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A crise argentina e os interesses brasileirds  importante na nota de apoio dos paises dc

bloco e antecipando em um dia a sua chegad:

bi q . . ara ter uma reuniao bilateral com as autoridade
ambligua no que diz respeito ao seu IMpacto soli@entinas, antes do inicio do encontro regional

o0 Brasil. Por um lado, o fim da convertibilidade\ 3 gcasiZo. além da demonstracio de
removeu um dos principais obstaculos a uma mailiyariedade para com o vizinho, o Presidente
integracao, representado pela existéncia de regi eplblica acenou com a possibilidade de ¢

Fopresentito uma fonte sistemética de atitos erfi2Si Vir @ dar no futuro algum tipo de apoio
nceiro, por exemplo na forma de concessac

os dois paises, ao longo dos ultimos anos. : .
b g financiamentos do BNDES a empresas

outro, o agravamento da recesséo tem gerado qatith . . .
preocupacao crescente, nao apenas entrePigSileiras interessadas em investir na Argentina
i A situacdo do Brasil, na sua relacao

empresas brasileiras que tém vinculos com o pais ST . AT
vizinho, mas também em nivel oficial. Ess&0m o principal parceiro do bloco, é delicada.
preocupacéo esta ligada a possibilidade de qlegvidente que, entre os paises emergentes c
contrariamente ao que aconteceu em alguferto porte, o pais tende a ser o mais afetad
episodios recentes de mudanca de regimes camb&@isa crise argentina se agravar. Mesmo que |
(México em 1995 ou Coréia do Sul um par de anogntagio seja relativamente confinado, é
depois) em que, apos uma queda drastica do PiBpossivel que a economia real permanece
este se recuperou rapidamente no ano seguintérteiramente ilesa diante de uma situagao en
da crise, a Argentina ingresse numa espirglie o vizinho mais importante pode vir a ter
descendente e sua situagao continue piorando, $gfa queda do PIB que ndo se descarta qu
perspectivas de recuperagao. =~ atinja uma taxa da ordem de 10 %, o que

Esse receio tem certa justificativa. E laramente faz com qgue o Brasil Seja parte

primeiro lugar, a crise politica do pais, depois ggteressada em encontrar uma solucio para
algumas semanas de relativa calmaria l0go apdggse. Ao mesmo tempo, é muito dificil

posse do novo Presidente, Eduardo Duhalde egitender que empresas facam novos
apoio que este recebeu da até entdo governahgstimentos com um quadro gesses e, d:

Unido Civica Radical, voltou a se agravar. Efhesma forma, ha problemas 6bvios em

segundo lugar, a reacdo inicial do Fundo Monetainprestar recursos para um pais que est

Internacional (FMI) as propostas do GOVerna;malmente em moratdria e que ainda n&o est:

A crise da Argentina tem tido uma evoluca

argentino foi fria, o que tem adiado o recebimen negociacdo para superar essa situagao
de uma ajuda externa da dimenséo requerida pela A posicao brasileira a respeito dessas
gravidade da situacao. Em terceiro lugar, a tensgQestges devera ir se consolidando com ¢
social tem aumentado, com a repeticéo de episddfxsar do tempo, & medida que a crise argentir
de violéncia fisica contra algumas personalidadeg, evoluindo: gue o panorama politico ficar
contra agéncias bancérias e durante passeatasigd& claro: e ’que o0 novo Embaixador no pais
embora inicialmente pacificas, acabam porVeZPr%centeménte nomeado) va estabelecend
fora do controle dos organizadores. A0 mesmntatos formais com seus interlocutores. Uma
tempo, o estado de certa confuséo juridica em icdo que é possivel que ganhe forca no:
vive 0 pais, com a) os contratos de concessaoffBximos meses é a de irem avan¢ando o
servicos publicos tendo sido quebrados sem gE&ydos para medidas mais arrojadas (com
até agora tenha se estabelecido uma negociacéa xemplo as da mencionada linha de crédito
compensacdes; b) a queda de braco enirey&j ter alternativas ja definidas uma vez que a
Governo e as empresas produtoras de petroleo @irtezas no pais vizinho diminuirem um pouco
torno da margem de manobra que estas tém pgkdintensidade. Nesse caso, aquelas empres
praticar aumentos; c) as sucessivas mudancas ileiras que estiverem dispostas a correr ¢
dispositivos que regulam o uso das .BQUpanQﬁéSco, poderdo fazer excelentes negdécios n:
retidas (o chamadeodrralito”); e d) a possibilidade ‘Argentina, pois o preco de compra dos ativos,
de impeachmentla Corte Suprema de Justicgace a recesséo e a cotacdo do ddlar no pa
(equivalente ao Supremo Tribunal Federal no Brasjlizinnho, sera extremamente barato, permitindo
obviamente tendem a desestimular, em um prime§iherspectiva de uma excepcional rentabilidade
momento, a realizagdo de novos investimentos, @ig caso de superacio da crise.

que o0 marco juridico em que se movem as  \jle ressaltar como pontos positivos a
empresas, isto €, as “regras do jogo” do sisteMacente assinatura do pacto fiscal com as
figuem mais claras. rovincias e a aprovacao do orcamento de 200;

. Foinesse contexto que pode ser qualificagfa|a Camara. Como reacso as novas medida:
de “rarefeito”, que o Presidente Fernando Henriqéern informou que esta disposto a iniciar as

Cardoso participou em fevereiro da mais recenfygociacées para um novo acordo de
clpula do Mercosul, tendo tido uma participac&smpréstimo com a Argentina.

