Relatério de Inflagdo

Dezembro 2001

4 — Setor externo

Balan¢a comercial - FOB

O desaguecimento daeconomiae, principal mente, a depreciacéo do
real, no segundo semestre do ano, foram os principai s determinantes
internos parao comportamento do balango de pagamentos, influenciado
também pela configuragdo que tomou o cenario internacional nesse
periodo. Em reacdo a esse ambiente, o saldo em transagcdes correntes
explicitou aevolucdo favoravel dasexportactes eimportacdes de bens
e Sservigos.

Os resultados mais recentes da balanca comercial confirmam o
superavit esperado no ano, 0s investimentos voltaram para um
patamar superior e a necessidade de protecéo cambial foi reduzida,
com recuperagao gradativa de confianca por parte dosinvestidores.

4.1 — Comeércio de bens

A série de superavits comerciais mensaisiniciada

ilnd . . P
ussmihSes  em abril tem-se mantido nos Gltimos meses, em

Periodo Exportagdo Importagao

Saldo Corrente de

razdo da reducédo das importacdes e pela

comeércio

2001 49 377 47 878
2000 46 037 45 902
Var. % 73 43

Jan-out

Lueo o795 sustentacdo das exportacdes, impulsionadas por
134 91939  vendasdeimportantesitens da pautade produtos
58 basicos e semimanufaturados. No primeiro

Fonte: MDIC/Secex

semestre de 2001, as exportacdes cresceram
11,6%, ante o patamar registrado em igual
periodo de 2000, e asimportacoes, 15,1%, taxas que atingem 1,8% e
-9,3%, respectivamente, se considerado o desempenho no quadrimestre
subsequente. No periodo janeiro a outubro, as exportagdes somaram
US$49,4 bilhdes e asimportactes, US$47,9 bilhdes, o que representou
crescimento de 7,3% e 4,3%, respectivamente, em relacdo as
assinaladas em igual periodo de 2000. O superavit comercial passou
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Balanga comercial - média mdvel 3 meses

US$ milhdes - FOB
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de US$134 milhdes, em 2000, paraUS$1,8 bilhao,

em 2001, com crescimento de 5,8% nacorrente de

| ‘. . .
\|| comércio no periodo comparativo.
/
1L al NA-.. i 1 A evolucédo favoravel das exportacfes esteve
y \// associada a depreciacdo dataxa de cambio real,
que totalizou 17,2% no periodo de janeiro a

Fev Mai Ago Nov Fev Mai Ago Nov Fev Mai Ago Nov OUtUbro de 2001, ante igual periodo de 2000,
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Fonte: MDIC/Secex

N Dessazonalizado

2001

oo se deflacionada pelo indice de Precos por
Atacado - Disponibilidade Interna (IPA-DI), e

Médias diarias de exportagdo e importacdo - FOB
Acumulado em 12 meses

US$ milhdes

250

240

230
220
210
200
190
180

ao desempenho de alguns produtos, sobretudo
soja e derivados, proteina animal, aclUcar e

derivados do petroleo. A retracdo nas

Y/ importacdes deveu-se a depreciacdo cambial e

areducdo da demanda interna.
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Fonte: MDIC/Secex
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Exportagédo

Os eventos interdependentes que afetaram o
2000 2001 comeércio externo, principalmente no segundo
oo semestre, como 0 desaquecimento da economia

doméstica e mundial e a depreciacdo cambial,
refletiram-se nos indices de precos das exportacoes e das i mportacoes.
Assim, em outubro, as exportacdes apresentaram reducao de precos
de 2,6%, no ano, e de 5,8%, em relacéo a igual periodo de 2000,
enquanto os precos das importacdes retrairam-se 1,8% e 3,7%,
respectivamente. A quantidade exportada elevou-se nos dois periodos
comparativos, 10,1% e 14,3%, respectivamente, e a quantidade
importada, que cresceu 6,2% no periodo dejaneiro aoutubro, contraiu
4,5% se considerados os meses de outubro dos dois anos. A reducdo
nos precos das exportacdes, sobretudo de produtos bésicos e
semimanufaturados, em ritmo mais acel erado que aqueda nos precos
dasimportagdes, implicou deterioracéo nostermos de trocadurante o
ano.

A manutencéo de patamar elevado para as exportagoes e aqueda das
importacdes, no Ultimo trimestre do ano, representam inverséo do
comportamento tipico do periodo. Nesse sentido, assinale-se o
desempenho das vendas externas de basi cos e semimanufaturados,
gue apresentaram crescimento no quantum de 40,9% e 34% em
outubro, ante outubro de 2000, respectivamente, acentuando o superdvit
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Exportagao por fator agregado - FOB

