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INTRODUCAO

As perspectivasrel acionadas atraj etdria da economiabrasileiraem 2001 mostravam-
se bastante favoraveis ao inicio do ano. Nesse sentido, a superacdo das dificuldades
causadas por chogues externos em anos anteriores e pelamudancgado regime cambial,
combinada com a credibilidade alcancada pelo regime de metas para a inflagéo,
aumentou a confianga dos agentes econdmicosinternos e externos. Adicionalmente, a
recuperacdo da atividade iniciada em 2000, as previsdes para 0 comportamento do
Produto Interno Bruto (PIB), dainflagdo, do emprego e do balango de pagamentos
apontavam para a consolidacdo de um circul o virtuoso.

No decorrer do ano, entretanto, o surgimento de restri¢cdes relevantes a gestéo da
politica econdmica reverteu, parcialmente, as expectativas favoraveis quanto a
evolugdo dasprincipai svariéaveismacroecondmicas. Assinalem-se, entre oschoques,
aintensificacdo dacrise econdémicanaArgentina, o racionamento deenergiael étrica
e a expectativa de aprofundamento da recessdo econdmica registrada nos Estados
Unidos, apos os atentados de 11 de setembro. O risco de desequilibrio entre oferta
edemandaagregadas, decorrente dacrise do setor el étrico, e as pressdes sobreataxa
decambio, provocadaspel acriseargentinaepel adeterioracao do cendriointernacional,
exigiram maior acuidade na administracdo da politica monetaria para minimizar
pressdes inflacionérias, implicando em comprometimento do produto efetivo e do
nivel de emprego.

A politicamonetériafoi conduzidaao longo do ano levando em conta o cumprimento
da meta de inflag@o e a natureza dos chogues. Considerando o caréter transitério de
alguns destes choques, a taxa Selic, apos atingir o piso de 15,25% a.a. em janeiro,
aumentou gradual mente apartir de marco até atingir 19% a.a. em julho, mantendo-se
neste patamar atéo final do ano. Paradesestimular aretengdo de moedaestrangeirapor
investidores internos, esta politica foi coadjuvada pela elevacdo da aliquota sobre
recol himentos compul sorios sobre recursos a prazo, pela elevacdo das exigibilidades
médias sobre recursos a vista e pela reducéo da exposicdo cambia do sistema
financeiro, por meio da exigéncia de maior aporte de capital.

No ambiente externo, a recessdo econdmica nos Estados Unidos, a redugdo do
crescimento na &rea do euro e a estagnagdo da economia japonesa prejudicaram o
comércio mundial. A este cenario adicionou-se acrescente instabilidade daeconomia
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argentina, cujo desfecho foi a mudanca do regime cambial, no inicio de 2002, em
decorrénciadacrescente perdade credibilidade no currency board, dos desequilibrios
fiscais e do agravamento dos conflitos politicos e sociais.

Comisso, ataxade cambio no Brasil sofreu pressdes ao longo do ano, principalmente
no segundo semestre, passando de R$1,95/US$ para R$2,32/US$ entre dezembro de
2000 e dezembro de 2001, apds atingir a cotagéo recorde de R$2,84/US$ em outubro.
Com o intuito de impedir a excessiva volatilidade da taxa, a autoridade monetéria
realizou intervencdes no mercado de cambio.

Embora houvesse expectativa de pressdes negativas sobre as principais variaveis do
balanco de pagamentos, o saldo da balangacomercial apresentou significativamelhora,
passandodedéficit deUS$749 milhSes, em 2000, parasuperavit deU$2,6 bilhdes, noano
subseqiiente. As exportagdes cresceram aproximadamente 6% e as importagdes
mantiveram-se praticamente estavel's, resultado que contribuiu para nova redugéo do
déficit emtransacBescorrentesem 2001, aexempl o do ocorrido no biénio anterior, sendo
financiado quaseintegral mentepel osinvestimentosdiretosexternos. Estesinvestimentos,
junto com as demai's captagdes e com os aportes de recursos oriundos da renovagéo do
acordo com o Fundo Monetério Internacional (FMI), permitiram o aumento dasreservas
internacionais, que atingiram US$35,9 bilhdes em dezembro de 2001.