(1) Escrito por Fabio Giambiagi, Gerente da Area de Planejamento do BNDES.
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o2 - Nivel de Atividade

O PIB cresceu 1,5% em 2001 O INA de janeiro de 2002

O crescimento real do PIB em 2001 Segundo a FIESP, o INA apresen-
foi de 1,51% em relag&o a 2000, confirmariou em janeiro um aumento dessazonalizado
do as expectativas do mercado, que previdig 1,2% ante dezembro. Contra 0 mesmo
um aumento entre 1,5% e 2,0%. Essa eleva€s de 2001, houve um declinio de 5,7%.
cao foi inferior a registrada em 2000, onde a o
economia brasileira cresceu 4,36%, ante A taxa de desemprego em janeiro
19909.

Esse resultado decorreu, principal- Em janeiro, a taxa de desemprego
P P erto do IBGE foi de 6,8%, contra os

mente, da expansao real do PIB dos seto%%o : . L
- . Y% de igual més de 2001 — ver Grafico
Agropecuario e Servicos, com taxas de 5,11 .2. Essa taxa de janeiro de 2002 excede a

e 2,52%, respectivamente. O PIB da Indu§: 2 média de desempredo registrada em
tria, por sua vez, apresentou uma queda r prego reg

01, de 6,2%.
de 0,58%. Entretanto, o desempenho na In-
duastria ndo ocorreu de maneira uniforme, pois, GRAFICO 2.1
i ; PIB TRIMESTRAL
enguanto setgres como Extrativa !\/Imeral € \DICE COM AJUSTE SAZONAL
Transformacao subiram respectivamente JAN 98 =100

3,44% e 0,58%, a Construcao Civil e os Setso
vicos Industriais de Utilidade Publica tive-i4o
ram, respectivamente, quedas de 2,62%;&,
5,49%. Ja nos Servicos, todos os setores ap[gs
sentaram taxas positivas nessa comparacao,
destacando-se Comunicagdes com Crescimen-og:  oom o1 oom oor
to de 11,92%.

O PIB no quarto trimestre de 2001
mostrou um declinio de 1,67%(taxa )
dessazonalizada), ante o trimestre imediata:, , » & pesEmbat oo ASERTO - BGE%)
mente anterior — ver Tabela 1.1 e Grafico 2.1,

Nessa comparacdao apenas o setorp =~ ™" - --

oom 01l 01l
——e—— PIB total = = = Agropecuaria
IndUstria — ® —Servios

Agrgpecuério cresceu, aprgse_ntando uma_elé; — ~— —
vacao de 3,21%. Ja a Industria e 0s Servi¢as; 1
declinaram 1,59% e 0,16%, respectivamen* A
te jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez
. = = = 2000 2001 —@—2002
Em relacdo ao mesmo trimestre de
2000, houve uma queda de 0,69% do quarto _ TABELA 2.1
trimestre de 2001. O setor Agropecudario apre-— EYOLUCAC DO PIB JTR'MESTRA"
- P 1B total Agropecuéria Inddstria Sergos
sentou o n~1elhor desempenho nesse tipo e [Tl ol ol wl ol ol o
comparacédo, obtendo um crescimento de ' | 143 oss| 240 104 o066 o0p 188 o067
9,92%. O setor de Servigos registrou umcres- | o5 251 2o Sab Sar ath 1he ook
cimento de 1,75% no quarto trimestre de 2001, w|-14s -07s| 348 91 449 257 020 -0de
H 9 |1 -0,36 0,28 6,89 1,7 -4,09 -1,14 1,40 1,19
contra 0 mesmo trimestre de 2000. No entafi? || 020 T2l oo o] es teh ose ok
to, a Industria mostrou um decliniode 5,48% | os0 o20| 1181 144 -2.10 o8 116 o0
1 V| 3,42 1,65 4,03 2,5 3,39 2,1 4,05 1,06
no perIOdO . 00 | 4,07 1,29 6,97 1,4 5,49 08B 3,41 0,96
Para 2002, a eXpeCtatlva do mercadp | sz 143| 759 06 s10 125 362 o096
€ de uma taxa de crescimento acima de 2,0% "| 511 114| 388 029 465 17p 445 105
_VerAnexo Estatl,stlco V| 3,73 1,77 -4,06 -0,5¢ 4,88 2,10 3,43 0,90
- 01 | 4,33 0,95 5,08 6,7 543 10p 3,14 0,77
O recente corte na taxa de juros pelp | 207 -077] s24 -07p 042 338 312 oz
| ,It e d C nf 0,50 -0,83 330 -0,6p -2,03 -1,8JO 2,10 -0,Q7
Banco Central na ultima reunido do Copom | oee 1es| oer 30l 548 140 125 -0ds

alimenta ainda mais as expectativas de um deste: iBGE.

Sempenho mais expressivo da economia brdotas: (1) Taxa de variagéo (%) em relagdo a igual trimestre
- ~ do ano anterior . (2) Taxa de variacéo dessazonalizada (%),
sileira em 2002 em rela(;ao a 2001. contra trimestre imediatamente anterior.
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3 - Inflacéo

indices de Precos de Janeiro e Nucleo de GIFli\l/;%:FLIACOA?al
Inflagéo TAXA ACUMULADA EM 12 MESES (%)

O IGP-DI de janeiro apresentou umazo fx
variacdo de 0,19% e o IPC-PIPE, de 0,57%5 1_~ _.===~~
contra 0,18% e 0,25%, respectivamente, env
dezembro de 2001 - ver Tabela 3.1. O IPCAs
apresentou o valor de 0,52% em janeiro, infe0 +=————+—""r—""—""—""""""""
rior aos 0,65% registrados em dezembro delez99  jun00  dez00  jun0l  dez0l
2001. A inflagdo média desses trés indices de - - - |gp-pI —e—IPCA
preco foi de 0,43% em janeiro, superior a mé- —~—FIPE M édia
dia de 0,36% registrada em dezembro. No acu-

-

mulado em 12 meses até janeiro, a média des- ) GRAFICO 3.2

ses indices mostrou uma variacao de 8,34%, NUCLEO DE INFLACAO (%)
ligeiramente inferior aos 8,40% registrados no ~ AXA ACUMULADA EM 12 MESES
ano de 2001 - ver Gréfico 3.1. 7

O ndcleo de inflagao atingiu o valor 7
mensal de 0,73% em janeiro, superior ags,¢
0,71% de dezembro - ver Tabela 3.2. NO'
acumulado em 12 meses até janeiro, 0 nUchgS
de inflag&o apresentou uma variagao de 7,41%, _ _
acima dos 7,10% registrados no acumulado doJan/01  abr jul out  jan/02
ano passado - ver Gréfico 3.2.