Janeiro-outubro

US$ milhdes
Discriminacéo Acumulado Média diaria
2000 2001 Var.% 2000 2001 Var.%
Total 46 037 49 377 7,3 219,2 2351 73
Basicos 10714 13255 23,7 51,0 63,1 237
Industrializados 34 038 34537 15 162,1 1645 15
Semimanufaturados 7010 6868 -2,0 334 327 -20
Manufaturados 27 028 27 670 2,4 128,7 1318 2,4
Operacdes especiais 1284 1585 234 6,1 75 234
Fonte: MDIC/Secex
Exportagéo por fator agregado - FOB
Principais produtos - janeiro-outubro
US$ milhdes
Discriminagao Média diaria  Variagao
2000 2001 percentual
Total 219,2 235,11 7,3
Basicos 51,0 631 23,7
Soja mesmo triturada 10,0 12,6 25,8
Minérios de ferro 12,3 12,0 -2,4
Farelo de soja 6,6 8,3 25,5
Carne de frango, inclusive mitdos 3,2 51 60,8
Café cru em gréo 6,3 4,8 -23,0
Fumo em folhas e desperdicios 3,2 4,0 24,2
Carne bovina in natura 2,0 2,9 43,5
Semimanufaturados 334 327 -2,0
Acucar de cana em bruto 2,6 54 112,3
Celulose 6,8 51 -24,7
Semimanufaturados, de ferro ou agos 5,6 4,0 -28,4
Couros e peles 2,9 3,4 19,1
Aluminio em bruto 3,6 2,9 -18,9
Manufaturados 128,7 1318 2,4
Avides 121 115 -5,0
Automéveis de passageiros 6,9 8,0 15,5
Calgados 6,4 6,9 6,9
Aparelhos transm. ou receptores 6,3 6,7 5,2
Autopecas 4.8 4.8 -0,9
Motores para veiculos automéveis 4,3 4,4 19
Oleos combustiveis 1,2 33 171,9
Acucar refinado 1,6 3,3 103,6
Suco de laranja congelado 43 3,2 -25,5
Bombas, compressores etc. 2,9 2,6 -9,3
Laminados planos de ferro/ago 35 2,4 -30,5
Papel e cartdo para fins gréaficos 2,1 2,2 3,6
Gasolina 15 21 41,3
Mbveis e suas partes 1,9 1,9 0,8
Pneumaticos 2,1 1,9 -10,6
Motores/gerad./transf.elétr. e partes 1,4 1,8 25,2
Operacdes especiais 6,1 7,5 23,4
Oleos e comb. para consumo de bordo 3,8 45 16,4

Fonte: MDIC/Secex

comercial dessazonalizado no méseexplicando, em
parte, o saldo dessazonalizado anualizado de
US$8,4 bilhdesrelativo anovembro de 2001.

O crescimento das exportagdes esteve associado
ao aumento de 23,7% nas vendas de produtos
basicos, que totalizaram US$13,3 bilhdes no
periodo de janeiro a outubro de 2001, revelando
crescimento de 34,1% na quantidade e queda de
7,8% nos precos. Destacaram-se as vendas de
soja e farelo de soja, que expandiram-se 25,5%
no periodo, e as de proteina animal, em especial
de carne de frango, 60,8%, e de carne bovina,
43,5%, cujas demandas mundiais elevaram-se
apos o surto infeccioso verificado na pecuéria
européia. Assinale-se, ainda, entre os principais
produtos bésicos, o crescimento de 24,2% nas
exportacdes de fumo e a contragdo de 23% nas
referentes a café.

As exportacdes de semimanufaturados
totalizaram US$6,9 bilhdes, apresentando
retracdo de 2%, comparativamente ao total
acumulado entre janeiro e outubro de 2000.
Registrou-se, no periodo, queda de 8,7% nos
precos e expansao de 7,4% na quantidade
exportada. Entre os principais produtos
semimanufaturados, encontram-se insumos cuja
demanda foi afetada pela retracdo econémica
mundial, tais como celulose, cujas exportacdes
declinaram 24,7%, e semimanufaturados deferro
ou acos e aluminio em bruto, cujas contraces
situaram-se em 28,4% e 18,9%, respectivamente.
Por outro lado, as vendas externas de aglcar, que
em 2000 refletiram a opgéo dos produtores pela
maior rentabilidade associada a producao do
alcool, apresentaram crescimento de 112,3%,
principalmente em razdo da quantidade
embarcada.
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Exportagdes - indice de precos

Variacdo sobre o ano anterior

%

© & w o w
L

-12

-15 4

-18

Total

Fonte: Funcex

Basicos

Semimanuf.

M Janeiro-outubro

Exportag@es - indice de quantum
Variacédo sobre o ano anterior

%
45

W Outubro

Manufaturados

36

27

18 -

94

O 4
Total

Fonte: Funcex

Importagao por categoria de uso final - FOB
Janeiro-outubro

Bésicos

Semimanuf.

M Janeiro-outubro

Manufaturados

W Outubro

O crescimento das exportagcfes de produtos
manufaturados pers steemtrgjetériadeclinante, tendo
alcancado 2,4% no periodo de janeiro a outubro,
comreceitasde US$27,7 bilhdes. A participacdo das
vendasdacategoriano total dasexportagdesdeclinou
de 58,7%, em 2000, para56%, em 2001. A retragéo
marginal tem ocorrido nos precos e na quantidade,
gue registraram crescimentos de 1,1% e 2,5%, no
periodo, ante 1,7% e 6,7%, respectivamente, no
acumulado do primeiro semestrede 2001, anteigual
periodo de 2000. Na sustentacéo das exportaces
de produtos manufaturados, tém-se destacado as
exportacdes de automdéveis, que cresceram 15,5%
no periodo de janeiro a outubro de 2001,
relativamente aigual periodo de 2000, com vendas
impulsionadas pel 0 menor custo de producdo no pais,
relativamente a outros centros de producéo
automotiva, e por acordosbilaterais. Asexportagdes
de 6leos combustiveis e de gasolina mostraram
incremento de 171,9% e41,3% no periodo, emrazéo

de estratégia mercadol 6gicae maior capacidade de refino de petréleo
por parte daPetrobras. Asvendas externas de agUcar refinado elevaram-
se 103,6%, em raz&o damaior producdo interna, motivada pelareducéo
darentabilidade naproducéo de alcool, e pel o crescimento dademanda
de paises do Oriente Médio, daAfricae daRussia. Entre os produtos
manufaturados que apresentaram retracdo das exportacoes, assinale-se
avides, 5%, e suco delaranja, 25,5%.

US$ milhdes

Discriminagéo

Acumulado

Média diaria

2000

2001 Var. %

2000

2001 Var. %

Total

Bens de capital

Matérias-primas

Bens de consumo
Duraveis
Né&o-duraveis

Comb. e lubrific.