Neste ambiente, os indices gerais de precos apresentaram variagdes superiores as
assinaladasnos precosao consumidor, por serem maisafetadospel asflutuagdesdataxa
de cambio. A variacgo do i ndice de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA) do Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) superou o limite superior do intervalo
estabel ecido como meta paraataxadeinflaggo. Os aumentos dos indices de precos ao
consumidor decorreram da presséo cambial, do reajuste de precos administrados e da
guebra da safra de alguns produtos agricolas componentes da cesta do consumidor
brasileiro. Entre os precos administrados que sofreram elevagéo estdo o dagasolinae
os das tarifas de energia el étrica, transporte publico e agua e esgoto.

Refletindo asrestrigBesdeordem externaeinternaassimiladaspelaeconomiabrasileira
durante o ano, ataxade crescimento do PIB registrou variagéo de 1,5% em 2001, ante
estimativainicial de expansdo emtorno de4,5%. A taxapositivado ano foi sustentada
pelo crescimento da agropecuéria, que contrapds-se ao desempenho desfavoravel da
industria. Nesse contexto, aformag&o bruta de capital declinou de 21,7% do PIB, em
2000, para21%, em 2001, ndo obstante as expansdes observadas na producéo de bens
de capitais para os setores el étrico, agricola, de construgéo e de transporte.

Nosetor agricola, asafraal cangou orecordede 99 milhdesdetone adasdegréos, crescendo
18% em relacdo acolhidano ano anterior. No que serefere ao mercado detrabalho, ataxa
média de desemprego aberto, calculada pelo IBGE para seis regifes metropolitanas,
contraiu para 6,2%, situando-se em patamar inferior as taxas dos Ultimos quatro anos.
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Em consequiéncia do racionamento, o consumo nacional de energiareduziu 7,7% em
2001, rel ativamenteao patamar registrado no ano anterior, com o segmento residencial
retraindo-se 11,8%. A atividade vargjista também contraiu no ano, resultado da
deterioracdo da confianca do consumidor, de condi¢des de crédito restritivas, de
elevadas taxas de juros ativas e da reducéo dos rendimentos reais do trabalhadores.
Nessesentido, deacordo com estatisticasdo | BGE, emboraamassasal arial apresentasse
ligeiraelevacdo no ano, o rendimento médio das pessoas ocupadas, deflacionado pelo
indice Nacional de Pregos ao Consumidor (INPC), diminuiu 3,8%.

Apesar da desaceleracéo ocorrida na taxa de crescimento do PIB, o setor publico
apresentou superavit primério superior a meta estabel ecida no acordo assinado com o
FMI, superando o resultado assinalado no ano anterior. Cabe destacar 0 aumento da
participagéo dosgovernosregionaisno resultado global . Asexplicagdesencontram-se
na renegociacdo das dividas estaduais e municipais com a Uni&o, que resultou em
programas de agjustes garantidos por vinculagBes de receitas, na privatizagdo de
importantes bancos estaduai s, com aconsequente eliminacdo de umaimportante fonte
de financiamento de desequilibrios fiscais, nas regras de controle do endividamento
aprovadas pelo Senado Federal e pelo Conselho Monetario Nacional (CMN) e na
adequacéo a L ei de Responsabilidade Fiscal (LRF). No &mbito do governo central, o
resultado esteveassociado ao crescimento naarrecadacdo dosimpostosecontribui ¢oes,
gue alcangou novo recorde em 2001.
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A ECONOMIA BRASILEIRA

Indicadores de producao

A evolucdo do nivel de atividade ao longo de 2001 foi negativamente influenciada
por choques adversos, originadostanto internaquanto externamente. No ambiente
externo, cabe destacar os desequilibrios da economia argentina, que se fizeram

Quadro 1.1 - Produto Interno Bruto (PIB) a pre¢cos de mercado

Ano Aprecos Variagdo Deflator A pregos Populagdo PIB per capita
de 2001 real implicito  correntes? ~ (milhdes) A pregos Variagdo A precos
(R$ (%) (%) (US$ de 2001 real RS
milhdes) milhdes) (R$) (%) (US$)