TABELA 3.2
A evolucao dos precos em fevereiro NUCLEO DE INFLACAO (%)
. IPC/FGV NUCLEO
O Indice de Precos ao Consumidor, dit Més 12 meses  Més 12 meses

vulgado pela FIPE, registrou, na terceirg_ 7 064 5 82 044 393
quadrissemana de fevereiro, uma variagao nps, 0.40 619 036 412
precos de 0,28%, ligeiramente inferior aq__. 056 JA 053 443
%ﬁ(())% registrado na segunda prévia de fevg; 0.86 6.89 . 482

O principal item de aumento foi a Sau- rz:' g:; ?Zg 8:2 :2:
de, com elevagao dos precos de 1,17%. Os dgi: 136 6.89 0.70 5 23
principais itens do indice, Habitac&o e Alimen}’ 054 6 55 059 567
tacdo, apresentaram aumentos de 0,49%°¢ ’ ’ ’ ’
0,85%, com contribuicdes de 0,160 e 0,190 0.1z 664 050 606
ponto percentual, respectivamente. Dois iten&" o7l 737 056643
mostraram deflacdo nesse periodo: TranspqP®" 085 78 077 688
tes, com uma queda de 1,02%; e Vestuario, cqfi? 0.70 7,94 0,71 7.10
reducdo de 0,41%. Educacio apresentou U&#92 0.79 810 073 741

crescimento de 0,78%, mas o item de Despe- ) 3
sas Pessoais permaneceu estavel.

TABELA 3.1 A Fipe projeta para fim de fevereiro
INFLAGAO MENSAL (%) uma taxa mensal de 0,20%, abaixo do veri-
. ficado em janeiro, quando registrou 0,57%.
Indices de prens Para 2002, a Fipe projeta uma inflacdo de
Més IGP-DI___IPCA FIPE __ Média| 4,00%, significativamente abaixo dos 7,13%
jan01 0,49 0,57 0,38 048 | registrados em 2001.
fev 0,34 0,46 0,11 0,30
mar 0,80 0,38 0,51 0,56 O IGP-M
abr 113 0,58 061 0,77 Em fevereiro, 0 IGP-M registrou uma
mai 0,44 0.41 0,17 0341  relativa estabilidade, com uma taxa de vari-
jun 1,46 0,52 0,85 0,94 acao de 0,06%, abaixo dos 0,36%
jul 1,62 1,33 1,21 1,39 registrados em janeiro. Com esse resultado,
ago 0,90 0,70 1,15 0,92 o IGP-M acumulou em 1~2 meses até feve-
set 0.38 0.28 0.32 033| reirouma taxa de variagao de 9,92%.
out 145 0.83 0.74 101 O IPC-M e o INCC-M registraram a
’ ’ ’ ’ % e 0,31%, respectivamente
nov 076 o071 os1  oeo| olasde0,29% e 0,31%, resp '
' ’ ’ ’ em fevereiro. O IPA-M, por sua vez, apre-
dez 0,18 0,65 0,25 036| sentou uma modesta deflacdo de 0,09% no
jan02 0,19 0,52 0,57 0,43 periodo.

3
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+4 - Financas Publicas

As NFSP em janeiro de 2002

Tabela 4.1.

As despesas com 0S juros nominais

indexados a taxa over/SELIC continuaram
apresentando a maior participacédo, que foi

O déficit pablico nominal — semde 52,6% do total em janeiro de 2002. Os
considerar a desvalorizagdo nominal - foi détulos pré-fixados, por sua vez, registraram
2,56% do PIB em janeiro de 2002, ante d#¢ma participacao de 7,6% do total, no perio-
2,90% do PIB de igual més de 2001 — vélo.

sobre a divida publica atingiram 7,84% do

PIB no periodo, contra os 8,92% do PIB de

janeiro de 2001.

A divida liquida do setor publico

A divida liquida do setor publico — ex-
cluindo base monetéaria - foi de 51,2% em ja-

Em relacdo ao resultado primarioneiro de 2002 — ver Tabela 4.4. Incluindo-se
houve um superavit de 5,28% do PIB em j& base monetaria, a divida liquida foi de
neiro de 2002, ante um superavit de 6,02%5,2% do PIB.
do PIB em igual més do ano anterior.

A evolucéo das receitas federais

Segundo a Secretaria da Receita Fe-
deral (SRF), a arrecadacéo apresentou uma
expansao real de 18% em janeiro de 2002,
ante o mesmo més de 2001 — ver Tabela 4.2.

A participacao dos titulos publicos

por indexador

A participacao dos titulos indexados
ao cambio no total de titulos publicos fede-
rais aumentou em janeiro de 2002, passan

ARRECADACAO DAS RECEITAS FEDERAIS

TABELA 4.2

a pregos de janeiro de 2002

A no

Arrecadagao V ariag
(R$ milhdes) (%)

ao

Dez Jan

Jan02)/ Jan07

-~

2001

2002

Dez01

18314] 1925/

22681 23.8

Jan/01

17.8

Fonte: Secretaria da Receita Federal.

