-
sembolsos no acumulado ate outubro de 2000, 
ante o mesmo periodo do ano anterior. A 
FINAME registrou urn crescimento de 17% 
de seus desembolsos. 0 BNDES, por sua vez 
apresentou uma reducao real de cerca de 13% 
dos desembolsos no periodo. As liberaceies 
para operaceies indiretas registraram uma que-
da real de 14%. As operacOes diretas, por 
sua vez, apresentaram uma queda real de 12% 
de seus desembolsos. 

A distribuicao setorial dos desembolsos 

A evolucao dos desembolsos setoriais 
acumulados no ano a partir de janeiro de 1998 
pode ser observada na Tabela 7.2. No acu-
mulado ate outubro de 2000, os destaques fo-
ram a agropecuaria e o setor de servicos, corn 
crescimento real de 25% e 11%, respectiva-
mente, de seus desembolsos. A infra-estrutu-
ra apresentou uma pequena expansao real de 
0,9% das liberaceies, ante o acumulado janei-
ro/outubro de 1999. A inclustria de transfor-
maga°, por sua vez, apresentou urn crescimento 
real de apenas 0,4% dos seus desembolsos 
no periodo. Em outubro de 2000, as libera-
O ch es para a in:Istria de transformacao man-
trveram a maior participacao - de 50% - no 
total desembolsado - ver Tabela 7.3. 

TABELA 7.1 
DESEMBOLSOS DO SISTEMA BNDES (1) 

liens 1999  2000 Var.% 

BNDES  9.2 9 1 8.0 6 6 -13,2 
0 p.D iretas 4.4 5 8 3.931 -11,8 

Op. Indiretas 4.8 3 4 4.1 3 6 -14,4 
FIN A M E 4.7 1 6 5.5 3 8 17,4 
B ND E Sp ar 1.0 0 5 1.8 4 0 83,1 
Total 15.012 15.4 4 9 2,9 

Fonte: AP/DEPLAN. 
Nota: (1) Acumulado at outubro de cada ano, a precos de outubro 
de 2000 - deflator IGP-D1. 

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

DESEMBOLSOS 	 0 
Mesas ACROP. IN D. 

TRANS F. 

INFRA- 

ESTRUTURA 

SERVICOS TOTAL 

jan98 67,6 42,1 -1,7 23,8 19,0 
to 105,3 64,5 91,7 55,3 74,0 
mar 88,1 100,0 57,6 30.0 71.3 
abr  41,2 75,5 155,4 45,6 93,4 
mai 13,8 73,7 146,0 26,1 55,2 
jun -8,8 65,5 90,6 27.1 43,1 
ju 1 -11.5 32.4 112,1 36.8 40.7 
ago -8,0 38,9 86.2 49,4 40,9 
sct -13,6 40,0 53.7 32,9 30,2 
out -12,8 31.0 43,6 36,2 24,6 
no.. -7,0 29,6 16,0 22,0 13,3 
dcc -6,2 16,7 -1.8 17,1 2.9 
jan 99 46,4 .13,3 -62.2 24,5 -194 
feu -24,8 11,8 -67,4 -11,2 -24,0 
mar -18,7 5,6 -30,8 3,2 -8,7 
abr -12,6 8,2 -58,8 -4,2 -26,8 
mai -5,4 5,0 -56,6 -2.3 -24,7 
jun -0,6 1(1,5 -57,1 -15,4 -24,5 
jul 1,0 8,5 -60.9 -16,7 -27.4 
ago 6,0 0,8 -59,0 -21,4 -28,8 
act -4,4 -5,2 -58,5 -23,0 -30,9 
out -6,0 -2,4 -54,9 -22,1 -28,1 
no. . -13.5 -5,1 -47.0 -17,4 -24,11 
de. -14,4 0,3 •30.0 -17,0 • 15.8 
jan 00 •2,5 -25.9 71,6 -4,9 -8,2 
toy 2,4 -25.0 20,7 31.8 -10.9 
mar -14,4 -9.3 -29,0 1,2 -15,4 
abr -9,1 -15,5 -29,7 11,4 -17.1 
mai -12,9 -12,8 -12.4 -12,8 -12.7 
jun 8,0 -19,8 -34.5 14,6 -18,7 
jul 10,2 -17,2 26,7 15,7 -0,7 
ago 14,1 -16,9 13,7 17,6 -3,0 
s ct 20,0 -15,9 7,7 18,2 -3,7 
oat 
- 

25,0 0,4 0.9 10,8 2,9 

on AP/DEPLAN. . 	. 
Nota: (1) Em relacAo 
deflator: IGP-DI. 

