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♦1-Politica Economica 
A economia brasileira: balango de 2000 e as 

perspectivas para 2001 

No panorama econ6mico de 2000, os 
destaques toram a manutencao do cony* da 
inflacao, a enfase no ajuste das contas publicas e 
a retomada do crescimento do nivel de atividade. 

A inflacao acumulada em 2000, medida 
pelo IPCA, devera ficar proxima a 6%, cumprindo 
a meta do governo. Em mais urn ano de adocao 
das metal inflacionarias, o Banco Central mostrou 
maturidade e eficiencia em diferenciar choques de 
oferta — que impactam os .  custos — de pressoes 
do lado da demanda que justificanam a manutencao 
de um nivel alto das taxas. de juros da economia. 
Tanto n epoca da desvalozacdo do real no inicio 
de 1999, quanto em meados do ano de 2000 as 
pressOes inflacionarias — que decorreram do 
aumento dos  custos - foram concentradas no 
tempo, ou sea, nao refletiram uma tendencia 
continua de arta dos precos.A evolucAo favoravel 
da inflacao permitiu a reducao das taxas de juros 
basicas da economia, que passaram de 19% ao 
ano em janeiro, para 15,75% em dezembro. A 
reducao so nao pode ser mais intensa tendo em 
vista a ameaca da alta dos precos do petroleo e as 
incertezas geradas no ambiente externo. 

Quanto 
j 
 as contas publicas, o desempe-

nho favoravel, a. registrado em 1999, prosseguiu 
em 2000. De janeiro a novembro, o superavit pri-
man° acumulado do setor public° foi de R$ 41,5 
bilhoes, expressivamente acima dos R$ 36,7 bi-
lhOes acertados junto ao FMI. Em porcentagem 
do PIB e aprecos do Ultimo mes, o superavit acu-
mulado foi de 4,13%, superior aos 3,25% acorda-
dos com o FMI para o ano. Vale destacar que tern 
ocorrido urn significativo esforco fiscal de todas 
as esferas do governo.A expectativa do governo e 
de que o deficit nominal feche o ano de 2000 em 
torno de 4,00% do PIB, significativamente abaixo 
dos 5,75%yegistrados em 1999. Outro fato im-
portante foi a aprovacao da Lei de Responsabili-
dade Fiscal, que colaborara para um regime de 
administracao responsavel nos ties niveis do go-
verno nos proximos anos. 

Em relacao ao nivel de atividade, o ano de 
2000 foi marcado pela retomada do crescimento 
economic°, corn destaque para a expansao do setor 
industrial. Segundo o IBGE, o PIB - a preps de 
mercado - apresentou um crescimento acumulado 
ate o terceiro trimestre de 2000 de 3,89%, em rela-
cao ao mesmo periodo de 1999. 0 mercado pro-
jeta para o fechamento do ano urn crescimento 
real do PIB de cerca de 4%,em relacao ao ano de 
1999 - ver Anexo Estatistico. 

No front externo, entretanto, os resultados 
nao foram tao positivos. A Balanca Comercial 
fechou o ano corn urn deficit de US$ 691 milh6es. 
Apesar do crescimento expressly° das 
exportacoes, que .foi de 14,7% no ano, este 
resultado reflete, pnncipalmente, a forte retomada 
das importacOes — corn variacao de 13,2% no 
mesmo periodo — decorrente-  da retomada do 
crescimento economic° — alern, obviamente das 
pressoes de alta do prep do petroleo. 0 deficit 
em conta corrente devera fechar o ano em torno 
de 4% do PIB. 

Em 2001, a evolucao do cenario externo con- 

tinuara a ser determinante para a continuidade 
do born desempenho da economia brasileira. 
No fim de 2000, o ambiente externo tornou-se 
menos preocupante corn o amincio do pacote 
de ajuda internacional AArgentma e corn a pers-
pectiva de juros em baixa nos Estados Unidos 
nos proximos meses. Isto reflete o reconheq-
mento por parte do FED da ezustencia de sinais 
de desaceleracao da economia dos EUA. 

Na verdade, um cenario externo prova-
vel e favoravel para.  o Brasil em 2001 devera 
incluir: i) uma "aterrissagem" tranquila da eco-
nomia dos EUA; ii) a manutencao de up razoa-
vel dinamismo da economia europeia; in) a con-
tinuidade de recuperacdo da Asia e America 
Latina, e iv) a confirmacao da tendencia de que-
da dos precos internacionais do petroleo.. 

No que diz respeito ao ambiente inter-
no, a meta de inflacao de 4% para o proximo 
ano devera ser atingida sem maiores problemas. 
Em relacao As.  contas publicas, apesar do au-
mento do salano minim° para R$ 180,00 repre-
sentar uma importante fonte de pressao, °go-
vern° vem dando sinais claros de que o reajus-
te devera ser viabilizado pela ger -nab de recei-
tas extras e/ou corte de outros gastos. Sendo 
assim;  a meta de superavit pnmano de 3,0% 
devera ser atingida. Quanto ao nivel de ativida-
de, asprojecOes do mercado apontam para urn 
crescimento real do PIB em torno de 4,0% em 
2001 — este resultado certamente dependera da 
confirmacao do cenario externo favoravel des-
crito anteriormente. 

0,grande desafio para o proximo ano 
continuara sendo a solucao para o desequilIbrio 
das contas externas. As previsOes mais otimistas 
do mercado apontampara urn superayit 
comercial de 11S$ 1,5 bilhao em 2001. 
Confirmando-se este resultado, o deficit em 
conta corrente ficaria proximo de US$ 26 
bilhoes, um resultado parecido corn o de 2000. 
Tendo isto em vista, fica claro que uma das 
prioridades do governo continuard sendo o 
apoio a expansAo das exportacOes brasilegas. 