45 902

10994
23729
5973
2734
3239
5207

47 878

12563
23889
6 086
3081
3005
5339

4,3

14,3
0,7
19

12,7

-7.2

2,5

218,6

52,4
113,0
28,4
13,0
15,4
24,8

228,0

59,8
113,8
29,0
14,7
14,3
25,4

4,3

14,3
0,7
1,9

12,7

-7,2

2,5

Fonte: MDIC/Secex

Asimportacdes aumentaram 4,3% no periodo de
janeiro a outubro, comparativamente ao total
registrado em periodo correspondente do ano
anterior, perfazendo US$47,9 bilhdes. Desde
julho, observam-se taxas negativas nacomparacao
com mesmo més do ano anterior, 0 que coincide
com adesacel eracao do PIB ocorridano periodo.

O incremento nos gastos anuais com importagdo
deveu-se a elevacdo na quantidade importada,
umavez que 0S pregos apresentaram-se em queda,
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Importagao por categoria de uso final - FOB
Principais produtos - janeiro-outubro
US$ milhdes
Discriminagéo Média diaria
2000 2001 Var.%

Total 218,6 228,0 43
Bens de capital 52,4 59,8 14,3
Maquinaria industrial 15,2 18,5 22,3
Méq./apar. escritério, servico cientifico 9,8 10,8 10,1
Pegas para bens de capital para industria 6,2 7,5 215
Acessorios de maquinaria industrial 3,7 4,2 10,8
Demais 17,5 18,8 7,9
Matérias-primas e bens intermediarios 113,0 1138 0,7
Produtos quimicos e farmacéuticos 31,4 32,7 4,1
Produtos intermediarios - partes e pecas 19,3 19,6 1,7
Produtos minerais 19,4 18,9 -2,6
Naftas 72 58 -194
Acessorios de equipamentos de transporte 16,3 17,7 8,9
Produtos agropecuérios néo-alimenticios 9,9 8,1 -18,6
Produtos alimenticios 6,6 6,5 -2,3
Demais 10,1 10,3 1,8
Bens de consumo duraveis 13,0 14,7 12,7
Veiculos automoéveis de passageiros 4,4 6,0 38,0
Objetos de adorno pessoal 2,7 2,9 53
Maquinas e aparelhos de uso doméstico 2,2 1,9 -109
Pecgas para bens de consumo duraveis 2,1 1,8 -10,7
Mbveis e outros equipamentos para casa 0,7 1,0 39,8
Demais 1,0 1,0 2,3
Nao-duraveis 15,4 14,3 -7,2
Produtos alimenticios 5,9 4,7 -19,8
Produtos farmacéuticos 4,5 4.6 3,1
Produtos de toucador 1,0 0,9 -52
Vestuario e outras confeccdes téxteis 0,7 0,7 9,2
Bebidas e tabacos 0,6 0,7 26,4
Demais 2,9 2,7 -8,5
Combustiveis e lubrificantes 24,8 25,4 25
Petréleo 13,2 13,0 -1,7
Demais 11,6 12,4 7.4

Fonte: MDIC/Secex

Importagdes - indice de pregos
Variacéo sobre o ano anterior

%
15

10 -
5

04

-5
210 4
215 4
-20
-25

Total Bens de Bens Bens Bens néo- Comb.e
capital intermed. duréveis duraveis lubrif.

Fonte: Funcex M Janeiro-Outubro W Outubro

excetuando-se bens de consumo duraveis. Em
outubro de 2001, as categorias que apresentaram
maior retragdo nos pregos foram combustiveis e
lubrificantes e bens de consumo n&o-duraveis,
evidenciando a queda nos precos do petréleo. Do
ponto de vista do quantum importado, bens de
capital foram acategoriamaisdinamica, registrando
asmaiores variagdes em outubro de 2001 e no ano.
As guantidades de bens intermediarios e de
consumo duraveis apresentaram queda em relacéo
ao patamar de outubro de 2000, apesar do
incremento no acumulado anual.

No ano, asimportacdes de maquinariaindustrial,
maquinas e aparelhos de escritorio/servico
cientifico, pecas para bens de capital para
industria, produtos quimicos e farmacéuticos,
veiculos automdveis de passageiros e 6leo diesel
exerceram pressao mais acentuada sobre a
balanca comercial. Em outubro, como resultado
da reducdo na atividade econdmica, as
importagdes rel ativas atodas as categorias de uso
reduziram-se, em relacdo as de equivalente més
de 2000, excetuando-se as de bens de capital,
influenciadas por reducdes do imposto de
importacdo no ambito do regime de ex-tarifarios
e pelanecessidade de geracéo de energiael étrica
por fontes alternativas aosrecursos hidricos. No ano,
asimportacdes de bensde capital contribuiram com
79,4% para 0 aumento total dasimportacoes.

A expressiva contracao nas compras de bens de
consumo duraveis registrada no bimestre
setembro/outubro relacionou-se com o recuo das
aquisicdes de maquinas e aparelhos de uso
domeéstico, em parte como resultado do
racionamento de energia, e de automoveis de
passageiros, como reflexo do proprio
arrefecimento da atividade econdmica. As
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importagdes de ndo-durveis mantiveram—se em patamar inferior ao
registrado em 2000, com acentuada reducéo em produtos alimenticios.
Igualmente significativafoi aredugdo no volume das compras de
matérias-primas e produtos intermediarios, principalmente em
produtos minerais, reflexo da retragcdo nas compras de nafta, em
produtos agropecuarios ndo-alimenticios e em partes e pegas de
produtosintermediérios.