TABELA 73 
DESEMB. SETORIAIS DO SISTEMA BNDES (1) 

Setores 1999 2000 
_ _ 
Var. % Pa T1% 

2000 

TOTAL 15012 15450 2,9 100,0 

AGROPECUARIA 1246 1558 25,0 10,1 

IND. DE TRANS FoRMACAO 7658 7688 0,4 49,8 

METALURG IA 1091 1664 52,5 10,8 

MECAN/CA 651 542 -16,7 3,5 

MATERIAL DE TRANSPORTS 2939 3080 4,8 19,9 

CELULOSE E PAPEL 287 181 -36,9 1,2 

QUIMICA.P..F..PERF..S 	E 	VELAS 485 278 -42,7 1,8 

PROD. ALP4ENTARES E BEBIDAS 1156 888 -23,2 5,7 

0 UTRAS 1050 1055 0,6 6,8 

INFRA-ESTRUTURA 4396 4435 0,9 28,7 

SERMOS 1464 1622 10,8 10,5 

OUTROS 249 147 -41,1 0,9 

Fonte: AP/DEPLAN. 
Nota: (1) Acumulado ate outubro de cada ano, a precos de 
outubro de 2000 - deflator IGP-DI. 

a igual periodo do ano anterior - 
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Notas: (1) ) Inclui as operacOes do 
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Deflator: IGP-DI. 
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♦8 - Anexo Estatistico 

EVOLU AO COMPARATIVA DO CUSTO DA CESTA DE MOED 
1G P -M / FG V D Olar C o m ercial (var.% 	)(1) 635 /8 7 	(2) 

no 	m es  no 	ano 12 	m eses no 	m es  no 	ano 12 	m 	eses no 	m es  no 	ano 12 	m eses 
jan /9 9 0,84 0,84 1,67 64,08 64,08 76,49 5 9,3 	1 5 9,3 	1 9 	1,84 
fey 3,61 4,48 5,15 4,11 70,82 82,65 5,74 68,4 5 99,44 
m ar 2,83 7,44 7,92 -16,6 42,47 51,3 9 -16,32 4 0,96 68,3 	1 
abr 0,71 8,20 8,54 -3,56 37,40 45,12 -3,3 9 36,18 59,3 8 
m ai -0,2 9 7,89 8,08 3,81 42,63 49,84 4,04 41,69 65,21 
jun 0,3 6 8,27 8,06 2,64 46,40 5 2,94 3,40 46,50 70,10 
jul 1.55 9,95 9,92 1,11 48,02 53,78 3,70 51,92 74,4 9 
a go 1,56 11,67 11,8 	1 7,08 58,5 0 62,77 8,63 65,03 84,06 
set 1,4 	5 13,29 13.5 2 0,33 5 9,02 62,11 1,93 68,2 2 8 	1,7 	8 
out 1,70 1 	5,2 	1 15.3 6 1,60 61,57 63.66 2,46 72,3 6 77,52 
no v 2.39 17,97 18,50 -1,55 59,06 60,05 -1.47 69,82 75,73 
de z 1.81 20.10 20,10 -6,95 48,0 	1 48,01 -6,33 59,07 59,07 
jail/ 0 0 1,24 1,24 20,58 0,75 0,75 -9,12 0,1 	8 0,18 0,03 
fe v 0,35 1,59 16,78 -1,88 -1,14 -14,35 -1,80 -1,62 -7,10 
m ar 0,15 1,75 13 ,7 4 -1,20 -2,33 1,47 . 	0,52 -1,11 11,5 	9 
abr 0,23 1,98 13,20 3,40 0,99 8,79 2,30 1,16 18,1 	7 
m ai 0,31 2,30 13,88 1,10 2,10 5,95 2,43 3,62 16,34 
jun 0,85 3,17 14 ,4 4 -1.46 0,61 1,72 -0,09 3,53 12,41 
jul 1,57 4,79 14,46 -1,40 -0,80 -0,81 -1,63 1,86 6,63 
ago 2,39 7,29 15,39 2,74 1,92 -4,83 3,3 2 5,24 1,44 
set 1,16 8,54 15,06 1,11 3,05 -4,09 1,53 6,8 5 1.04 
out 0.3 8 8,9 5 13,57 3,54 6,70 -2,25 3,73 10,84 2,29 
nov 
- - 

0,29 9,26 
. 