TABELA 4.3

TITULOS PUBLICOS FEDERAIS;
PARTICIPACAO POR INDEXADOR (%)

U
para 29,4% do total, ante os 28,6% de de- .
Zembro de 2001 ver Tabela 4 3 OS tl,tul Indexadores 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002(jan)
e ambio 53 94 154 210 242 217 286 294
SELIC 378 186 348 691 611 524 528 526
TABELA 4.1
NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO DO SETOR Prefixados | 427 610 409 35 92 153 78 7
glEJI\E/)ILllDCIEOS\(/XE(S)FI;)I(lZ,)A(Z)AOeCrInA?\//(I’ E?IOA LPIB IGPIGP-M | 53 18 03 04 24 59 70 64
Q Outros 89 92 86 60 31 47 3.8 3.4
2001 2002 Total 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000  1p0
jan Ano an__ |
Nominal 2.90 3,55 2.56 Fonte: Banco Central.
Governo Central 3,44 2,06 -1,76
Governo Federal 3,34 2,19 -1,43
Banco Central 0,10 -0,13 -0,33
Governos Rgionais . 0,37 2,04 1,20 TABELA 4.4
T N aaals ol S B DIVIDA LIQUIDA DO SETOR PUBLICO - FIM
Empresas Estatais <92 -055 312 E PERIODO (% PIB) (1)
Empresas Estatais Federais -0,67 -0,6 2,69
Empre sas Estatais Estaduaip -0,25 0,1 0,39
Empre sas Estatais Munipais 0,00 0,01 0,04 Composgéo 1998 1999 2000 2001 2002 (jfn)
Juros Nominais 8,92 7,30 7,84 Divida interna 325 344 354 384 40,1
Governo Central 6,26 3,98 5,07 Governo Central 17,2 17,7 1972 20,5 21,
g’gxignggft‘::l’a' 5’379 g'ig 3’225 Gov.estaduais e municpais 140 155 153 17,5 17,6
Governos Rgionais 2,49 2,9‘4 2,0’7 Er’n'presas estatais 13 12 0.9 04 0,
Governos Estaduais 2,13 2,56 1,81 Divida externa 64 104 97 10,6 11,1
e GovernosE Ntl utnigria is 0,327 Ogig Og%g Governo Central 43 80 75 84 8,8
mpresas Estatais , , , ) L
Empre sas Estatais Federais| -0,06 -0,0B 0,10 Gov.estaduais e r_numcpas 07 09 09 1 L
Empresas Estatais Estaduai 0,21 0,4 0,59 Empresas estatais 14 15 13 12 1
Empresas Estatais Munipais 0,01 0,02 0,02 Divida total 389 448 451 49,0 51,2
P rim ario 602 376 528 Governo Central 215 257 26,7 28,9 30,
Governo Central -2,81 -1,92 -6,83 Gov.estaduais e municipais 14,7 16,4 16,2 18,5 14,6
Soverno Federal 253 20 o Estados 127 142 141 164 16,
Nago wenra 069 107 103 Municipios 20 22 21 21 21
Governos Rgionais -2,12 -0,90 0,87 Empresas estatais 2,7 27 2,2 1,6 2,
Governos Estaduais -1,27 -0,6 -0,89 .
Governos M unigia is -0,85 0,28 0,01 Federais 05 03 -04 -12 -0,7]
Empresas Estatais -1,09 -0,94 2,43 ;
Empre sas Estatais Federais] -0,61 -0,68 2,59 Estaduais 21 22 24 26 27
Empresas Estatais Estaduaip -0,46 -0,3/0 -0,1 Municipais 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2
Empresas Estatais Munipais -0,02 0,01 0,02 K
. Base monetaria 44 46 4.2 43 4,0
Fonte: Banco Central do Brasil. o .
Divida total com base monetdjia 43,3 494 493 533 5%,2

Nota: (<12))@| =superavit

uxos valorizados para o Ultimo més do periodo, com base Fpnte: Banco Central
Nota: (1) Exclui base monetéaria.

IGP-DL.
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¢5 - Mercado Financeiro

O Banco Central reduz a taxa de juros GRAFICO 5.1 )
basica PREGO DA CESTA DE PETROLEO

Na ultima reunido do Copom - realizada

ao longo dos dias 19 e 20 de fevereiro - 0 Banco30
Central decidiu reduzir a taxa Selic em 0,25 ponto
percentual, de 19,0% ao ano para 18,75%. A deci25
séo tomou como base as perspectivas favoraveis
da evolucéo dainflacdo no longo prazo. A novida- 20
de foi a considerac&o da meta de 2003 na fixagao
da atlgal taxa de juros. Isto dec((j)rr?u das_dejasng
gens temporais do mecanismo de transmiss&o
Bolitl_ca monetaria, que seria de 12 a 18 meses n 12100 22/032001 11/07/2001 19/10r2001 01/02/2002

rasil, segundo a Carta Aberta de Arminio Fraga
para explicar a inflagdo de 2001, acima da meta
para aquele ano. GRAFICO 5.2

Ptax VENDA

A evolucao da cotagdo do petroleo

A cotacéo do petroleo apresentou ao lon2' %
go do més de fevereiro uma leve tendéncia de alta’™®
0 preco da cesta fechou 0 més em US$ 20,03 arateo
0s US$ 18,35 de final de janeiro — ver Gréfico 5.12 30

2,10
Combinac&o de boas noticias traz otimismo 1%
ao mercado 1/12/01 22/2/01 18/5/01 08/8/01 30/10/01 23/1/02
~ Uma combinacdo de fatores vem trazen-

do otimismo ao mercado financeiro. Apés a redu- A

0 ! "~ GRAFICO 5.3
¢ao dos juros pelo Copom, houve uma sucessao SPREAD DE RISCO SOBERANO
de boas noticias: i) a decisao da Moody’s de ele- EVOLUCAO DIARIA

var para “positiva’ a perspectivardting do Bra-

sil; 1) a aprovacdo pela Camara da isengéo f0%0

CPMF para as bolsas; e iii) na Argentina, a assina-

tura do pacto fiscal entre 0 Governo Federal e #8%

provincias e a aprovagao do orgamento para 20

pela Camara. Esses fatores positivos vé

viabilizando um recuo dos juros no mercado futu-

ro e a reducdo da cotagédo cambial. 0
Vale ressaltar também a revisdo do cres- 03/set 02/out 30/out 27/nov 28/dez 30/jan 2V/fe

cimento do PIB dos EUA no quarto trimestre de

2001, que passou de uma taxa anualizada de 0,2%

para 1,4%, segundo o Departamento de Comér- — Brasil —— Argentina

cio. Para 2002, a projecéo do FED é de um cresci-

mento de 2,5 a 3,0% do PIB dos EUA.