Importag6es - indice de quantum
Variacao sobre o ano anterior
%
21
14
7 4
0 i
7
-14
-21 4
-28 4
-35

Total Bens de Bens Bens Bens néo- Comb.e
capital intermed. duraveis duraveis lubrif.
Fonte: Funcex M Janeiro-Outubro M Outubro
Exportagéo e importacdo por area geografica - FOB
Janeiro-outubro
US$ milhdes
Discriminagéo Exportacdo Importacéo Saldo
2000 2001 Var. 2000 2001 Var. 2000 2001
% %
Total 46 037 49377 7,3 45902 47878 4,3 134 1499
Aladi 10632 10429 -1,9 9764 8660 -11,3 868 1769
Mercosul 6377 5594 -123 6474 6052 -65 -97 -459
Argentina 5135 4432 -13,7 5687 5384 -53 -552 -953
Demais 1242 1162 -6,4 787 668 -15,1 455 494
México 1425 1515 6,3 602 601 -0,1 824 914
Demais 2830 3320 17,3 2688 2006 -254 142 1314
EUAY 11187 11969 7,0 10707 11195 4,6 480 774
UE 12623 12843 1,7 11653 12746 94 970 97
EuropaOr? 733 1424 943 950 960 11 -217 464
Asia 5367 5908 10,1 6995 7697 10,0 -1629 -1789
Japéo 2156 1688 -21,7 2460 2658 81 -303 -969
Coréia (Sul) 488 597 22,3 1158 1402 21,1 -670 -805
China 868 1682 93,7 969 1109 145 -101 572
Outros 1854 1942 47 2409 2528 49 -555 -587
Demais 5495 6803 238 5834 6619 135 -338 184

Fonte: MDIC/Secex

1/ Inclui Porto Rico.
2/ Albania, Bulgéaria, Hungria, Polonia, Republica Eslovaca, Republica Tcheca,
Romeénia e paises da ex-Unido Soviética.

Registre-se, ainda, que a reducéo no valor das
importac6es de petroleo rel acionou-se aquedanos
precos, uma vez que o quantum apresentou
crescimento. Interessante ressaltar que, caso o
preco-médio dasimportacdes do produto em 2000
estivesse vigindo no periodo julho-outubro deste
ano, o valor de aquisicdo das importagoes de
petréleo relativas ao quadrimestre iria expandir
aproximadamente US$100 milhdes.

No intercambio comercial brasileiro, registre-se o
crescimento do superavit com os paisesdaAladi,
de US$868 milhdes no periodo dejaneiro aoutubro
de 2000, para US$1,8 bilh&o, no periodo
correspondente em 2001. Esse aumento deveu-se,
fundamentalmente, a reducédo de 11,3% nas
importagOes brasileiras, em especial daVenezuela,
47,8%, motivada pelareducéo do preco do petréleo
ederivados. No &mbito do Mercosul, ressalte-sea
reducdo de 13,7% nas exportacdes destinadas a
Argentina

Quanto aosEUA, verificou-se crescimento de 7%
nas exportacoes e de 4,6% nas importagoes,
elevando o superavit de US$480 milhdes para
US$774 milhdes. Houveincremento nasvendasde
avides, calcados, aparelhos transmissores ou
receptores, automéveis e, sobretudo, 6leos
combustiveis e gasolina, que se constituiram nos
principais produtos exportados para os EUA no
periodo.
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Com relagdo aUnido Européia(UE), ocorreu expansao de 9,4% nas
importacdes e de 1,7% nas exportacbes, determinando reducéo do
superavit de US$970 milhdes, no periodo dejaneiro aoutubro de 2000,
paraUS$97 milhdes, em 2001.

Asvendas externas de aglcar constituiram-se no fator preponderante
ao aumento de 94,3% nas exportacfes para a Europa Oriental. O
saldo comercial com o bloco reverteu-se de déficit de US$217
milhdes para superavit de US$464 milhdes, no periodo comparativo.

No que serefere ao comércio com os paises asi aticos, no periodo de
janeiro aoutubro, o déficit ampliou-se de US$1,6 bilhdo paraUS$1,8
bilhao, principalmente pelaretracdo de 21,7% nas exportagdes parao
Jap&o. Assinale-se 0 aumento do intercambio com a Coréiado Sul e,
principal mente, com a China, com as exportacdes paraa Coréiado Sul
expandindo 22,3% e asimportacdes, 21,1%, implicando aumento no
déficit comercial, de US$670 milhdes, paraUS$805 milhdes. Emrelacdo
a China, verificou-se crescimento de 93,7% nas exportacoes,
sobressaindo-se as vendas de sojaem gréo, farel 0 de sojae automoveis,
enquanto asimportacoes elevaram-se 14,5%.

4.2 — Servicgos e rendas

O fluxo liquido de servigos e rendas com o exterior resultou em
pagamentos de US$22,7 bilhdes no periodo dejaneiro a outubro de
2001, aumento de 10,6% em relag&o ao registrado no mesmo periodo
do ano anterior. Esse aumento deveu-se, em sua maior parte, a
elevacdo nasremessas liquidas de renda para o exterior, destacados
os lucros e dividendos.

Os servicos registraram déficit de US$6,5 bilhdes no periodo. A
expansdo de 11,8% esteve vinculada, principalmente, a elevacao
de US$822 milhdes em gastos liquidos com aluguel de equipamentos
e ao déficit de US$197 milhdes relativo a seguros, ante superavit
de US$6 milhdes no ano anterior. As despesas liquidas com transportes
diminuiram US$203 milh&es, com aumento de US$42 milhdesem gastos
liquidos com fretes e reducéo de US$245 milhdes com outros servigos
detransportes. Osgastosliquidos com viagensinternacionaisregistraram
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Transagdes correntes

diminuicdo de US$394 milhdes, resultado da

USS bilhdes retracéo nos gastos de brasileiros com viagens ao

Discriminacéo 1999 2000 2001 exterior, associada ao aumento de custos
Ano Jan-Out  Ano Jan-Out . ~ . .

decorrentes da depreciacdo cambial e, apartir de
Transagdes correntes 254 4191 247  -199 setembro, aos atentados nos Estados Unidos.