Alem das novas medidas de apoio as 
exportacOes anunciadas recentemente, tem 
crescido tambem a preocupacao do governo 
no sentido de reducao das importacOes, 
mediante o aumento do indice de nactonalizacao 
de componentes e equipamentos. E importante 
ressaltar que este processo de substituicao de 
importacoes ou adensamento das cadeias 
produtivas" — como tem sido recentemente 
chamado — nao significa a tentativa de retorno 
ao modelo passado de economia fechada ao 
exterior. Ao contrario, o principal objetivo 
exnortar cada vez mais sem, entretanto, gerar 
deficits comerciais significativos, como vem 
ocorrendo nos setores de eletroeletronicos, por 
exemplo. A politica de "adensamento das 
cadeias produtivas" devera privilegiar a atracao 
das empresas que hole exportam ao Brasil, para 

Oue passem a produzir esses produtos no pais. 
s principals incentivos a entrada destas 

empresas no Brasil deverao ser a abertura de 
novas linhas de financiamento e o proprio 
tamanho do mercado interno brasileiro. 
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♦2 - Nivel de Atividade 

0 desempenho recente do nivel de ativi- 
dade 

Os filtimos dados disponiveis apontam 
para a continuidade de crescimento do nivel 
de atividade. 

Segundo o IBGE, a producao fisica in-
dustrial apresentou um crescimento de 7,2% 
em outubro, ante igual mes do ano anterior -
ver Grafico 2.1. No ano, o indicador acumu-
lou uma variacao positiva de 6,6%, ante o 
periodo janeiro/outubro de 1999. 

Segundo a CNI, as vendas reais da in-
&Istria apresentaram uma expansa'o de 12,1% 
em outubro, contra o mesmo mes do ano ante-
rior. No ano, o indicador acumulou urn cres-
cimento de 10,6%, em relacao a janeiro/ou-
tubro de 1999. 0 nivel de utilizacao da capa-
cidade dessazonalizado foi de 81% em outu-
bro, contra os 79% de igual mes do ano ante-
rior. 

Conforme a FIESP, o INA registrou 
urn crescimento dessazonalizado de 1,9% em 
outubro, em comparacao ao mesmo mes de 
1999. Na comparacao com igual mes do ano 
anterior, o INA registrou urn crescimento de 
7,1% - ver Grafico 2.1. 

Na analise da indfistria por categorias 
de uso do IBGE, continuam destacando-se os 
desempenhos da producao fisica industrial de 
bens de bens de consumo duravel e de bens 
de capital, corn crescimento de 19,4% e 
17,2%, respectivamente, em outubro, contra 
outubro de 1999 — ver Grafico 2.2. Estas 
categorias de uso acumulam no ano tams de 
crescimento de 19,1% e 12,9%, 
respectivamente, ante urn crescimento 
acumulado de 6,6% registrado pela media da 
indAstria. 

A producao de autoveiculos 

Segundo a Anfavea houve urn cresci-
mento da producao de autoveiculos de 21,9% 
no acumulado ate novembro, ante igual peri-
odo de 1999 - ver Grafico 2.3. 

Evolucao da taxa de desemprego 

Em novembro, a taxa de desemprego 
aberto do IBGE foi de 6,2%, contra os 7,3% 
de igual mes de 1999 — ver Grafico 2.4. Des-
de junho deste ano, a taxa de desemprego vem 
apresentando mensalmente valores inferiores 
aos registrados em iguais meses de 1999. No  

ano, a taxa media de desemprego encon-
tra-se em 7,35%, abaixo dos 7,56% 
registrados no ano de 1999. Isto demons-
tra que a retomada do crescimento do ni-
vel de atividade comecou, finalmente, a 
impactar de forma mais significativa o 
mercado de trabalho. 

GRAFICO 2.1 
INDICADORES DO NIVEL DE ATIVIDADE 

COM AJUSTE SAZONAL - JAN 98 =100 

GRAFICO 2.2 
PRODUC AO FISICA INDUSTRIAL IBGE 

GRAFICO 2.3 
PRODKAO DE AUTOVEiCULOS - ANFAVEA 

(EM MIL UNIDADES) 
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♦3 - Inflagao 
0 resultado dos iiltimos indices 

0 IPCA e o IGP-DI registraram taxas de 
inflacao de 0,32% e 0,39%, respectivamente 
em novembro ante os 0,14% e 0,37% 
registrados no mes anterior - Ver Tabela 3.1. 
O IPC- FIPE apresentou uma deflaca"o de 0,05% 
no mes de novembro. A inflacao media - cal-
culada a partir dos tres indices citados anteri-
ormente - ficou em 0,22% em novembro, ante 
o 0,17% registrado em outubro. Com  estes re-
sultados, a inflacao media acumulada em 12 
meses caiu de 8,51% em outubro para 6,97% 
em novembro - ver Grafico 3.1. 

Estes resultados sao confirmados pela 
evolucao do nUcleo da inflacao: no acumulado 
em 12 meses, ate novembro, a variacao do nu-
cleo da inflacao foi de 3,94%, abaixo dos 
4,12% registrados no acumulado em 12 meses 
ate outubro - ver Tabela e Gra.fico 3.2. 