~ No mercado futuro, as taxa de juros DI, TABELA 5.1
anualizadas, projetadas gara marco, abril e maio de SPREADDE RISCO SOBERANO
2002 fecharam, em 28/02, em 18,52%, 18,36% E Médias Mensais: Par-bond
18,25%, respectivamente. Més Brasil _Argentina México
~ - 1999 1233 901 769

A evolucéo da taxa de cambio 2000 895 857 423
No dia 28/02, a cotacéo da Ptax (venda) foide R -
2,3482, ante os R$ 2,4183 registrados no final dp #Z:‘,;gi gzg Sgi j;;

més de janeiro, o que representou uma queda (le
2,9% Nno més — ver Grafico 5.2. Os contratos de ™ /01 895 1075 487

US$ futuro com fechamento em primeiro de abril n";‘br.;gi gg? ﬂg% ggg
tiveram em 28/02, uma cotacdo de R$ 2,3809. al

jun/o1| 979 1129 348

. _ jul/lo1| 1093 1552 387

Descolamentoc%?]ttriﬁu%rasn e Argentina ago/01| 1095 1648 403

set/01| 1244 1585 459

Prossegue o clima de incerteza quantoads out/01| 1333 1801 477

desdoéwamento;s da grlae %rger‘](t_jlna. Elntretar][tq,, \ée lenovio1| 1158 2416 424

ressaltar a continuidade do “descolamento” do
spreadde risco soberano do Brasil em relagéo ap O,'e 2/01) 1022 3564 351
argentino; movimento iniciado no finaldomés dgf  ian/02| 980 4854 356

outubro - ver Gréafico 5.3 e Tabela 5.1. fev/02| 1024 5048 334
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&6 - Setor Externo

A Balanca Comercial em Fevereiro GRAFICO 6.1 )
EXPORTAGOES E IMPORTAGOES

. . A 0
A balanca comercial registrou em fe- VARIAGAO ACUMULADA EM 12 MESES (%)

vereiro um superavit de US$ 259 milhGes,
com exportacdes de US$ 3,658 bilhdes e iml-o 0]
portagdes de US$ 3,399 bilhdes. Com essg g |
resultado, o superavit comercial acumuladgq |
no ano de 2002 foi de US$ 434 milhdes. Ngyg o
acumulado em 12 meses até fevereiro, as ex-
portagOes apresentaram um crescimento de
2,0%, e as importacdes, uma queda de 6,0%
- ver Gréfico 6.1.

jan98 ago mar out mai dez jul fev

Exportegbes —e—Importazdes

) GRAFICO 6.2 .
. - INDICES DE PREGCOS DAS EXPORTAGOES
Exportacoes e Importacoes FUNCEX - 1996=100

Desagregadas em Janeiro

Em janeiro de 2002, as exportacoe 0 I8
apresentaram uma queda de 12,5% em re ~
¢do ao mesmo més do ano anterior. JAasimgg {4 T
portagbes mostraram um resultado mais acen-
tuado, com uma reducao de 24,3% em janeb0 -+
ro de 2002, ante janeiro do ano passado —jan98 ago mar out mai dez jul

AN
P, P L)
'~

.‘-.,_.~—
L 7Y
~,

ver Tabelas 6.1 e 6.2.
As exportacdes

de

. produtos ——— Exportades Totais
semimanufaturados apresentaram o pior de-

sempenho, com um declinio de 23,4% em ja-

----- Produtos Basicos

neiro de 2002, contra 0 mesmo més do ano _
anterior. Os produtos manufaturados e prelutos basicos mostraram quedas semelhantes

_ TABELA 6.1
EXPORTACOES POR TIPO DE PRODUTO
EM US$ MILHOES FOB

ltens

Jan

Var.%

2002

2001

Basicos

Industrializados
Semimanufaturadds
Manufaturados

Ops. Especiais

863
2.713
652
2.061
396

1.006
3.290
852
2.439
241

-14,2
-17,6
-234
-155
64,2

Total

3.972

4.538

-12,5

Fonte: Secex.

_ TABELA 6.2
IMPORTACOES POR CATEGORIA DE USO
EM US$ MILHOES FOB

Fonte: Secex.

de 15,5% e 14,2%, respectivamente.

No que diz respeito as importacdes, qua-
se todas as categorias exibiram quedas acime
de 20% na comparacéo de janeiro desse anc
com o0 mesmo més do ano passado. A Unica
excecao € a importacao de bens de consumc
nao-duraveis, cuja reducéo foi de apenas 7,8%.
Dentro das quedas acentuadas, o pior desem:
penho foi nos automaoveis, seguido pela cate-
goria de combustiveis e lubrificantes, com di-
minuigdes de 53,2% e 38,6%, respectivamen-
te.