Balanga comercial -1,3 0,1 -0,7 1,5
Exportacdes 48,0 46,0 55,1 49,4 , i .

Importacdes 493 459 558 4790 A remessaliquidade renda parao exterior somou

Servigos 70 59 76 65 US$16,1 bilhdes, com o crescimento de US$1,5
Ti -3,1 -2,7 -3,3 -2,5 . ~ -

ransportes bilh&o concentrando-se em lucros e dividendos,
Viagens internacionais -15 -1,7 -2,1 -1,3 . j .

Computacdo e informagdes ~ -10  -09  -11 0,9 cujas remessas liquidas aumentaram 43,2%. As
Aluguel de equipamentos 0609 A3 AT remessas liquidas de lucros e dividendosrel ativos
Demais -0,8 0,4 0,2 -0,1 . . d t t .

Rendas 188 47 79 164 ainvestimentos diretos e em carteira cresceram
Juros 149 121 -146  -125 US$869 milhdes e US$253 milhdes,
Lucros e dividendos Al 26 33 37 respectivamente. Os pagamentos | iquidos dejuros
Salarios e ordenados 0,1 0,1 0,1 0,1 -

Transferéncias correntes 1,7 1,2 1,5 1,3 cresceram em proporgao menor’ 311%1 €Ssomaram
US$12,5 bilhdes. Esse aumento concentrou-seem
juros de titulos de renda fixa, cujas despesas
liguidas aumentaram US$751 milhdes.

Registraram-se el evagbes de pagamentos de juros referentes abénus,
US$651 milhdes, notes, US$433 milhbes, commercial papers,
US$64 milhdes, e empréstimosintercompanhias, US$194 milhdes.
Essas el evagdes foram compensadas, parcialmente, pelareducéo de
US$767 milhdes em pagamentos de juros de outros investimentos,
com destaque para a queda de US$450 milhdes em juros pagos pelo
Banco Central.

Conta financeira

USS$ bilhdes . -
Discriminagéo 1999 2000 2001 4. 3 - Cont a f I n an Cel r a
Ano Jan-Out  Ano Jan-Out

Conta financeira 170 129 191 24 A contafinanceiraregistrouingresso liquido de

Investimentos diretos 269 229 305 185 JS$24,4 bilhGes nos dez primeiros meses de 2001
Brasileiros no exterior -1,7 -1,9 -2,3 19 . ' i ) . '
Estrangeiros no Pais 286 248 28 166 Osinvestimentos estrangeiros diretos somaram

Participagdes 300 225 300 135 US$16,6 bilhdes, queda de 32,9% em relacdo ao
intercompanhias L2228 3L raistrado no mesmo periodo de 2000. O ingresso

Investimentos em carteira 3,8 6,2 7,0 2,4 , i L. . i
Ativos 03 18 a7 08 liquido para participacédo no capital de empresas
Passivos 35 80 87 33 prasileiras somou US$13,5 bilhdes, contragédo de

Derivativos -0,1 -0,1 -0,2 -0,4 ~

! ! ! ! 0,

Outros investimentos -13,6 -16,0 -18,2 3,8 40’2 /0, Compensada' em parte’ pel ael evacao de
Ativos 44 05 30 55 US$919 milhdes nos desembolsos liquidos de
Passivos -9,2

156 152 %3 empréstimosintercompanhias.
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Usos e fontes de recursos

USS$ bilhdes

Discriminagéo 2000 2001 2002
Ano  Jan-Out AnoY  Ano?
Usos -56,6 -48,8 -56,4 -47,7
Transag0es correntes -24,7 -19,9 -234 -20,6
Balanga comercial -0,7 15 20 5,0
Servicos e rendas -25,5 -22,7 27,0 -27,2
Juros -14,6 -125 -149 -145
Lucros e dividendos -3,3 3,7 -44 -4,8
Viagens internacionais -2,1 13 -14 -1,2
Demais -5,4 5,1 -6,2 -6,7
Transferéncias correntes 15 13 16 1,6
Amortizagées médio e longo prazo3/ -32,0 -28,9 -33,1 -27,1
Bonus, notes e commercial papers  -13,1 -14,8 -17,1 -9,6
Pagas -7,0 -12,6 -15,0 -9,6
das quais divida nac. (Bradies) -3,1 31 0,0
Refinanciados -6,1 22 -22 0,0
Crédito de fornecedores 5,7 2,7 2,7 -2,9
Empréstimos diretos” -13,2 -11,4 -13,1  -14,6
Fontes 56,6 48,8 56,4 47,7
Conta capital 0,3 02 0,3 0,0
Investimentos estrangeiros diretos 32,8 16,6 20,0 18,0
Inv. a¢des e pap. dom. longo prazo 2,8 22 26 31
Desembolsos médio e longo prazoSI 37,3 30,2 33,7 27,7
Bonus, notes e commercial papers 18,7 15,3 16,0 10,8
Crédito de fornecedores 2,7 22 27 2,8
Empréstimos diretos 15,9 12,7 15,1 14,1
Ativos brasileiros no exterior -6,6 -39 -36 -11
Depositos de bancos 1,3 23 -34 2,2
Demais ativos -7,9 -1,7 -0,1 -3,3
Empréstimos ao Banco Central -10,4 6,7 6,7 -2,5
Demais” 18 11 04 00
Ativos de reservas 2,3 -44 -36 2,5

1/ Previséo.

2/ Projegao.