0 IPC-FIPE 

0 Indite de Precos ao Consumidor, di-
vulgado pela FIPE, registrou, na segunda 
quadrissemana de dezembro, uma inflacao de 
0,16%, frente a deflacao de 0,05% registrada 
no mes anterior. Este resultado já incluiu o im-
pacto do reajuste dos combustiveis para o con-
sumidor final. 0 destaque de alta ficou corn o 
item transportes cujo reajuste de preco atingiu 
1,65%. Este resultado foi compensado em parte 
pelo desempenho favoravel do item alimenta-
cao, com deflacao de 1,02% no periodo. Para 

TABELA 3.1 
INFLACAO MENSAL (%) 

M es 
Indices de precos 

IG P-D1 IPCA FIPE Media 
Jan/99 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 09.  - 1,13 1,40 

no v 2,53 0,95 1,48 1,65 

de z 1,23 0,60 0,49 0,77 

Jan/00 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 

GRAFIC0_3.1 
INFLACAO 

TAXA ACUMULADA £M 12 MESES (%) 

, 	GRAFICO 3.2 _ 
NUCLEO DE INFLACAO (%) 

TAXA ACUMULADA EM 12 MESES 
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, 	TABELA 3.2 _ 
NUCLEO DE INFLA A 

IPC/FG V Core 

Mes 12 meses Mas 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 
nov 0,40 6,19 0,35 3,94 

o fechamento do mes de dezembro, a FIPE 
espera uma inflacao de 0,5%. A projecao 
para o ano e de uma inflacao acumulada de 
cerca de 4,6%. 

0 IGP-M 

Em dezembro, o IGP-M, registrou 
uma taxa de variacao de 0,63%, acima do 
0,29% de novembro. A taxa foi pressionada 
pelo aumento dos combustiveis e pelo rea- 
juste dos precos da energia eletrica e dos 
onibus urbanos no Rio de Janeiro. No ano, a 
variacao acumulada do IGP-M foi de 9,95%. 

0 IPA-M, o IPC-M e o INCC-M re- 
gistraram, em dezembro, respectivamente, 
taxas de inflacao de 0,66%, 0,61% e 0,49%. 
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♦4 - Financas Publicas 
A evolucao do deficit nominal do setor 

public° 

0 deficit publico nominal no 
acumulado Janeiro/novembro de 2000 - 
excluido o efeito da variacdo cambial - foi de 
3,07% do PIB, significativamente abaixo dos 
5,75% do PIB de 1999 - ver Tabela 4.1. 

0 total de despesas corn o pagamento 
dos juros nominais sobre a divida publica 
atingiu 7,20% do PIB no acumulado ate no-
vembro, contra os 8,98% do PIB em 1999. 

Em relacao ao resultado primario, 
houve urn superavit de 4,13% do PIB no 
periodo, ante urn superavit de 3,23% do PIB 
em 1999. Vale ressaltar o aumento do 
superavit primario dos governos regionais, que 
de 0,22% do PIB em 1999, passou para 0,94% 
do PIB no acumulado janeiro/novembro de 
2000. Esta melhora decorreu, principalmente, 
da recuperacao do resultado primario dos 
estados. 

As receitas federais em novembro 

Segundo a Secretaria da Receita Fe-
deral, a arrecadacao federal apresentou urn 
crescimento real de 5,76% em novembro de 
2000, ante o mesmo mes de 1999 - ver Tabe-
la 4.2. No acumulado no ano ate novembro, a 
arrecadacao apresentou urn crescimento real 
de 2,09%. 

TABELA 4.1 
NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO DO SETOR 

PUBLIC() (NFSP)(1) - sem desvalorizacio cambial 
Acumulado no ano (em % do PIB) 

1999 2000 
jan-nov ano jan-nov 

Nominal 5,19 5,75 3,07 
Govern Central 2,04. 2,32 1,06 

Cm. Fed. e Bacen 2,35 2,69 1,87 
Empresas Estatais Federais -0,31 -0,37 -0,80 

Governor Regionals 3,16 3,43 2,01 
Govemos Estaduais 2,47 2,66 1,67 
Govemos Municipals 0,34 0,45 0,25 
Empresas Estatais Estaduais 0,30 0,28 0,08 
Empresas Estatais Municipais 0,04 0,04 0,01 

Juros Norninais 8,91 8,98 7,20 
Govern Central 5,35 5,33 4,25 

Gov. Fed. e Bacen 5,06 5,06 4,17 
Empresas Estatais Federais 0,29 0,27 0,08 

Governs Regionals 3,55 3,65 2,95 
Govemos Estaduais 2,71 2,82 2,29 
Governs Municipais 0,52 0,52 0,41 
Empresas Estatais Estaduais 0,30 0,29 0,23 
Empresas Estatais Municipals 0,02 0,02 0,02 

Primitrio -3,71 -3,23 -4,13 
Govemo Central -3,32 -3,01 -3,18 

Gov. Fed. e Bacen -3,60 -3,31 -3,10 
INSS 0,88 0,94 0,80 
Empresas Estatais Federais -0,60 -0,64 -0,88 

Govemos Regionals -0,40 -0,22 -0,94 
Govemos Estaduais -0,24 -0,16 -0,62 
Govemos Municipals -0,17 -0,07 -0,17 
Empresas Estatais Estaduais -0,01 -0,02 -0,15 
Empresas Estatais Municipals 0,02 0,02 0,00 

Fonte: Banco Central do Brasil. 
Nota: (1)(-)uperavit 

Titulos Pfiblicos Federais 

A observe ao dos titulos federais clas-
sificados por indexador aponta para a conti-
nuidade do aumento da participacao dos titu-
los piiblicos pre-fixados no total. Esta parti-
cipacao passou de 9% em media no ano de 
1999, para 15% em novembro de 2000 - ver 
Tabela 4.3. Os titulos indexados a taxa over/ 
SELIC continuam apresentando a maior par-
ticipacdo, que atingiu 53% do total em no-
vembro de 2000. 

A divida liquida do setor publico 

A divida liquida do setor publico - ex-
cluindo base monetaria- foi de 45,0% do PIB 
em novembro de 2000 - ver Tabela 4.4. 

TABELA 4.2 
ARRECADACAO DAS RECEITAS FEDERAIS 

a pregos de novembro de 2000 

Arrecadacio Variacao 
(RS milhoes) (%) 

Ano Out Nov Jan-nov Nou00/ Nov00/ Jan-Nov00/ 

Out00 Nov99 Jan-Nov99 

1999 14322 14401 162405 - - 

2000 15769 15231 165793 -3,41 5,76 2,09 

Fonte: Seartaria da Receita Federal. 