Precos das Exportacdes continuam desfa-
voraveis

Os precos das exportacdes, principal-

ltens Jan Var.% mente dos produtos basicos e
oz 2001 semimanufaturados, continuam caindo por cau-
Vot primas e bers itefn | 1908 » 18 ok ﬁ;da desaceleracao da economia internacio-
Comtuist. € Lbificantes 374 6m - 384 De acordo com a Funcex, os precos das
Bens de capial 1099 132 24 exportacBes reduziram em 9,9% em janeiro de
Bens de consumo 466 607 233 2002, contra 0 mesmo més do ano passado -
Néio-duraveis 2n 294 78|  ver Grafico 6.2. Os destaques dessa diminui-
Automoveis 59 126 -532| c¢ao foram os precos dos produtos basicos e
Outros duréveis 136 187 2714 semimanufaturados, com reducdes de 11,1% e
Total 3797 5.016 243 14,7%, respectivamente, em janeiro de 2002,

ante o mesmo més de 2001.
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o7 - Operacoes do BNDES e FINAME

A evolucao das operacdes

TABELA7.1
DESEMBOLSOS DO SISTEMA BNDES (1)

Em R$ milhdes

O valor real dos desembolsos de

recursos do BNDES apresentou uma qued& "

de 1% no acumulado em 12 meses até janelinoes

de 2002 - ver Graficos da pagina seguinte.

FINAME, por sua vez, registrou um
crescimento real de 7% de seus desembols
no periodo.

2002 2001 Var.%
830 560 48
A\ Op.Diretas 375 188 100
Op. Indiretas 454 373 22
FINAME 920 693 33
@R DESspar 52 330 -84
Total 1.801 1.584 14

O valor das aprovagbes do BNDES M BIO=S/CEREC

caiu 14% em termos reais no acumulado e

ota: (1) Valores de janeiro de cada ano, a precos de janeiro de

. . - 02 - defiator IGP-DI.
12 meses até janeiro. As aprovacfes da

TABELA 7.2

FINAME apresentaram uma queda real derESC. REAL ACUMULADO ATE O MES (1)

10% no periodo.

O valor das consultas - pedidos déyveses

financiamento - do BNDES registrou uma

quedareal de 13% no acumulado em 12 mes
até janeiro de 2002. No que diz respeito
FINAME, o valor das consultas apresentod,
uma queda real de 32% no periodo.

Desembolsos por tipo de operacao
e empresa do BNDES

O valor real dos desembolsos do Sistern
BNDES registrou 0 montante de R$ 1,8 bilh&o ery
janeiro de 2002, 14% superior ao observado
2001, ambos a precos de janeiro de 2002 -
Tabela 7.1.

OBNDES apresentou um crescimentore

sultou, principalmente, da expansao real de 100%_
das liberacdes com as operacdes diretas. A

més de 2001. A BNDESPAR, por sua vez, apré

DESEMBOLSOS
Em 9
AGROP. IND. INFRA- SERVIGOS  TOTAL
TRANSF. ESTRUTURA

a0 2 -26 72 5 -8
ﬁv 2 -25 21 32 -11
mar -14 -9 -29 1 -15
br -9 -15 -30 11 -17
mai -15 -48 11 -16
jun -20 -34 14 -19

jul 10 -17 27 -8 -1
ago 14 -17 14 18 3
set 20 -16 7 18 -4

out 25 0 1 11 3
abv 21 10 20 1 14
z 30 10 15 12
/01 66 129 -44 -14 44
fev 53 64 -38 -35 23
ﬁgr 61 80 -26 -15 42
abr 56 76 -21 -17 39
ai 43 79 20 21 41
41 62 17 23 42

41 50 -30 -12 13
33 55 5 -26 27
33 50 8 22 26

ut 31 28 11 -22 17

39 17 -11 -20 5

ez 31 14 -21 -24 0
anf02 20 0 71 13 14

sentou uma queda real de 84% de seus desemBgie: BNDES/IGEREG.

S0S no periodo.
deflator: IGP-DI.

A distribuic&o setorial dos desembolsos

TABELA7.3

Nota: (1) Em relacéo a igual periodo do ano anterior -

DESEMB. SETORIAIS DO SISTEMA BNDES (1)
Em R$ milhdes

A evolucgao dos desembolsos setoriais acy-

mulados no ano a partir de janeiro de 2000 po

2002

2001

Var.% Part%

2001

ser observada na Tabela 7.2. Em janeiro de 2082
os destaques foram os setores de infra-estrutuna.gore cuaria
agropecuaria, com crescimento real de 71%e 20
respectivamente, de seus desembolsos, ante 0
mo més de 2001. O setor de servigos apresenfdff”""
uma expansao real de 13% de seus desembolsQS, ose ¢ raree
no periodo. As liberagdes para a industria de tranSeivcs ».r.eere.s. € veiss
formacao, por sua vez, mantiveram-se estaveis @prpo. Auventares e seeoas
janeiro de 2002, contra igual més de 2001. Is:i’*;mmm

Em janeiro de 2002, as liberacGes para |a

induUstria de transformac&o registraram a maior pa

. DE TRANS FORMAGAO

@LURGIA

ANICA

RVICOS
UTROS

1801
249
1041
28
95
482
5

81
264
85
352
139
21

1584
207
1041
32
54
427
335
15
113
66
206
123

14
20

100,0
13,1
65,7

2,0
3,4
26,9
21,1
0,9
7.1
4,2
13,0
7.8
0,5

ticipacdo — de 66% - no total desembolsado — vE!e: BNDES/GEREG.

Tabela 7.3. 2002 - deflator IGP-DI.

Nota: (1) Valores de janeiro de cada ano, a precos de janeiro de
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oOperacdes do BNDES e FINAME - Variacéo real (%)

(Acumulado 12 meses até o ultimo mésa-visacumulado 12 meses até 0 mesmo més do ano anterior.

SISTEMA BNDES(l)
GRAFICO 7.1

L

ago jun

—CONSULTAS

GRAFICO 7.2

PWNRFE RPNWAUION®O

O O00000O0O00O0O0O OO

ez96

nov out set

ENQUADRAMENTOS

GRAFICO 7.4

dez96 set

jun  mar dez

—— APROVACCES

GRAFICO 7.6

— DESEMBOLSOS

Fonte: BNDES/GEREG.

Elaboracéo : AP/DEPEC/GESTES.