3/ Registra amortizagdes de crédito de fornecedores de médio e longo prazos,

empréstimos de médio e longo prazos e papéis de médio e longo prazos

colocados no exterior. Exclui amortizagGes de empréstimos ao Banco Central

e intercompanhias.

4/ Registra amortizagdes de empréstimos concedidos por bancos estrangeiros,

compradores, agéncias e organismos.

5/ Exclui desembolsos de empréstimos intercompanhias.

6/ Registra papéis de curto prazo, crédito comercial de curto prazo,

derivativos financeiros, depésitos de nao-residentes, outros passivos

e erros e omissoes.

Os investimentos estrangeiros em carteira
registraram ingressos liquidos de US$3,3 bilhdes.
Os investimentos em acfes somaram US$2,5
bilhdes, com ingressos liquidos de US$2,8 bilhdes
referentes a agbes negociadas no exterior e saidas
de US$363 milhdes em agdes negociadas no Pais.
Osinvestimentosemtitulosderendafixatotalizaram
US$798 milhdes, com saidas de US$236 milhdes
aplicados em titul os negociados no Pais eingressos
liquidosde US$1 bilhéo rel ativos aagdes negociadas
no exterior. Observaram-se colocacfes liquidas de
US$2,1 bilhdes em bonus e de US$541 milhGesem
titulos de curto prazo, compensados, em parte, pela
amortizagéo liquida de US$1,6 bilh&o de notes e
commercial papers.

Outros investimentos brasileiros no exterior
registraram saidas|iquidas de US$5,5 bilhdes. Essas
saidas concentraram-se no aumento liquido de US$5
bilhGes em depdsitos de residentes no exterior, dos
quais US$4,2 bilhdes de bancos e US$808 milhdes
de demais setores.

Outrosinvestimentos estrangeiros liquidos no Pais
somaram US$9,3 bilhdes, dos quais US$6,8 bilhbes
relativos ao Programa de Assisténcia Financeira
(PAF). Oscréditos comerciaisliquidos concedidos
a residentes somaram US$2,7 bilhdes, com
amortizacgdes liquidas de US$135 milhdes de
recursos de longo prazo e concessdes liquidas de
US$2,9 bilhdes de recursos de curto prazo. Os
empréstimos liquidos a residentes totalizaram
US$7,4 bilhdes, incluidos os recursos desembol sados
ao Banco Central pelo FMI, no &mbito do PAF. Os
empréstimosaosdemassetoresresultaram emingressos

liquidos de US$708 milhdes, com desembol sosliquidosde US$1,6 bilhdo
derecursosdelongo prazo eamortizagdes|iquidas de US$930 milhdesde
recursosde curto prazo. Nosempréstimos de longo prazo observaram-se
desembol sosliquidosde US$1,1 bilhéo provenientesde organismos e de
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Proj ecao para o balanco de pagamentos em 2002
Balanga comercial

A projecéo paraabalancacomercial, com base no método dos minimos quadrados,
partiu de trés equacdes para as exportacdes e de quatro equacgdes para as importacoes, a
saber: exportacdes de produtos basi cos, semi manufaturados e manufaturados, e importacoes
de bens de capital, de matérias-primas, de bens de consumo duréveis e de bens de consumo
ndo-duraveis. Os calculosforam feitos a partir de sériestrimestrais de indices de quantumda
Funcex paracada categoria.

Na estimativa paraasimportactes de combustiveis e lubrificantes, considerou-se para
0S precos a mesma variacdo esperada para a cotacdo do petréleo, em torno de -23,7%,
tomando-se a cotacdo de US$18,50 por barril namédiapara 2002 (World Economic Outlook
—WEO/IMF), e aumento de 4% no consumo doméstico.

Diante desse cenario, as exportacdes cresceriam 5,8%, asimportacoes 1,3% e o saldo
comercial alcangariaUS$4,7 bilhdes. Astaxas de crescimento sdo moderadas, no caso das
exportacdes, porque arecuperacdo daeconomiamundial dar-se-adeformalentaem 2002, e
no caso das importagdes, em razdo de a economia doméstica também estar avancando em
ritmo moderado, o que inibe as compras externas, ja contidas pela depreciacdo da moeda.

O superavit comercial do trimestre setembro a novembro, visto pelo saldo médio
dessazonalizado, totalizou US$704 milhdes. Caso abalangacomercial repetisse o desempenho
desse trimestre em 2002, o superavit anual seriade US$8,4 bilhdes.

As projecdes com base no comportamento de variavel s determinantes ou, Simplesmente,
com base no comportamento recente das exportacoes e dasimportagdes, sdo algunsreferenciais
do que se pode esperar do comeércio para 2002. Em ambos os caso, hasinais claros de melhora
importante do saldo dabalancacomercial, o quejustificaos US$5 bilhdes de superavit incluidos
na projecéo do balanco de pagamentos.
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Projecao da balanca comercial para 2002

Discriminagdo Variaveis determinantes Resultados
PIB PIB T.cambio Variavel Var. Valor
mundial doméstico real dependente (-1) % (US$ bilhges)
Coeficientes de regressao
Exportacdes - - - - 58 61,6
Basicos - 1,24 - 0,63 15,1 17,5
R2 = 0,905 - (4,45) - (4,63)
Semimanufaturados 1,14 -0,90 0,14 0,39 -0,4 8,2
R2=0,94 (6,71) (-2,93) (2,06) (4,63)
Manufaturados 0,26 = 0,24 0,52 3,2 35,9
R2 = 0,94 (4,09) - (4,10) (6,85)
Importacdes - - - - 1,3 56,9
Bens de consumo - - - - 3,2 59
Duréaveis - 1,51 -0,60 0,83 9,5 2,3
R2 = 0,983 - (2,92) (-3,07) (15,27)
N&o-duraveis - 1,61 -0,61 0,35 -0,3 3,7
R2 = 0,983 - (3,92) (-6,79) (4,24)
Matérias-primas = 1,92 -0,31 0,47 3,7 33,8
R2 = 0,984 - (8,97) (-3,68) (7,95)
Combustiveis e lubrific. - - - - -20,7 57
Bens de capital - 1,19 -0,26 0,42 7.4 11,5
R2 = 0,985 - (2,51) (-2,90) (4,46)
Saldo = = = = = 4,7