TABELA 43 
TITULOS FUBLICOS FEDERALS 

PARTICIPACAO POR INDEXADOR (%) 

Indexadores 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 (nov) 

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

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

Prefixados 40,2 42,7 61,0 40,9 3,5 9,2 15,1 

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 , 
DIVIDA LiQUIDA SETOR PUBLICO - FIM 

DE PERIODO (% PIB) (1) 

Composicao 1994 1995 19% I997 1998 1999 2000 (Inv) 

Divide lama 17,6 21,8 27,0 26,4 32,6 34,5 35,2 
Gave= Central 3,0 6,6 12,0 13,1 17,3 17,7 19,3 

Gavastaeuais e ITILOiCk)aiS 9,5 10,3 11,1 12,4 14,0 15,6 14,9 
Empresas ware' 5,1 4,9 3,9 0,9 1,3 1,2 0,9 
Divitta extema 8,4 5,5 3,9 4,3 6,4 10,5 9,8 

Cavern° Cenral 6,2 3,5 1,6 1,9 4,3  8,0 7,5 

Gov estactais e mricipais 0,3 0,3 0,4 0,5 0,7 0,9 0,9 

Encresas eststais 1,9 1,7 1,9 1,9 1,4 1,6 1,3 

Divida =1 26,0 27,3 30,9 30,7 39,0 45,0 45,0 

Gamma Ceara' 9,2 10,1 13,6 15,0 21,6 25,7 26,8 

Cov.estadrais e rwricipais 9,8 10,6 11,5 12,9 14,7 16,5 15,8 

Estadas ad ad ad 11,1 12,7 14,3 13,8 

Ivkinicipix ad ad ad 1,8 2,0 2,2 2,0 

Empresas estatais 7,0 6,6 5,8 2,8 2,7 2,8 22 

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

Estaduais ad ad 3,2 1,7 2,1 2,2 23 

Moicipais nd nd 0,1 0,1 0,1 0,2 0,2 

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

Di ides total corn base rronetiria 29,6 30,4 33,3 34,3 43,4 49,7 48,6 

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

A Taxa SELIC cal para 15,75% ao ano 

Na Ultima reuniao do Copom, o Banco 
Central decidiu reduzir a taxa Selic de 16,50% 
para 15,75% ao ano. 

Por urn lado, esta decisa'o tomou como 
base o desempenho favoravel da economia 
brasileira, marcado pela retomada do cresci-
mento economico - sem pressa'o sobre os pre-
cos - e o born desempenho fiscal. A taxa de 
inflacao medida pelo IPCA - indice oficial - 
devera fechar o ano em cerca de 6%, o que 
representard um resultado em tomo de 3 pon-
tos percentuais abaixo do registrado em 1999. 
Esta queda ocorreu apesar do impacto negati-
vo do reajuste dos precos administrados e da 
desvalorizacao do real. Na verdade, a estabi-
lidade das expectativas de inflacao ao longo 
do ano demonstrou a capacidade que a eco-
nomia brasileira teve para absorver choques 
de custos, sem que isto implicasse em impac-
tos expressivos sobre a evolucao dos precos. 
As perspectivas para a inflacao em 2001, sao 
ainda mais favoraveis. 0 governo espera atin-
gir sem problemas a meta de 4% tendo em 
vista os seguintes fatores: i) queda do preco 
internacional do petroleo; ii) urn aumento de 
cerca de 6% para os precos administrados -
cerca da metade do registrado em 2000; e iii) 
o aumento da safra agricola. 

Por outro, refletiu urn maior otimismo 
em relacao a evolucao do ambiente externo. 
Em primeiro lugar, os precos do petroleo co-
mecaram a cair significativamente tanto nos 
mercados a vista quanto no futuro - ver Gra-
fico 5.2. Em segundo lugar, o FED dos EUA 
tern mostrado uma preocupacao quanto a 
desaceleracao do crescimento da economia 
daquele pals, sinalizando para uma queda das 
taxas de juros nos proximos meses. Finalmente, 
o recente "pacote" de ajuda a Argentina - ne-
gociado corn bancos e organismos internacio-
nais - melhorou o perfil de financiamento da-
quele pals, criando bases para uma possivel 
recuperacab do crescimento -no proximo ano. 

No mercado futuro, as taxa de juros DI, 
anualizadas, projetadas para janeiro, feve-
reiro e marco de 2001 fecharam, em 28/12, 
em 15,71%, 15,76% e 15,80%, respectiva-
mente. 

A evolucao 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 - em dezembro foi de 954, abaixo 
dos 986 de novembro - ver Grafico 5.3. E de 
esperar que tendo em vista os bons resultados 
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GRAFICO 5.3 
SPREAD DE RISCO SOBERANO 
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GRAFICO 5.4 

da economia brasileira e a melhora do cenario 
externo, o spread volte a cair nos pro)dmos 
meses. 

0 Mercado de Cambio 

No dia 29/12, a cotacao da Ptax (ven-
da) foi de R$ 1,9554, ligeiramente inferior 
ao R$ 1,9596 registrado no final do mes de 
novembro - ver Graf co 5.4. 