1980 768512 9,2 92,1 237772 118,6 6 482 7,0 2 005
1981 735 850 -4,3 100,5 258553 121,2 6071 -6,3 2133
1982 741958 0,8 101,0 271252 123,9 5989 -13 2190
1983 720 218 -2,9 131,5 189 459 126,6 5690 -50 1497
1984 759 110 54 201,7 189 744 129,3 5872 3,2 1468
1985 818 693 7,8 248,5 211092 132,0 6 203 5,6 1599
1986 880013 7,5 149,2 257812 134,7 6 535 54 1915
1987 911 077 3,5 206,2 282 357 137,3 6 637 1,6 2 057
1988 910 531 -0,1 628,0 305707 139,8 6 512 -19 2186
1989 939 303 3,2 1304,4 415916 142,3 6 601 14 2923
1990 898 444 -4,3 2737,0 469 318 147,6 6 087 -78 3180
1991 907 698 1,0 416,7 405679 149,9 6 054 -05 2 706
1992 902 763 -05 969,0 387 295 152,2 5930 -20 2544
1993 947 222 49 1996,2 429 685 154,5 6 130 34 2781
1994 1002 662 59 22402 543087 156,8 6 396 43 3464
1995 1045012 4,2 77,5 705 449 159,0 6572 2,8 4436
1996 1072795 2,7 17,4 775475 161,2 6 653 1,2 4 809
1997 1107 890 3,3 8,3 807 814 163,5 6777 19 4942
1998 1109352 0,1 4,9 787 889 165,7 6 695 -1.2 4755
1999 1118359 0,8 4,6 531057 167,9 6 660 -05 3163
2000 1167145 4.4 8,0 594 247 170,1 6 860 3,0 3493
2001 1184769 1,5 7,4 503 857 172,4 6 873 0,2 2923
Fonte: IBGE

1/ Estimativa do Banco Central do Brasil obtida pela divisdo do PIB a pregos correntes pela taxa média anual
de cambio de compra.
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presentes praticamente em todo o periodo, com impactos sobre o cambio e as
exportagdes, e 0s ataques terroristas aos Estados Unidos, ocorridos em setembro,
gueelevaram asincertezas sobre astraj etérias das economias americanae mundial,
gue ja apresentavam desaceleracdo. Internamente, o racionamento imposto ao
consumo de energia el étricaimpactou desfavoravel mente os fluxos de consumo e
deinvestimento, constituindo-se no principal determinante daevolugado industrial
no segundo semestre. Observe-se ainda o efeito desses acontecimentos sobre os
precos internos, sobretudo pelo efeito cambio, com influéncia decisiva na
determinagdo dos pre¢os administrados.

Noiniciode2001, entretanto, preval eciamexpectativasfavoraveis, queserefletiram
em estimativa de expansdo do PIB de cerca de 4,5% para 0 ano, baseada na
trajetdria ascendente do nivel de atividade em 2000. Contudo, a partir do final do
primeiro trimestre, observou-se deterioragdo das expectativas e das condic¢des
econbmicas externas, que se traduziram no ambiente adverso prevalecente na
maior parte do ano. Nesse contexto, o PIB, a precos de mercado, apresentou
crescimento de 1,5% em 2001, resultado que, mesmo inferior ao de 2000, superou
0s registrados em 1999 e 1998, anos em que 0 nivel de atividade também foi
negativamente impactado por crises da economia mundial. Ressalte-se que o
resultado registrado em 2001 é inferior ataxa média da década de noventa, que se
situou em 2%. Quanto ao PIB per capita, expandiu 0,2% em 2001, considerada a
variagdo real, situando-se em R$6.873,00.

Considerando-se periodostrimestrais, o PIB aprecosde mercado, apds apresentar
expansao de 1,8% no ultimo trimestre de 2000, cresceu 0,5% no primeiro
trimestre de 2001, descontados os efeitos sazonais. O resultado foi assegurado
pelaexpansédo apresentadaem todos os setores, principal mente naagropecuaria,
6,7%, seguindo-seaindustria, 1,1%, e o setor de servicos 0,8%. Destaque-se que,
no periodo, a taxa Selic havia sido fixada em 15,25% a.a., patamar mais baixo
desde a adocéo da meta da taxa Selic, em mar¢o de 1999. Adicionalmente, a taxa
média de desemprego do trimestre recuara para nivel inferior a 6%, o balango de
pagamentos apresentava superavit e osrendimentos e sal ariosreaisregistravam
recuperagdo, ainda que moderada.

No segundo trimestre, o PIB declinou 0,8%, em relacdo ao periodo anterior.
Observe-se que, nesse periodo, a economia refletiu o agravamento da crise da
economiadaArgentina, e se fizeram presentes os primeiros efeitos do anincio da
crise de energia, em maio. Por setor, registraram-se resultados negativos na
agropecuariaenaindustria, 0,8% e 3,2%, respectivamente. Osservigosapresentaram
expansdo de 0,2% no periodo. Comparativamente a igual trimestre de 2000, o PIB
cresceu 2,1%, com expansao ainda generalizada dos setores e subsetores da
economia, mas com intensidade menor do que a registrada no primeiro trimestre,
principalmente no que se refere aindastria
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Nos primeiros seis meses de 2001, apenas 0s subsetores “outros servigos” e
aluguéis deimdveis apresentaram crescimento mais acentuado do que no primeiro
trimestre, sinalizando desaqueci mento econémico, registrado com maior intensidade
na indUstria extrativa mineral e na industria de transformagdo, segmento que
responde mais rapidamente a alteracdes da taxa de juros e das condi¢Bes do
comeércio internacional. No primeiro semestre, o PIB cresceu 3,2% ante igual
periodo de 2000, reflexo de variagbes positivas em todos os setores: 4,1% ha
agropecuaria, 2,8% naindustria e 3,1% nos servicos.