Usos e fontes

Quanto aos demaisitens do balanco de pagamentos, as projecoes para 2002 indicam
pequeno aumento nas despesas liquidas com servigos erendas. O item que determinaesse aumento
éaremessade lucros e dividendos, cujos envios projetados para 2002 superam as remessas de
2001, em razéo ndo sO do acumulo de investimentos dos Ultimos anos, em processo de
amadurecimento, mas também por um cenario de maior estabilidade no mercado de cdmbio. Os
pagamentos liquidos de juros devem apresentar ligeiraqueda, aindaque hgjaaumento dadivida
externaem 2002, por contadareducdo nataxabésicadejuros. A taxadejuros médiaconsiderada
paraadividaexternacom posi ¢céo em setembro de 2001 foi de 7% a.a., eataxamédiaconsiderada
para os novos desembol sos, de outubro de 2001 ajunho de 2002, com impacto nas despesas do
proximo ano, de 5,9% a.a. Nesse caso, partiu-se do patamar de 2% a.a. paraataxabasica, mais
um spread variavel de acordo com cada modalidade de endividamento. O spread mais alto,
5,5% a.a., foi atribuido as captacdes via bdnus, por serem de prazos mais extensos, e 0 mais
reduzido, 3,5% a.a., aos créditos de fornecedores e aos empréstimosintercompanhias, operacoes
normal mente efetuadas entre empresas do mesmo grupo.
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Hipoteses para a projegéo de juros sobre a divida externa - 2002

Modalidades Taxa de juros sobre a divida externa total e sobre novos desembolsos”
Divida externa Novos desembolsos
setembro de 2001 Out-2001/Jun-2002
Taxa (anual) Spread
Boénus Dado 7,5% 5,5%
Empréstimos em moeda 8,5% 7,0% 5,0%
Notes e C.P. 8,5% 7,0% 5,0%
Empréstimos diretos 8,5% 7,0% 5,0%
Fornecedores 5,0% 4,0% 2,0%
Compradores 6,5% 5,5% 3,5%
Organismos (exc. FMI) 5,6% 5,5% 3,5%
Agéncias 6,5% 5,5% 3,5%
Intercompanhia 6,4% 4,0% 2,0%

1/ Taxa basica: 2% a.a.

Quanto aos servicos, espera-se retracdo em despesas|iquidas com viagensinternacionais,
também em decorréncia dadesval orizacdo do real ao longo deste ano, e elevacao nos demais
Servigos, especia mente nos servigos relacionados aos i nvestimentos diretos, como aluguel de
equipamentos e assisténciatécnica.

Dadaaestabilidade em transferéncias unilateraisem 2001 e 2002, o déficit em transagoes
correntes projetado para 2002, considerando superavit paraabalancacomercial de US$5 bilhdes,
alcancaria US$20,6 bilhdes, US$2,8 bilhdes a menos que o previsto para2001, melhoradevida
principal mente ao incremento do saldo comercial.

Os usos de recursos para 2002, compostos pelo saldo em transacdes correntes e as
amortizagOes dadividaexterna, foram projetados em US$47,7 bilhdes, US$8,7 bilhGes amenos
queo previsto para2001. Além do menor déficit em transages correntes, as amortizagdes deverdo
ser inferiores. Se as amortizagdes refinanciadas e adivida nacionalizadaforem postas a parte, os
pagamentos projetados para o proximo ano irdo contrair US$800 milhdes ante osrelativos a
2001.

O célculo das amortizacdes considerou adivida externade médio e longo prazos de
setembro de 2001, que define parte do esquema de pagamentos para 0 ano seguinte, e 0s
desembol sos de outubro de 2001 a setembro de 2002. Em média, 15% dos novos desembol sos
vencem no periodo entre 3 meses e 12 meses, 20% vencem no periodo entre 12 meses e 24
meses, e 65% vencem apds 2 anos. Padrdo razoavel, considerando-se 0 comportamento
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Hipoteses para a projecédo de amortizagoes - 2002

Modalidades Vencimentos da divida de MLP e dos novos desembolsos de MLP

Divida externa Novos desembolsos (out-2001/dez-2002)

Setembro Vencimentos (%)

de 2001 (US$ milhdes) Até 1 ano Entre 1 e 2 anos Acima de 2 anos
Bonus 2 406 0% 0% 100%
Empréstimos em moeda 9920 13% 24% 63%
Fornecedores 2126 40% 30% 30%
Compradores 3667 40% 30% 30%
Organismos (exc. FMI) 3071 0% 0% 100%
Agéncias 1768 0% 0% 100%
Intercompanhia 4027 9% 30% 61%

observado para os desembol sos do terceiro trimestre de 2001. Para os novos desembol sos, ndo
havencimentos nos 3 primeiros meses.

As principaisfontes de financiamento vém dosinvestimentos estrangeiros diretos (IED)
e dos desembol sos de médio elongo prazos. Os US$18 bilhdes de | ED ndo consideram recursos
de privatizacdes, situando-se abaixo dos ingressos de 2001, exclusive privatizacdes. Os
empréstimos de médio e longo prazos, inclusive os bdnus da Republica, consideram que 134%,
em meédia, dos vencimentos serdo rolados e que 10% das importacdes serdo financiadas por
prazo superior aum ano. Prevé-se, ainda, US$5,8 bilhdes de financiamentos de organismos (Bird
eBID) eagéncias.