Os contratos de US$ futuro corn fe-
chamento em primeiro de fevereiro e marco 
tinham, em 28/12, uma cotacao de R$ 1,9652 
e R$ 1,9730 respectivamente. 
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GRAFICO 6.2 
VARIACAO DO ACUMULADO NO ANO(%) 

Sinopse EconOmica 

♦6 - Setor Externo 
A Balanca Comercial em 2000 

A balanca comercial fechou o mes de 
dezembro corn urn deficit de US$ 213 mi-
lhOes, corn exportacOes de US$ 4,7 bilhOes e 
impoprtacoes de US$ 4,9 bilhOes. No ano de 
2000, o deficit acumulado de US$ 691 mi-
lhoes ficou abaixo do US$ 1,2 bilhao de 1999 
e foi o melhor resultado da balanca comerci-
al nos Alitmos seis anos. Em 2000, o total 
das exportacoes foi de US$ 55,1 bilhOes, con-
tra USS 55,8 bilhOes de importacoes. 0 des-
taque das exportacoes no ano de 2000 coube 
as vendas externas de bens manufaturados que 
atingiram US$ 32,5 bilhaes. 

A balanca comercial desagregada de 
novembro 

A Balanca Comercial brasileira, em no-
vembro, registrou urn deficit de US$ 630 mi-
lhoes, o clue correspondeu a urn resultado das 
exportacoes e das importacoes de US$ 4,4 
bilhOes e US$ 5,0 bilhOes, respectivamente. 

No acumulado do ano, ate novembro, 
as exportacoes somaram US$ 50,4 bilhOes e 
as importacoes US$ 50,1 bilhOes, resultando 
em urn saldo comercial negativo de US$ 474 
milhOes no periodo. 

Apesar do desempenho comercial do 
pais estar aquem das expectativas iniciais do 
mercado - fruto de urn sigmficativo aumento 
das importaciies -, vale ressaltar que as ex-
portacoes continuam apresentando urn born 
desempenho - ver Graficos 6.1 e 6.2. 

No acumulado do ano, novembro, as 
exportacoes registraram uma taxa de cresci-
mento de 16,4% em comparacao corn igual 
periodo do ano passado, corn destaque para 
as vendas externas de produtos manufatura-
dos que cresceram 20,3% - ver Tabela 6.1 e 
Grafico 6.2. 

No acumulado do ano, ate novembro, 
as importacties totais cresceram 13,6% em 
relacao a igual periodo de 1999, enquanto as 
importa0es de materias-rimas e bens in-
termediarios aumentaram -1

p
8,7% - ver Tabe-

la 6.2. 

A evolucao dos indices de prey() e de 
quantum 

Segundo a FUNCEX, o quantum ex-
portado total cresceu 6,8% em novembro, 
ante igual mes do ano anterior. No acumula-
do no ano ate novembro, o crescimento foi 
de 12,7% - ver Tabela 6.3. No comparativo 
mes/igual mes do ano anterior, o destaque de 
crescimento ficou corn o quantum exportado 
dos produtos basicos. No acumulado no ano, 
entretanto, o destaque continua sendo a ex-
pansdo do quantum exportado de bens ma-
nufaturados. 

Em relacao a evolucao dos precos de 
exportacao, apesar de estar ocorrendo um 
processo de.  recuperacao ao longo deste ano, 
os indices amda encontram-se abaixo da me-
dia registrada em 1997/1998. Ate novembro, 

dezembro - 95 

houve uma vanacao acumulada no ano positi-
va de 2,7%. Os precos de exyortacao dos pro-
dutos semimanufaturados sao os que apresen-
tam a maior recuperacao, acumulando no ano 
um crescimento de 13,1%, contra j aneiro/no-
vembro de 1999. Ja os precos dos produtos 
basicos continuam apresentando um desempe-
nho desfavoravel, resistrando tuna queda acu-
mulada de 2,4% ate novembro - ver Tabela 
6.3, novamente. 

GRAFICO 6.1 
EXPORTACOES: 

VARIACAO ACUMULADA EM 12 MESES (%) 
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TABELA 6.1 
EXPORTACOES POR TIPO DE PRODUTO 

USS MILHOES FOB 
hens Jan-Nov Var.% 

2000 1999 

Basicos 11.743 10.870 8,0 

Industrializados 37.310 31.684 17,8 

Semimanufaturados 7.743 7.116 8,8 

Manufaturados 29.567 24.568 20,3 

0 ps. Especiais 1.374 783 75,5 

Total 50.427 43.337 16,4 

onte: Secex. 
TABELA 6.2 

IMPORTACOES POR CATEGORIA DE USO 

liens Jan-Nov Var.% 

2000 1999 

Mathias pumas c bens Intermcdtarios 26.138 22.020 

^. 
.41.  

0
  
0
 
N

 	
0
1

 
0

 V
I 

Combustivcis c 	lubrificantes 5.8 5 5 3.788 

Bens do capital 12.200 12. 297 

Bens de consumo 6708 6696  

Nio-durivcis 3.589 3.804 

duravcis 3.1 I 9 2.892 

AutomOveis 1 1 1 8 1.084 

Outros durivcis 2001 1.808 

To tal 50.901 44.801 

onte: Receita Federal. 
TABELA 6.3 

INDICES DE PRECO E QUANTUM 
DAS EXPORTACOES (1996=100) 

Total 

Preco 	U017111177 

2.1SiCOS 

Brno° 	yawl, 

Scminanufat 

Preco Quantum 
Manufat . 

Preto 	Quantum 

jan00 83,0 1042 74,8 95,3 82,8 109,5 862 106,1 

fey 82,9 124.5 75,4 94,1 85,6 120,9 84,9 137,0 

mar 83,8 133,7 74,6 119,1 85,7 112,4 86,7 147,3 

abr 83,0 126,1 75,0 145,4 83,7 100,1 85,8 127,4 

mai 84,4 150,2 75,2 177,5 86,6 109,8 88,1 149,1 

i'm 83,8 145,3 75,0 167,6 87,3 106,5 862 147,4 

jut 85,3 156,9 760 170,6 89,0 116,9 87,9 147,1 

ago 86,5 159,8 73,3 193,0 87,6 125,8 92,1 159,2 

set 85.5 1383 72,3 138,8 88,5 112,4 90,1 146,2 

011 83,7 138,8 72,6 146,3 88,7 108,6 86,6 146,4 

non 83,5 131,6 73,2 141,1 05,8 118,6 86,3 132,8 

nov00/nov99 1.6 6,8 -1.2 18.6 6.3 3.6 2.3 4.6 

Acura no ano 2.7 12. -  -2.4 /0.3 13.1 -4,4 1.1 19, 7 

onte: 	. 