Quadro 1.2 - Produto Interno Bruto sob as 6ticas da despesa e da renda
Em R$ milhdes

Discriminagdo 1997 1998 1999 2000
Produto Interno Bruto 870 743 914 188 963869 1086 700
Consumo final 704 200 741038 783 277 868 061
Consumo das familias 545 698 566 192 597 418 658 726
Consumo da administragéo publica 158 502 174 847 185 858 209 334
Formacéo bruta de capital 187 187 193 056 195 401 236 169
Formacao bruta de capital fixo 172 939 179 982 184 087 211 225
Variacado de estoques 14 248 13074 11 314 24 944
Exportacéo de bens e servigos 65 356 67 862 100 148 117 422
Importacéo de bens e servicos (-) 86 000 87 769 114 957 134 951
Remuneracéo dos empregados 326 145 355 272 367 922 411 637
Salarios 241 949 257 225 262 615 288 078
Contribui¢bes sociais efetivas 50 051 55 198 58 714 67 437
Contribui¢6es sociais imputadas 34 146 42 849 46 593 56 122
Rendimento de auténomos 48 630 51 100 50 852 55 321
Excedente operacional bruto 372 396 380 016 390 337 440 486
Impostos liquidos de subsidios
sobre a producéo e a importagao 123 572 127 800 154 758 179 255
Fonte: IBGE

No terceiro trimestre, o PIB voltou a apresentar variagdo negativa, de 0,8%, dados
dessazonalizados, refletindo principalmente a queda de 1,8% apresentada pela
industria, resultante das reducGes de 12,6% em servicos industriais de utilidade
publica — segmento composto basicamente pelos servicos de fornecimento de
energia elétrica — e de 4,3% na construgdo civil. A producdo da industria de
transformacao mostrou-se estavel.

O produto dos demais setores apresentou retracdo menos acentuada, que
correspondeu a0,6% naagropecudriae a0,07% nos servicos. Observe-se que, no
terceiro trimestre, os indicadores setoriais captaram com maior intensidade os
efeitos do racionamento de energia el étrica, sobretudo no setor fabril.
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A desaceleracdo do PIB aolongo do ano, que se contrapunhaabase dereferéncia
cada vez menos favoravel de 2000, é perceptivel na comparacdo das taxas
acumuladas até o segundo e terceiro trimestres. Nesse sentido, mesmo
prevalecendo resultados setoriais positivos, o produto da industria recuou 1,7
ponto de percentagem (p.p.) ao incorporar os resultados do terceiro trimestre.
Nosdemaissetores, esserecuo foi menosexpressivo, de 0,25 p.p. naagropecuaria
e de 0,35 p.p. nos servigos.

Quadro 1.3 - Taxas reais de variagdo do PIB

Percentual
Discriminagéo 1999 2000 2001
PIB 0,8 4,4 1,5
Setor agropecuario 8,0 3,0 51
Setor industrial -25 4,9 -0,6
Extrativa mineral 0,1 11,1 3,4
Transformagéao -2,6 54 0,6
Construgao -38 3,0 -2,6
Servicos industriais de utilidade publica 1,3 4,1 -55
Setor servigos 2,2 3,7 2,5
Comércio -06 4,7 0,7
Transportes -20 5,6 1,0
Comunicacdes 18,4 16,5 11,9
Administragdes publicas 2,3 11 1,8
Outros servicos 2,1 4,4 3,2
Instituicdes financeiras 0,5 3,5 1,1
Aluguéis 2,3 2,5 2,1
Dummy financeiro 0,8 4,4 15
Fonte: IBGE

No quarto trimestre, o PIB apresentou aretragdo mais acentuada do ano, declinio
de 1,7%, ante o resultado relativo ao terceiro trimestre, apos dessazonalizagdo da
série. O produto da industria contraiu 1,6% e o associado a servicos, 0,2%. Na
agropecuéria, observou-se elevacdo de 3,2%.