Percentuais de rolagem e financiamento

Item 2000 2001Y 2002%

Proporgéo dos financiamentos

de fornecedores e compradores

sobre as importacdes 11% 13% 10%
Fator de rolagem

Empréstimos de médio e longo prazo

Bancos 158% 140% 110%
Papéis 141% 7% 100%
Intercompanhia 167% 176% 122%
Boénus 257% 225% 205%
1/ Previs&o.
2/ Projecéo.
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Osinvestimentos brasileiros no exterior, compostos por investimentos diretos, em carteira
e outrosinvestimentos, devem contribuir com saidasliquidas de US$1,1 bilhdo. Espera-seretorno
de US$2,2 bilhdes de depdsitos de bancos no exterior, inflados pel o cenério deincertezasformado
ao longo do segundo semestre.

Ativos brasileiros no exterior

US$ bilhdes
Discriminagéo 2000 2001" 20027
Ativos brasileiros no exterior -6,6 -3,6 -1,1
Investimento direto no exterior (liquido) -2,3 14 -1,3
Ativos em carteira (liquido) -1,7 -0,8 -1,0
Derivativos 0,4 0,5 0,0
Outros investimentos (liquido) -3,0 -4,7 1,2
Depésitos de bancos 1,3 -3,4 2,2
Demais setores -4,3 -1,2 -1,0
1/ Previs&o.
2/ Projegao.
Demonstrativo dos fluxos de reservas internacionais para 2001 e 2002
US$ milhGes
Discriminagéo 2001Y 2002%
Posicédo de reservas no ano anterior 33011 36 659
Reservas liquidas no ano anterior 31541 28 432
Servigo da divida (liquido) -8171 -7 117
Juros -4 061 -3 842
Receita 1884 1600
Despesa 5945 5442
Amortizacdo -4 110 -3275
Desembolsos 8 236 6 500
Organismos multilaterais (BID/Bird) 1555 1500
Empréstimos de M. e L. Prazo (Bonus Republica) 6 681 5000
Operagdes de regularizagao (FMI) 6 757 -2 473
Liberacéo de garantias 548 0
Privatizaces (agdes minoritarias) 0 600
Intervencdes liquidas do Banco Central -6 905 0
Compras do Tesouro Nacional 839 0
Demais (inclui pré-pagamento da Pol6nia em novembro de 2001) 2 345 0
Variagdo de reservas 3648 -2491
Posicao de reservas 36 659 34 169
Reservas liquidas 28432 28 415

1/ Previs&o.

2/ Projecéo.
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Asreservasinternacionaistambém dever&o ser utilizadas como fonte de recursos, mas
para suprir somente os pagamentos externos liquidos do Governo Central (Banco Central e
Tesouro Nacional), projetados em US$2,5 bilhdes para o proximo ano. Dentre 0s ingressos
previstos que af etardo asreservasinternacionais, figuram US$1,6 bilh&o dereceitas dejuros
decorrentes das aplicages das reservas, US$0,6 bilhdo de recursos oriundos davenda de acbes
minoritarias pertencentes ao Tesouro Nacional, aserem classificados no balanco de pagamentos
como investimento em carteira (agdes), US$1,5 bilh&o de financiamentos de organismos (BID/
Bird), no &mbito do ProgramadeAssisténcia Financeiraao Pais, e US$5 bilhdes de captacdes
viacolocacdo de bénus da Republica. Os pagamentos contemplam despesas rel ativas ao servigo
dadividaexternado Governo Central, US$5,4 bilhdes dejuros e US$3,3 bilhdes de principal e,
ainda, o pagamento de US$2,5 bilhdes de principal ao Fundo Monetério Internacional.

US$1,5 bilhdo naformade empréstimos diretos, e amortizagdo liquida
de US$904 milhdes de créditos de compradores. Registrou-se, ainda,
asaidade US$772 milhdes atitul o de depositos no exterior.

4.4 — Conclusao

Ossinaisde arrefecimento dasimportacdes detectadosdesde o inicio do
segundo semestre foram confirmados e acentuados apartir de setembro.
Umavez que as exportacdes de commodities, como soja, carnes e aglcar,
mantiveram-se expressivas, 0 saldo anual dabalancacomercia devera
apresentar superavit superior aUS$2 bilhdes. Em servigos, um dositens
maisimportantes, viagensinternacionais, também mostra despesasem
gueda, em raz&o do desagueci mento daeconomia, mas, principa mente,
pelo efeito dadepreciacdo do real.

Osingressos referentes as princi pai sfontes de financiamento do balanco
de pagamentos, investimentos estrangeiros diretos e empréstimosde médio
elongo prazos, tanto os empréstimos diretos quanto as captacdes por
meio dacol ocacéo de papéis, refletiram o cendrio deincertezas delineado
apartir dos eventos de setembro nos Estados Unidos. A medidaquetais
incertezasforam se dissipando, osfluxosde capitaisvoltaram aingressar
em maior volume, como indicam os dados de novembro. O investimento
estrangeiro direto ultrapassou 0 montante de US$2 bilhdes e os
desembol sos de empréstimos superaram as amortizagoes.
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As perspectivas para 2002 séo favoraveis. Espera-se melhora no
resultado de transacdes correntes, pelo incremento do superavit
comercial, e que as fontes de financiamento, mesmo com previsdes
conservadoras, sgjam suficientes paraatender as necessi dades externas
do Pais. A variag&o de reservasinternacionais, previstaparao proximo
ano, devera corresponder exclusivamente as necessi dades externas de
pagamentos liquidos do Governo Central.
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