11,24 2,65 9,5 3 1,92 2,75 13,89 6,68 
on 	--- - . 	e 	ercan . 

Notas: 
(1)Taxa de final de periodo. 
(2)Composto pela taxa de juros, imposto de rendae variacao cambial da cesta de moedas do BNDES (UMBNDES). 

QUADRO DAS PREVISOES ANUAIS (1)  

Ef,ISITTLI1GOES 

PI~(I)) FE CF 

(% do P1B) 

NFSP ("APD3) Ecortacbes 

(LISS bilhbes) 

brportacoes 

(US$ bilMes) 

B. Con-ercial 

(USS bilhoes) 

Saldo emC Corremte 

(% PCB)) 
TOTAL IN12(2) AGR SERV Prnrerio Nominal 

2003 101 2000 2001 2001 2001 2000 101 2030 2001 2003 2001 2000 M1 2031 2003 101 2000 1 	101 
Citibank 4,0 4,0 - - - - - - - - -3,3 -3,0 4,3 3,3 54,7 59,5 55,8 61,1 - I, I -1,7 -4,5 

`4'  v
F

'7,•  

Chase 3,9 4,4 - - - - - - - - -3A -3,0 3,6 2,9 55,6 62,1 55,6 sop 0,0 2,1 - 
Carantia 3,6 3,9 4,2 4,8 2,2 4,9 32 3,2 - - -3,3 -3,6 4,2 3,4 54,6 59,0 54,8 60,5 -0,2 -1,5 -4.2 
JP Morgan - - - - - - 55,5 605 56,0 59,7 -0,5 0,8 -4,4 
LCA 3,6 4,0 4,6 4,6 3,9 5,2 29 3,0 - - -3,6 -3,4 4,4 3,5 55,1 60,3 55,8 58,8 -0,7 1,5 -4.3 
Macrorritrica 4,1 5,7 - - - - - - - - -33 -2,4 4,1 4,2 55,3 60,8 56,0 58,7 -0,7 21 4,1 
MCM Consukores 3,8 3,8 4,5 4,1 3,4 4,6 3,5 3,5 20,4 20,4 -3,3 -3,0 4,2 3,0 54,8 60,0 55,5 59,0 -0,7 1,0 -4,2 
Rosenberg 3,8 4,0 5,0 5,3 5,6 5,7 2,8 3,1 - - -3,4 -3,0 4,1 3,6 55,0 61,5 55,5 60,0 -0,5 1,5 -4,3 
Tendencias 3,9 3,9 4,9 4,8 1,1 4,4 3,3 3,1 20,5 20,7 -3,6 -3,0 4,4 3,0 - - - - - - - 
MEDIA 3,9 4,2 4,6 47 3,2 5,0 3,1 3,2 20,5 20„6 -3,4 -3,1 4,2 3,4 55,0 60,0 55,5 59,5 -0,5 0,5 -4,2 -4,1 
DES VIO PADRA.  0 0,16 0,56 0,39 1,53 0,46 0,26 0,17 0,05 0,15 0,13 0,32 0,24 0,39 0,38 1,59 0,49 1,03 0,34 1,46 0,20 0,52 

(I) Variacao percentual. 

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

INSTITUICOES 
- 	- 	, 	 -..- ... .■........ ... ■ ■.... 	........ ........ 	 ... 	.•..o..1 

IPC-FIPE 
• J. 1.-• V .A...,-, 

IGP-M 
dez jan fey 2000 dez jan fey 2000 

Citibank 0,70 0,30 0,20 4,84 1,00 0,55 0,29 10,33 
Chase 0,55 0,40 -0,05 4,89 0,80 0,74 0,21 10,21 
Garantia 0,70 0,60 0,25 5,00 0,80 0,60 0,50 
Garantia 0,60 0,30 0,30 - - - - i 
MCM Consultores 0,55 0,40 -0,05 4,70 1,05 1,00 

4,60  
0,20 10,40 

Rosenberg 0,30 0,30 0,40 - - 0,40 9,50 
Tendencias 0,40 0,10 0,40 4,50 0,50 0,60 0.28 10,20 