Notas: (1) ) Inclui as operagbes do
BNDES, FINAME e

Deflator: IGP-DI.

FINAME

GRAFICO 7.3

dez96 ago abr dez ago abr dez ago

—— ENQUADRAMENTOS /CONSULTAS

GRAFICO 7.5

W-HHHHHHHH

dez96 jun  mar dez set jun

95 A
80 A
65 A
50 A
35 A
20 A
5

.w““““===========-w-:::::::::::::::::

.25

-10

-40

—— APROVACCES

GRAFICO 7.7

dez96 jun mar dez set jun

—— DESEMBOLSOS

BNDESPAR.

A
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+8 - Anexo Estatistico

EVOLUCAO COMPARATIVA DOS INDICADORES

IGP-M/ FGV Délar Comercial (var.%)(1) UMBNDES (2)
no més no ano 12 meses no més no ano 12 meses no meés no ano 12 mese!
jan/01 0,62 0,62 9,28 0,80 0,80 9,35 0,47 0,47 6,38
fev 0,23 0,85 9,15 3,76 4,59 15,64 3,49 3,98 12,95
mar 0,56 1,42 9,59 5,69 10,54  23,7( 3,90 8,03 17,66
abr 1,00 2,43 10,44 1,07 11,72 20,92 1,51 9,66 17,86
mai 0,86 3,31 11,04 8,02 20,68 29,19 8,21 18,67 25,33
jun 0,98 4,32 11,19 -2,33 17,87 28,05 -2,98 15,13 22,4
jul 1,48 5,87 11,09 5,48 24,33 36,99 5,66 21,64 32,79
ago 1,38 7,33 9,99 4,95 30,49 39,98 6,31 29,32 37,14
set 0,31 7,66 9,07 4,69 36,61 44,8 4,57 35,24 4297
out 1,18 8,93 9,94 1,34 38,44 41,8 0,79 36,30 40,03
nov 1,10 10,13 10,82 -6,59 29,32 29,0 -6,76 27,08 27,07
dez 0,22 10,37 10,37 -8,24 18,66 18,6 -9,23 15,36 15,36
jan/02 0,36 0,36 10,09 4,22 4,22 22,6 3,60 3,60 18,9pb
fev 0,06 0,42 9,90 -2,90 1,20 14,81 -2,77 0,72 11,7p
Fonte: BNDES e Gazeta Mercantil.
Notas:
(1) Taxa de final de periodo.
(2) Variagao cambial da cesta de moedas do BNDES (UMBNDES).
QUADRO DAS PREVISOES ANUAIS®
PIB (1) IED NFSP (%PIB) Byportdes Inportades L B.Conercial | Saldo emC. Correpte
INSTITUIQOES TOTAL IND(2) AR SERV Priméario (US$ bilhdes) (US$ bihdep)  (US$ bilhdgs) (US$ bilhdes)
2002 | 2003 2002 2008 2002 20D3 20p2 P03 pO02 003 2002 | 2003 2002 2003 | 2002 | 2003| 2002| 2003| 2002 2003
Ctibank 20 | 35| 19| 49 14 3 30 150 180 -35 35 640 6790 B75 |619 | 45 60 |-207 198
Fator 22 | 37| 15 41 4 6 32 180 180 -35 36 593 p52 557 |57.8 | 36 74 | -219 194
Garantia 160 21p -35 -3p 588 640 548 60 ,0 1,0 £25 -26,0
JP Morgan - - - - - - -1 - 40| -3( 575 646 504 540 71 96  -202 -186
Macrométrica 28 47 24 6, 3p 47 257 9 60 [160 -28 -25 515 599 534 589 4,2 1,0 -190 -22,4
MCM Consukores 19 35 1, 5, 27 25 214 2 175 p40 -85 -35 59 66,8 541 589 58 7,9 -204 -17,9
Rosenberg 2,0 4 11 5B 4B 40 23 2 [160 |200 -B5 -35 57,0 629 530 56,0 4,0 6,9 - -
Tendéncias 2,5 39 2, 4B 33 41 24 B2 [1I8BO [185 -B5 -30 B5 633 555 581 30 52 -225 -203
MEDIA 2,2 39| 18| 49| 31 40 24 36 146 181 -3b -83 588 64,3 p4.4 58,7 44 56 -21,0 -P0,6
DESMO PADRAO 03| 040 07 O7 0% 113 Ofi6 Q@476 [0 [237 (43R 0,37 1,51 2,0 2,06 2,52 1,34 2,983 1,21 2,58
Notas:
(1) Variacao percentual.
(2) Exclusive Construcéo Civil e Servicos de Utilidade Publica.
INFLACAO - QUADRO DAS PREVISOES
INSTITUICOES IPC-FIPE IGP-M
mar abr mai 2002 mar abr mai 2002
Citibank 0,00 0,20 0,40 4,98 0,39 0,57 0,51 5,99
Fator 0,10 0,35 0,40 - 0,20 0,35 0,55 -
Garantia 0,30 0,10 0,20 4,70 0,40 0,80 0,50 6,20
JP Morgan 0,15 0,30 0,45 5,08 0,35 0,40 0,60 7,29
M acrométrica 0,31 0,28 0,22 4,91 0,57 0,25 0,08 3,55
MCM Consultores 0,05 0,30 0,45 4,90 - - - -
Rosemberg 0,17 0,24 0,22 4,90 0,14 0,21 0,87 6,10
Tendéncias 0,20 0,20 0,30 4,40 0,20 0,20 0,60 6,0(
Média 0,16 0,25 0,33 4,84 0,32 0,40 0,53 5,86
Desvio Padrao 0,11 0,08 0,11 0,22 0,15 0,22 0,23 1,23
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INDICES ECONOMICOS