No acumulado do ano, a taxa de expansdo de 1,5% apresentada pelo PIB
decorreu, fundamental mente, do desempenho daagropecudria, refletindo evolucéo
favoravel daslavouras e daproducéo animal, bem como de crescimento acimada
médiaapresentado pel osservi¢os. Em sentidoinverso, acontracdo do produto da
industriaevidenciou os resultados da construcéo civil edos servigosindustriais
de utilidade publica, ndo obstante a expansdo assinalada nos setores extrativo-
mineral e de transformagcéo.
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Quadro 1.4 - Produto Interno Bruto trimestral

Em R$ milhdes
Ano PIB a precos Impostos Agropecuéria IndUstria Servicos
de mercado sobre
produtos

1997  Itrimestre 192 843 20 859 13975 60 577 107 006
II trimestre 212139 22 354 16 309 68 133 115 798
Il trimestre 222 672 23253 15 826 73 932 120 036
IV trimestre 243 089 23 855 15999 72 120 140 414

1998  Itrimestre 210139 22 580 13 497 65 792 119 172
II trimestre 233370 23999 20 326 72 340 125 128
Il trimestre 234114 23277 19 035 75 384 128 009
IV trimestre 236 565 23544 14 691 70 625 138 792

1999  Itrimestre 219921 23628 16 703 64 842 125 444
II trimestre 245 105 25150 19 090 76 250 132 882
Il trimestre 238528 26 326 16 732 81 031 125 814
IV trimestre 260 315 28 507 17 891 84 164 140 632

2000  Itrimestre 247131 26 301 18 320 79 343 133 451
II trimestre 267 983 28 229 20199 89 757 137 745
Il trimestre 281 446 31511 19 852 95 732 145 286
IV trimestre 290 140 33353 16 055 98 123 153 067

2001  Itrimestre 276 042 31787 20 270 89 658 146 902
Il trimestre 292 068 34102 24170 90 074 152 942
Il trimestre 299 438 33894 19 219 97 827 160 671
IV trimestre 317 221 34035 20723 98 236 195 242

Fonte: IBGE

Contas nacionais trimestrais

A partir de setembro de 2001, o IBGE passou a disponibilizar estatisticas das
contasnacionaissob a6ticadademandaem basestrimestrais, retroagindo asséries
até 1991. Essas informagOes permitem avaliar a evolugéo e as tendéncias do
investimento e do consumo agregado.

Comparando a evolugéo dos componentes do PIB em 2001, em relagdo ao ano
anterior, observa-se que se mantiveram prati camente estavei s as partici pagcdes dos
fluxos de consumo, dasfamilias e do governo, bem como dosinvestimentos. Nesse
sentido, o consumo total representou 79,9% do PIB, em 2000, e 80,1%, em 2001,
enguanto arepresentatividade dasomaresultantedosinvestimentoscom avariagéo
de estoques passou, respectivamente, de 21,7%, para21%. Por outro lado, cresceu
aimportanciatanto dasexportagdes, de 10,8% para13,4%, quanto dasimportacoes,
de 12,4% para 14,4%, respectivamente.
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Quadro 1.5 - Contas Nacionais trimestrais

Em R$ milhdes

Ano PIBa Consumo Consumo Investimento Variagdo Exportacdo Importacéo
precos de das do de “)
mercado familias  governo estoques

1997 |trimestre 192 843 126 409 36717 39554  -4567 12968 18 237

I trimestre 212 139 133473 38768 43 245 811 17 105 21 263
Il trimestre 222 672 143294 41621 45704 -2459 18189 23 676
IV trimestre 243089 142521 41397 44 436 20 463 17 095 22 824
1998 |trimestre 210139 135012 41693 43259 -5120 15514 20 220
I trimestre 233370 138577 42794 46 211 8992 18105 21 309
Il trimestre 234 114 148528 45 867 46882 -1650 18 087 23 602
IV trimestre 236 565 144 074 44 492 43630 10850 16 156 22 638
1999 |trimestre 219921 137 484 42772 42 998 - 732 21326 23927
I trimestre 245105 143430 44 621 46231 13864 23805 26 847
Il trimestre 238528 155561 48 395 46 850 -8367 26614 30 524
IV trimestre 260 315 160 944 50070 48 008 6 548 28 404 33 659
2000 | trimestre 247 131 147 804 45764 53 566 2599 25354 27 955
I trimestre 267 983 160 908 49 139 50 991 9 426 29 049 31 529
Il trimestre 281446 172608 51271 52 660 8795 32463 36 352
IV trimestre 290 140 177 406 63 160 54 008 4124 30557 39 115
2001 |[trimestre 276 042 169 893 49733 56 773 5024 32585 37 965
I trimestre 292 068 176 928 54 626 57 925 6130 39697 43 239
Il trimestre 299 438 180173 54 980 58 553 7 257 44 470 45 994
IV trimestre 317 221 185 306 76 922 56 928 - 103 41524 43 356
Fonte: IBGE