Media 0,53 0,44 0,21 4,76 0,91 0,71 0,31 10,13 
Desvio Padrao 0,15 0,18 0,19 0,18 0,10 0,15 0,12 0,34 
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Fonte: Gazeta Mercantil. 
Nota: (1) CotacAo de final de periodo. 
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mar 16,74 -1,13 0,49 -18,70 -12,58 -18,90 

abr 5,37 0,40 1,63 -1,65 -4,05 -4,24 

mai -2,02 1,37 2,31 -2,60 0,87 4,11 

jun 4,47 0,45 1,31 -1,01 4,82 2,27 

jul -11,56 -0,74 0,11 -2,18 0,37 -0,43 

ago -0,38 -0,75 0,01 3,39 5,10 5,44 

set 3,63 -0,66 0,04 17,66 -1,43 -1,10 

out 3,58 -0,96 -0,32 -2,20 0,31 -0,11 

nov 15,02 -1,65 -0,98 -4,16 -2,33 -3,85 

dez 21,84 -0,99 -0,20 -10,07 -5,18 -8,60 

A cum. no ano 109,76 -6,53 4,57 27,17 25,85 23,23 

jan/00 -5,28 -0,51 0,22 -2,40 -1,22 -0,48 

fey 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 

A cum. no ano -28,85 -1,42 6,22 -3,13 -2,84 0,26 

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

CUSTO DO CREDITO (t) 
Men TJLP LIBOR(2) 

Ments..) 

Capital dc Giro 

pre fixado(2) 

Res. 63(3) Desconto do 

dupticata(4) 

Export 

notes(3) 

ACC(3) Repasscs do ENDES(5) 

BNDES , FIN A NI E •olon.IK. FINS NI E agrwola 

jan99 12,84 

—
 0

 0
n
 r
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—

e
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 rn 	
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 en 	

I
,
  

N
 
N

N
 N

N
 	

.
 

75,22 211,32 5,68 11,98 11,74 1,0 a 2,5 1,0 a 2,5 

fey 81.82 53,87 6,08 14,83 12.56 1,0 a 2,5 1,0 32,5 

mar - 75,71 25,50 5,77 13,00 12.85 1,0 a 2,5 1,0 32,5 

abr 13,48 74,19 18,81 5,67 15,92 11,34 1.0 32,5 1.0 32,5 

mai 65,15 17,12 5,09 16,78 10,99 1,0 a 2,5 1,0 32,5 

jun - 60,48 15,22 4,63 13,00 10,58 1,0 a 2,5 1,0 a 2,5 

jul 14,05 57,90 13,16 4,36 11.56 10,70 1,0 a 2,5 1,0 a 2,5 

ago 54,74 13,15 4,22 12.54 10,67 1,0 a 2,5 1,0 a 2,5 

set - 54,10 12,99 4,11 17,49 10,73 1.0 02,5 1,0 a 2,5 

out 12,50 50,04 12,74 3,84 14,78 10,73 1,0 02,5 1,0 02,5 

nor - 49,85 12,77 3,91 14,70 9.99 1,0 a 2,5 1,0 a 2.5 

dez - 49,81 12,76 3,79 14,71 10,06 1,0 02,5 1,0 82.5 

Jan/00 12,00 49,07 11,93 3,84 15,72 10,05 1,0 82,5 1,0 a 2,5 

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

mar - 46,73 11,56 3,68 9.18 9,82 1,0 82,5 1.0 a 2.5 

abr 11,00 43,43 11,66 3,52 8,87 9.61 1,0 02,5 1,0 a 2.5 

mai 45,68 11.80 3,58 9,87 9,60 1,0 a 2,5 1,0 a 2,5 

jun (6) - 1,0 a 2,5 1.0 22,5 

jul (6) 10,25 - - - ' - ,0 a 2,5 1,0 a 2.5 

ago (6) - - - - - I,0 a 2,5 1,0 02,5 

sct (6) ' ' - - .0 a 2,5 1.0 02,5 

out(6) 9.75 - • - - - ,0 02,5 1,0 a 2,5 

nov(6) - - 1,0 a 2.5 1.0 02.5 

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 correcdo cambial. (4) Taxa antecipada -% ao mes (media mensal). (5) % ao ano + TJLP. A partir de agosto de 1997: % ao ano + TJLP + spread de risco do agente 
financeiro. (6) Corn excecAo da TJLP, da Libor e dos repasses do BNDES, as informacOes ndo estao disponiveis para os meses de junho, julho, agosto, 
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