- 
• I 11 

- I 5 

1 n / 9 9 

6 



Sinopse Econernice 
	 dezembro - 7.495 

♦7 - Operagoes do BNDES e FINAME 

A evolucAo das operacoes 

O valor dos desembolsos de recursos 
do BNDES registrou um crescimento real de 
21% no acumulado em 12 meses ate novembro 
de 2000 - ver Graficos da pa Ina 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 
54%, no periodo. 

O valor das aprovaco-es do BNDES 
caiu 2,4% em termos rears no acumulado 12 
meses ate novembro de 2000. 0 valor das 
aprovacoes da FINAME, por sua vez, 
apresentou uma expansao real de 34% no 
periodo - ver Graficos da pagina seguinte. 

O valor das consultas - pedidos de 
financiamento - do BNDES registrou uma 
expansao real de 15% no acumulado em 12 
meses ate novembro 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$ 19,5 bilhOes no 
acumulado no ano ate novembro de 2000, ante 
os R$ 17,2 bilhoes registrados em igual peri-
odo de 1999, ambos a preps de novembro 
de 2000 - ver Tabela 7.1. A BNDESPAR 
apresentou uma expansao real de 75% de seus 
desembolsos no acumulado ate novembro de 
2000, ante o mesmo periodo do ano anterior. 
A FINAME registrou urn crescimento de 31% 
de seus desembolsos. 0 BNDES, por sua vez, 
apresentou uma reducao real de cerca de 1% 
dos desembolsos no periodo. As liberacOes 
para operacties indiretas registraram uma ex-
pansao real de 8%. As operacoes diretas, por 
sua vez, apresentaram uma queda real de 10% 
de seus desembolsos. 

A distribuicao setorial dos desembolsos 

A evolucab dos desembolsos setoriais 
acumulados no ano a partir dejaneiro de 1998 
pode ser observada na Tabela 7.2. No acu-
mulado ate novembro de 2000, os destaques 
foram a agropecuaria e o setor de infra-estru-
tura, com crescimento real de 21% e 20%, 
respectivamente, de seus desembolsos. 0 se-
tor de servicos apresentou uma expansao real 
de 11% das liberacoes, ante o acumulado ja-
neiro/novembro de 1999. A indtistria de trans-
forma*, por sua vez, apresentou urn cresci-
mento real de 10% dos seus desembolsos no 
periodo. Em novembro de 2000, as libera-
Oes para a inch:Istria de transforms cao man-
tiveram a maior participacao - de 49% - no 
total desembolsado - ver Tabela 7.3. 

TABELA 7.1 
DESEMBOLSOS DO SISTEMA BNDES (1) 

Em RS milhOes 
Ite ns 2000  1999 Var.% 

BNDES  10.783 10.885 -0,9 

0 p.D iretas 4.925 5.453 -9,7 

Op. 	Indiretas 5.858 5.432 7,8 

FINAME 6.837 5.209 31,2 

B PI DESpar 1.865 1.067 74,8 

Total 19.487 17.161 13,6 

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

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

DESEMBOLSOS 	Em % 
Moses A CROP . IND. 

TRANS F. 

INFRA- 

ES TRUTURA 

SERVICOS TOTAL 

jan 98 67.6 42.1 -1.7 23,8 19,0 

fey 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 

ma i 13.8 73.7 146.0 26.1 55,2 

jun -8.8 65.5 90.6 27.1 43.1 

jut -11.5 32.4 112.1 36.8 40,7 

ago  -13.0 38.9 86.2 49.4 40.9 

set -13.6 40.0 53.7 32.9 30.2 

0 0 i -12.8 31.0 43.6 36.2 24.6 

nov . -7.0 29.6 16.0 22,0 13.3 

de. -6.2 16.7 -1,8 17.1 2.9 

jan 99 46.4 -13.3 -62.2 24.5 -19.4 

fcv -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 10,5 -57.1 -15.4 -24.5 

ju 1 1.0 8.5 •60.9 -16.7 -27.4 

ago 6.0 0,8 -59.0 -21.4 -28.8 

set -4.4 -5.2 -58.5 -23.0 -30.9 

001 -6.0 -2.4 -54.9 -22.1 •28.1 

nov  • 13.5 -5.1 -47.0 -17.4 -24.8 

de. -14.4 0.3 -30.0 -17,0 • 15.8 
ja n 00 -2.5 -25.9 71.6 -4,9 -8.2 

rev 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 

ju 1 10.2 -17.2 26.7 15,7 -0.7 

ago 14.1 -16.9 13.7 17.6 -3.0 

set 20.0 -15.9 7,7 18.2 -3.7 
003  25.0 0.4 0.9 10,8 2.9 

no v 21.0 10.4 19.7 10.6 13.6 

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

TABELA 73 
DESEMB. SETORIAIS DO SISTEMA BNDES (1) 