I nvestimentos

Conforme o IBGE, na década de noventa, a formac@o bruta de capital (FBC)
representou, em média, 20,9% do PIB, percentual um pouco inferior a média da
décadaanterior, de 21,7%. Andlise do comportamento dessa relagdo mostrou que,
em 2000 e 2001, elevou-se a importancia do investimento no PIB, apds quedas
apresentadasnosdoi sanosanteriores. Deacordo comascontasnacionaistrimestrais
do IBGE, essa taxa alcangou 21,7% em 2000 e 21% em 2001.

A partir dasérieisentadeinfluénciassazonais, atrajetoriado indice correspondente
a formacéo bruta de capital fixo mostrou nitida desaceleracdo dos gastos com
investimentos do final de 2000 até o inicio de 2001. Assim, no ultimo trimestre de
2000, registrou-se elevacdo de 4,7% dos investimentos, em relacéo ao trimestre
anterior, percentual que declinou, sucessivamente, para 2,1% e -4,8% nos dois
periodos subsequentes. No terceiro trimestre de 2001, entretanto, registrou-se
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Quadro 1.6 - Formacd&o bruta de capital (FBC)

Percentual

Ano Participacéo na FBC A precos correntes

Formagcao bruta de capital fixo (FBCF) Variacado

de estoques FBCF/PIB FBC/PIB
Construgéo Maquinas e Outros
civil equipamentos

1990 65,7 34,0 2,7 -25 20,7 20,2
1991 60,4 28,7 25 8,4 18,1 19,8
1992 64,8 26,3 6,3 2,7 18,4 18,9
1993 62,5 24,2 58 7,5 19,3 20,8
1994 60,6 27,2 58 6,3 20,7 22,1
1995 57,4 28,9 58 7,8 20,5 22,3
1996 62,0 253 438 79 19,3 20,9
1997 63,2 24,8 44 7,6 19,9 21,5
1998 65,3 23,6 43 6,8 19,7 21,1
1999 65,4 24,3 45 58 19,1 20,3
2000 61,6 23,2 4,6 10,6 19,4 21,7
2001" 61,4 258 54 7.4 19,4 21,0
Fonte: IBGE

1/ Para os componentes da FBCF, estimativa do Banco Central do Brasil.

Gréfico 1.1
Formacéao bruta de capital

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

[ Participagdo no PIB Variagao real*

Fonte: IBGE
* Estimativa do Banco Central do Brasil.

relativa estabilidade nos investimentos, expanséo de 0,1%, seguida de queda de
4,8% no ultimo trimestre do ano.

Observe-se que, ao final de 2000 e primeiros meses de 2001, predominavam
expectativas otimistas quanto a continuidade da expansdo do nivel de atividade,
ocorrida ao longo de 2000. Nesse contexto, a producéo de bens de capital
expandiu 20,8% no primeiro trimestre do ano, ante o resultado assinalado nos
primeiros trés meses de 2000. Na mesma base de comparacéo, a producdo de
insumos para a construcdo civil, responsavel pela maior parte dos gastos com
investimentos, cresceu 4,1%.
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Ao final do primeiro semestre, jaeram perceptiveis os desdobramentos decorrentes
da reducdo do fornecimento de energia elétrica e da deterioragdo da situagdo
econdmicadaArgentinasobre os gastos com investimentos, ndo obstante el evagéo
dos investimentos realizados, principalmente pela indlstria, visando reduzir sua
dependéncia do fornecimento de energia elétrica. Assim, no primeiro semestre, a
producdo de bens de capital cresceu 18,9%, ante adeigual periodo do ano anterior,
percentual que, emboraelevado, jasinalizavadesacel eracdo. Essatendénciapersistiu
até o final do ano, registrando-se crescimentos progressivamente menos elevados,
queatingiram 16,5% ao final do terceiro trimestre e 12,7% no ano. O produto do setor
da construgéo civil, que crescera 4,1% no primeiro trimestre, comparativamente ao
deigual periodo de 2000, expandiu 2,2%, ao final do primeiro semestre, e registrou
guedas de 0,5%, até setembro, e de 2,5%, até dezembro.