Taxa de variado dos preos(%) Taxa Taxa de Cambio-venda SP
Referencial R$/US$
més IPCA IPC IGP-M IGP-DI| IPA-DI|] IPA Ind de
(FIPE) (FGV) (FGV) (FGV) (FGV) juros Comercipl Comercjal Paralglo
(%) M édia | (1) (1) ]
jan/01 0,57 0,38 0,62 0,49 0,40 0,78 0,14 1,95 1,97 2,14
fevereiro 0,46 0,11 0,23 0,34 0,31 0,31 0,04 2,00 2,05 2,14
margo 0,38 0,51 0,56 0,80 1,01 0,27 0,17 2,09 2,16 2,21
abril 0,58 0,61 1,00 1,13 1,39 0,48 0,15 2,19 2,18 2,25
maio 0,41 0,17 0,86 0,44 0,18 0,49 0,18 2,30 2,36 2,5p
junho 0,52 0,85 0,98 1,46 1,96 1,59 0,15 2,38 2,30 2,5p
julho 1,33 1,21 1,48 1,62 1,93 1,89 0,24 2,47 2,43 2,59
agosto 0,70 1,15 1,38 0,90 1,13 1,05 0,34 2,51 2,55 2,63
setembro 0,28 0,32 0,31 0,38 0,48 0,75 0,16 2,67 2,67 2,719
outubro 0,83 0,74 1,18 1,45 1,88 1,94 0,29 2,74 2,71 2,82
novembro 0,71 0,61 1,10 0,76 0,73 0,65 0,19 2,54 2,53 2,6|4
dezembro 0,65 0,25 0,22 0,18 -0,04 -0,32 0,20 2,36 2,37 2,60
Acum .Ano 7,67 7,13 10,37 10,40 11,88 10,31 2,27 - - -
jan/02 0,52 0,57 0,36 0,19 -0,13 -0,32 0,26 2,38 2,42 2,57
fevereiro - - 0,06 - - - 0,12 2,42 2,35 2,48
Acum .Ano 0,52 0,57 0,42 0,19 -0,13 -0,32 0,38 - - -
Fonte: Gazeta Mercantil.
Nota: (1) Cotacéo de final de periodo.
REMUNERACAO REAL DOS ATIVOS FINANCEIROS (%) ©®
M és Bolsa SP Poupaa Over Ouro-Spot Paralelo Comercial CDB
jan/01 15,10 0,02 0,64 -2,85 -2,44 0,18 0,38
fev -10,28 0,31 0,79 2,35 -0,23 3,52 0,74
mar -9,65 0,11 0,69 0,83 2,69 5,10 0,39
abr 2,29 -0,34 0,19 2,89 0,80 0,07 0,04
mai -2,64 -0,18 0,47 11,21 12,36 7,10 0,27
jun -1,58 -0,33 0,29 -1,44 -2,14 -3,28 0,11
jul -6,91 -0,73 0,01 -1,46 1,28 3,94 -0,28
ago -7,92 -0,53 0,21 2,63 0,16 3,52 0,00
set -17,42 0,36 1,02 13,16 5,76 4,37 0,75
out 5,60 -0,38 0,35 -5,55 -0,10 0,16 0,08
nov 12,55 -0,40 0,29 -8,18 -7,40 -7,61 0,01
dez 4,76 0,48 1,17 -2,49 -1,73 -8,44 0,89
Acum. no ano -19,40 -1,61 6,29 9,42 8,05 7,50 3,43
jan/02 -6,64 0,40 1,17 5,20 -1,89 3,84 0,83
fev 10,25 0,56 1,19 0,16 -3,18 -2,96 1,17
Acum. no ano 2,93 0,96 2,37 5,37 -5,01 0,77 2,01
Fonte: Gazeta Mercantil.
Nota: (1) Deflacionados pelo IGP-M.
CUSTO DO CREDITO®
Més | TIP| LUBOR?) | CaptddeGro| Res63(3) Descortolde  Export ACC(3 Repesses do BADES(5)

(6meses) pré fixado(2) duplicata(4) | notes(3)(7) BNDES/FINAME automsticos FANAMEagricoa
jan01 9,25 545 32,90 8,82 310 10,2 8,19 10a25 10a25
fev - 515 2752 8,05 2,65 14,79 727 1,0a25 1,0a25
mar - 475 32,60 841 311 - 7,20 1,0a25 1,0a25
abr 9,25 442 31,72 9,09 3,02 1598 7,04 10a25 10a25
mai - 3,99 35,82 22,02 332 16,44 712 10a25 10a25
jun - 394 32,06 14,78 3,03 20,49 6,63 10a25 10a25
jul 9,50 3,73 37,81 9,32 3,55 20,11 7,04 10a25 10a25
ago - 3,50 4339 6,29 385 23,99 7,04 10a25 10a25
set - 2,99 38,37 6,09 315 24,01 6,66 10a25 10a25
out 10,00 2,29 4358 5,79 3,80 3,42 6,82 10a25 10a25
nov - 2,05 36,36 737 329 11,14 6,27 10a25 10a25
dez - 1,93 35,66 6,61 328 8,25 5,86 10a25 10a25
jan 10,00 187 41,31 452 3,65 5,45 5,58 10a45 10a45
fe6) - 1,96 31,92 5,63 3,01 10,74 571 10a45 10a45

Fonte: Banco Central.
Notas: (1) Capital de giro, Res. 63, Desconto de duplicatas, Export notes e ACC, calculados a partir de dados do SISBAGENNE) (3) % ao ano
mais correcédo cambial. (4) Taxa antecipada - % ao més (média mensal). (5) % ao ano + TJLP. A partir de agosto de 1997 JRaspneadde risco do agente
financeiro. (6) Capital de giro, Res.63, export notes, ACC e desconto de duplicatas: valores referentes a 15/02/0Zi¢8tikasianiacoes das taxas deste item nos
Ultimos meses resultam de questdes metodoldgicas referentes ao nimero de instituicbes pesquisadas. Para mais inforitaacd8S BAGHN.
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