Setores 1999 2000 Var.% Part% 

2000 

TOTAL 19488 17160 13,6 100,0 

AGROPECUARIA 1652 1365 21,0 8,0 

IND. DE TRANS FORMAGA0 9264 8390 10,4 48,9 

METALURG IA 1780 1206 47,7 7,0 

MECANICA 764 673 13,6 3,9 

MATERIAL DE TRANS PORTE 3988 3211 24,2 18,7 

CELULOSE E PAP EL 279 308 - 9,5 1,8 

QUIMrA.P..F..PERF-S. E 	VELAS 324 503 - 35,6 2,9 

PROD. ALIMENTARES E BEB1DAS 963 1371 - 29,7 8,0 

0 UTRAS 1164 1117 4,2 6,5 

INFRA-ESTRUTURA 6492 5424 19,7 31,6 

sERVKOS 1914 1730 10,6 10,1 

OUTROS 167 251 -33,6 1,5 

Fonte: AP/DEPLAN. 
Nota: (1) Acumulado ate novembro de cada ano, a prey os de 
novembro de 2000 - deflator IGP-DI. 
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♦ Operaciies do BNDES e FINAME - Variagao real (%) 
(Acumulado 12 meses ate o ultimo mes vis-à-vis acumulado 12 meses ate o mesmo mes do ano anterior.) 
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GRAFICO 7.1 

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

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

EVOLUCAO COMPARATIVA DOS INDICADORES 

IGP - M / FG V 	 D 6 1 a r Corn ercial (var.% )(1) 	 UM BNDES 	(2) 

no 	m is 	no 	ano 	12 	m eses no 	m is ' 	no ano 12 	m eses no 	m is 	no 	ano 	12 	m eses 

jan/99 64,08 64,08 76,49 
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fey 4.11 70,82 82,65 

ma r - I 	6 , 6 4 2 , 4 7 5 	1 	, 3 9 

abr -3,56 37,40 45,12 

m ai 3,81 42,63 49,84 

jun 2,64 46,40 52,94 

Jul 1,11 48,02 5 3 , 7 8 

a go 7 , 0 8 5 8 , 5 0 6 2 , 7 7 

set 0,33  5 9 , 0 2 6 2 	, 1 	1 

out I , 6 0 6 1 	, 5 7 6 3 , 6 6 

no v -1,55 59,06 60,05 

dez -6,95 48,01 48,01 

jan/00 

0
 

O
 

(-1 0,75 0,75 -9,12 

fey -1,88 -1,14 -14,35 

m ar -1,20 -2,33 1,47 

abr 3,40 0,99 8,79 

m ai 1,10 2,10 5,95 

jun -1,46 0,61 1,72 

jul -1,40 -0,80 -0,81 

ago 2,74 1,92 -4,83 

set 1,11 3,05 -4,09 

out 3,54 6,70 -2,25 

nov 2,65 9,53 1,92 

dez -0,18 9,30 9,30 

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

QUADRO DAS PREVISOES ANUAIS ( i )  

1NSITI11051ES 

HB(1) FBCF 

(*Ado FIB) 

NFSP (9/4113) Epottacees 

(1.SSbOh6es) 

luportacoes 

(US$/Abets) 

B. Comicial 

(11S.Sbilh3es) 

Said° ernC Corrente 

(US$ bilh6es ) TOTAL INC(2) AM. SERV Primirio Norrinal 
2003 2001 2003 3001 2000 2001 2000 2001 2000 zoal 2000 2001 2003 zool 2000 20301 2000 mol 2000 2031 2003 2008 vial  LI  

4,0 4,0 4,6 4,8 3,5 4,4 3,5 3,6 - - -3,3 -3,0 4,3 3,3 54,7 59,5 55,8 61,1 -1,1 -1,7 -246 -29,3 

3,6 3,9 4,4 4,7 2,6 5,5 3,2 3,2 - - -3,6 -3,2 4,2 3,2 54,9 59,0 55,5 60,5 -0,6 - 1,5 -25,2 -28,2 
4,0 4,0 - - - - - - - - - - - - 55,2 60,3 540 59,7 -48 0,6 -26,6 -245 

3,8 3,9 4,4 4,4 3,0 5,0 3,2 2,9 - - -3,4 -3,1 4,8 3,8 55,0 60,3 55,9 58,8 -49 1.5 -25,8 -26,4 

4,1 - - - - - - - - - -3,3 -2,5 4,1 - 55,3 - 540 - -Q7 - -24,7 - 
3,8 3,5 4,5 3,5 3,4 4,5 3,5 3,3 244 244 -3,4 -3,0 4,6 3,0 54,7 61,7 55,6 61,7 -Q9 40 -25,3 -26,8 

3,7 4,0 4,4 4,9 5,6 5,6 3,3 3,2 - - -3,4 -3,0 4,1 3,4 55,2 61,0 55,7 59,0 -0,5 ZO -25,1 -21,5 

3,9 3,9 4,9 3,5 1,3 6,0 3,3 3,5 20,5 241 -3,4 -3,0 4,9 2,5 54,5 56,3 54,5 57,5 40 - 1,2 -23,7 .27,5 
MEDIA 3,9 3,9 4,5 4,3 3,2 5,2 3,3 3,3 23,5 243 -3,4 -3,0 4,4 3,2 54,9 59,7 55,6 59,8 -47 40 -25,4 -246 

DESMO PADRAo 0,16 0,16 0,18 Q59 1,29 459 4 12 0,22 405 415 Q09 421 0,31 440 0,28 1,63 446 1,35 Q31 1,37 0,91 2,29 

Notas: 
(1) Variacao percentual. 

(2) Exclusive Construct, Civil e Servicos de Utilidade Ptiblica. 