A discriminag&o da producéo de bens de capital no ano evidenciaarelevanciada
producéo de equipamentosdestinadosasuprir o fornecimento deenergiael étrica,
expansao de 42,5% no periodo. Também apresentaram expansdo acima da
alcangada pela producéo total de bens de capital a producdo de equipamentos
voltados paraaatividade de construgéo, de maquinas e equipamentos agricolas
e de equipamentos de transporte.

Quadro 1.7 - Producéo de bens de capital selecionados

Discriminagéo Participagéo Variagao percentual
percentual”’ 1999 2000 2001
Bens de capital 100,0 -91 13,1 12,7
Industrial 24,6 -7,0 19,0 4,1
Seriados 16,8 -4,0 21,9 3,5
Né&o-seriados 7,9 -17,6 73 6,8
Agricolas 9,7 -15,2 19,3 19,4
Pecas agricolas 15 -19 14,6 34
Construgéo 3,4 -419 15,0 23,7
Energia elétrica 55 -52 3,2 42,5
Transportes 26,0 2,7 22,8 12,2
Misto 29,2 -91 8,4 2,8
Fonte: IBGE

1/ Corresponde a participagéo estimada para 2001.

Estatisticas da Associagdo Nacional dos Fabricantes de Veiculos Automotores
(Anfavea) apresentaram resultados semelhantes aos do IBGE. Nesse sentido, o
total produzido de maquinas e equipamentos agricolas elevou-se 25% em 2001,
segundo ano consecutivo de crescimento acentuado. Em todos os segmentos,
registrou-se expansdo significativa, mais intensa em tratores de rodas, 26,1%,
seguindo-se colheitadeiras, 23,1%, e outros, 18,8%. Nesse item estéo incluidos
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cultivadores motorizados, tratores de esteira e retroescavadeiras. Também
apresentaram taxas positivas, porém nao tao expressivas, aproducdo de caminhdes,
6,4%, e de 6nibus, 1,1%. O bom desempenho da producéo de implementos
agricolas tem sido acompanhado por continuo crescimento da safra de gréos,
tendénciaque semanteveem 2001, quando foram regi stradastaxasexcepciona mente
elevadas para alguns produtos. Cabe acrescentar, ainda, a ampliacéo intensa das
vendasexternasde maquinasagricolasnosultimosanos, queregistraramvariacdes
de 56,4% em 2001 e de 25,3% em 2000.

Assinal e-se que, pel o segundo ano consecutivo, ocorreu expansao daproducgéo de
bensdecapital emtodosossetoresconsiderados, indicando aumento generalizado
da capacidade instalada na industria bem como aumento da mecanizacéo nha
agricultura. Esse fato também evidencia que a reagao da economia brasileira aos
varios impactos negativos registrados ao longo do ano superou as expectativas
menos otimistas que preval eciam ao final do primeiro semestre einicio do segundo.

Outro dado que corrobora a expansao da capacidade instalada do pais é o
crescimento de 11% do faturamento real daindustria de maquinas e equi pamentos
em 2001, segundo aAssociagdo Brasileiradal ndustriade M aguinase Equipamentos
(Abimag). Esse crescimento setornaaindamaisrel evante quando se consideraque
esse desempenho seguiu-se ao aumento de 12,3% registrado em 2000. Em
conseqliénciado resultado favoravel, o emprego do setor situou-se, em média, 8%
acimado nivel correspondentea2000. Também el evou-seautilizacdo dacapacidade
instalada, de 75,9%, em 2000, para 77,2%, em 2001, percentual que ndo representa
restricdo a continuidade da elevacdo da demanda para o setor.

Por outro lado, a construgao civil, outro componente daformagcao bruta de capital
fixo, mostrou fraco desempenho. O produto do setor, em 2000, apresentou
crescimento bem abaixo da média da economia e, em 2001, registrou resultado
negativo, explicado, em parte, pelos baixos niveis dos investimentos do setor
publico e pelafalta de condicdes e niveis de financiamentos mais favoraveis para
construcao e aquisicao de habitagdes.

Nesse sentido, apesar de os recursos disponibilizados pelo SistemaBrasileiro de
Poupanca e Empréstimo (SBPE) terem aumentado 6,3% em 2001, em valores
nominais, os financiamentos habitacionais apresentaram queda de 34,2%.
Considerando o nimero de financiamentosimobiliarios concedidos, registrou-se
alta de 15,8% nos direcionados para aquisi¢do e contracédo de 18,4% nos
associados a construcdo, ante queda de 2,9% e crescimento de 9,8%,
respectivamente, em 2000.