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

jan fey mar 2001 jan fey mar 2001 
Citibank 0,30 0,20 0,30 4,00 0,55 0,30 0,10 5,00 
Garantia 0,60 0,20 0,30 4,40 0,50 0,30 0,30 6,60 
JP M organ 0,30 0,30 0,30 4,00 - - - - 

L C A 0,40 0,00 0,10 4,10 0,45 0,20 0,30 5,00 
M acrometrica 0,35 0,80 0,05 5,60 0,85 0,55 0,30 6,85 
M CM Consultores 0,35 0,10 0,25 4,00 0,70 0,20 0,10 6,20 
Rosenberg 0,30 0,30 0,20 4,40 0,30 0,30 0,30 4,70 

Tendencias 0,70 0,40 0,40 2,90 0,90 0,40 0,50 6,60 

Media 0,41 0,29 0,24 4,18 0,61 0,32 0,27 5,85 

Desvio Padrao 0,14 0,23 0,11 0,69 0,20 0,11 0,13 0,85 
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m a i o -0,02  

junho I 	.3 	5 

julho 2 ,0 3 

agosto 2 	.1 	3 

setcm bro 2 ,3 0 

outubro 2 ,5 8 

novcm bro 3 ,5 9 

dczcm bro 1 	.6 0 

Aeons .Ano 

O
 

—
 

C
a

 2 8 .8 8 

jan/00 1 	,0 2 

feve reiro 0.1 	7 

m are° - 0 .0 5 

abril -0.02  

m a i o 0.6 9 

junho 1 	.4 	5 

julho 2 ,7 9 

agosto 2 .5 6 

setem 	bro I 	,0 9 

outubro 
no ve m bro 

0 ,5 6 

A cum .A n o I 0 	7 0 

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

REMUNERAGAO REAL DOS ATIVOS FINANCEIROS (%) (1)  
M i s Bolsa SP Poupanca Over 0 uro - Spot Paralelo Comercial CDB 

Jan/99 19,44 0,13 1,33 68,58 53,75 62,71 0,89 

fey 5,24 -2,20 -1,19 -2,45 -4,45 0,49 -1,17 

mar 16,74 -1,13 0,49 -18,70 -12,58 -18,90 -0,40 

abr 5,37 0,40 1,63 -1,65 -4,05 -4,24 1,25 

mai -2,02 1,37 2,31 -2,60 0,87 4,11 2,05 

jun 4,47 0,45 1,31 -1,01 4,82 2,27 0,96 

jul -11,56 -0,74 0,11 -2,18 0,37 -0,43 -0,35 

ago -0,38 -0,75 0,01 3,39 5,10 5,44 -0,31 
set 3,63 -0,66 0,04 17,66 -1,43 -1,10 -0,26 

out 3,58 -0,96 -0,32 -2,20 0,31 -0,11 -0,60 

nov 15,02 -1,65 -0,98 -4,16 -2,33 -3,85 -1,27 

dez 21,84 -0,99 -0,20 -10,07 -5,18 -8,60 -0,63 
A cum. no ano 109,76 -6,53 4,57 27,17 25,85 23,23 0,10 
jan/00 -5,28 -0,51 0,22 -2,40 -1,22 -0,48 -0,03 

fey 7,38 0,38 1,10 1,03 -3,93 -2,22 0,85 

mar 0,75 0,57 1,30 -5,37 -0,15 -1,35 0,87 

abr -13,01 0,40 1,06 5,09 -0,76 3,16 0,82 

mai -4,03 0,44 1,19 0,59 2,36 0,79 0,86 

jun 10,90 -0,14 0,53 2,96 -0,33 -2,29 0,20 
jul -3,16 -0,93 -0,26 -3,11 -1,55 -2,93 - 0,47 

ago 2,96 -1,64 -0,96 -1,32 -1,82 0,34 -1,34 
set -9,23 -0,55 0,07 -1,14 1,40 -0,04 -0,23 

out -7,02 0,25 0,90 -1,24 1,12 3,15 0,58 
nov -10,88 0,33 0,93 2,18 2,18 2,36 0,66 
A cum. no one -28,85 -1,42 6,22 -3,13 -2,84 0,26 2,78 

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

CUSTO DO CREDITO (1)  
846s TJLP 	- LIB OR(2) 	- 

(6 meet.) 

Capital de Giro 
pre fricado(2) 

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

Export 
notes(3) 

ACC(3) Rcpasscs do ONDES(5) 
ENDES/F. 1NA ME 66161661160• FINAM E seri6ela 

jan99 12,84 
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75,22 20,32 5,68 11.98 11.74 1.0 a 2,5 1,0 a 2,5 

rev • 81,82 53,87 6,08 14.83 12.56 1.0 a 2.5 1,0 a 2.5 

mar - 75,71 25,50 5,77 13,00 12,85 1,0 02,5 1,0 02,5 

abr 13,48 74,19 18,81 5,67 15,92 11,34 1,0 a 2,5 1,0 22,5 

mai 65,15 17,12 5,09 16,78 10.99 1,0 02,5 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 02.5 1,0 a 2,5 

ago 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 14,78 10.73 1,0 02,5 1,0 02,5 

nov - 49,85 12.77 3,91 14,70 9.99 1,0 a 2,5 1,0 02.5 

dee - 49,81 12.76 3,79 14,71 10,06 1,0 02.5 1,0 a 2.5 

J10/00 12,00 49,117 11.93 3,84 15.72 10.05 1,0 a 2,5 1,0 a 2,5 

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

mar - 46,73 11.56 3,68 9,1R 9,82 1,0 a 2.5 1,0 12,5 

abr 11,00 43,43 11.66 3,52 8,87 9.61 1,0 a 2.5 1,0 a 2,5 

mai - 45,68 11,80 3,58 9,87 9.60 1,0 2 2,5 1,0 02.5 

jun (6) 

jul (6) 

- 

10,25 

- 

- - 

- • 

- 

- 

- 

1,0 a 2,5 

1,0 02,5 

1.0 02,5 

1,0 a 2,5 

ago (6) - - - - - - 10 a 2,5 1,0 02,5 

set (6) - - - - - - 1,0 a 2.5 1,0 a 2,5 

out(6) 9,75 - - - 1,0 a 2,5 1,0 a 2.5 

nov(6) - - - - - - 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 - % 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 informacdes nAo esti() disponiveis para os meses de junho, julho, agosto, 
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