O total dos desembol sosdo SistemaBNDES —Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES), Agéncia Especial de Financiamento Industrial
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(Finame) e BNDES Participagdes S. A. (BNDESpar) — atingiu R$25,2 bilhdes, val or
que representa cerca de 12% do total da formag&o bruta de capital. Esse total
representa expansdo de 9% ante o de 2000, mas, considerando valores reais,
deflacionados pelo indice Geral de Pregos - Disponibilidade Interna (IGP-DI),
declinio de 1,3%.

Por setores de atividade, os financiamentos do BNDES a industria extrativa
apresentaram crescimento maisacentuado, de 228%. Observe-se, entretanto, que
aparticipacao dos recursos desse setor no total desembolsado é de apenas 1,6%.
Por outro lado, o setor comércio/servigosrecebeu recursosinferioresem 13% aos
relativos a 2000. Os financiamentos direcionados para a agropecuaria cresceram
45%, e os voltados paraaagriculturafamiliar, 17%. A indUstria de transformacéo
recebeu recursos que superaram em 24% os alocados em 2000. Por géneros
industriais, os valores mais significativos foram recebidos por “outros
equipamentos de transporte”, que absorveram 13,2% do total e 26,1% dos
financiamentos a inddstria, produtos alimenticios e bebida, com percentuais de
8,2% e de 16,2%, respectivamente, e metalurgia basica, com participacdes
respectivas de 6,6% e de 12,9%.

A distribuicdo dos recursos por regido mostrou maior concentragdo na regiao
Sudeste, cuja participacdo passou de 56,4%, em 2000 para 57,5%, em 2001.
Também aregi&o Sul aumentou sua participagdo nototal dosrecursos concedidos
pelo Sistema, de 18,5% para 19,1%. Os recursos direcionados para a regido
Nordeste também apresentaram crescimento da participacao relativa no total, de
12,1%, em 2000, para 13,2%. Nas regides Norte e Centro-Oeste, por outro lado,
houve declinio, de 4% para 3,4%, e de 9% para 6,8%, respectivamente.

A Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP), custo para os financiamentos tomados
junto ao Sistema BNDES, manteve, no inicio do ano, a trajetéria de queda
observada ao longo de 2000. Nesse sentido, passou de 9,75% a.a., no Ultimo
trimestre daquele ano, para 9,25% a.a. em janeiro, percentual mantido nos dois
primeirostrimestres. Entretanto, em julho de 2001, ataxavoltou asubir, para9,5%
a.a. e, em setembro, para 10% a.a.

Produtividade

Ascontasnacionaisincluiram, entre 1991 e 1999, informag8es sobre aprodutividade
total do trabalho, com abertura para 43 atividades. A produtividade foi avaliadaa
partir darazéo entre a variagdo do valor adicionado, a pregos do ano anterior, ea
variagdo do pessoal ocupado. A trajetéria da variavel mostrou, nesse periodo,
ganhos de produtividade, mais intensos em 1996, 5,2%, e 1997, 2,4%. Na média
dos ultimos cinco anos do periodo considerado, a produtividade elevou-se 2,5%.
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Paraaindustriadetransformacao, aexisténciade dados mensai s sobreaprodugao,
bem como sobre as horas trabal hadas ou pagas, viabiliza 0 acompanhamento da
evolucdo daprodutividade do setor. Atéabril de2001, aprodutividadefoi medida
pela relacéo entre a produgdo e o nimero de horas pagas, variaveis divulgadas
pelo IBGE. Entretanto, areformulacéo da Pesquisa Industrial Mensal - Emprego
e Salério (Pimes) tornou os dados a partir de abril de 2001 ndo comparaveis com
a série anterior. Por esse motivo, o calculo da produtividade, que até entao
considerava aindustria geral, passou a ser realizado apenas para aindustria de
transformagcéo, a partir darelagéo entre o indice da producéo fisica desse setor,
divulgado pelo IBGE, e o indicador de horas pagas na producéo, divulgado pela
Confederagcdo Nacional da Industria (CNI), cujos dados tém abrangéncia
correspondente a doze estados.

Conforme essa metodologia, a produtividade recuou 0,6% em 2001,
contrapondo-se a altade 1,9% do ano anterior, obtida pela mesma sistemética.
No ambito regional, existem dados para a industria de transformacéo dos
estados das regides Sudeste e Sul, bem como para Bahia, Ceara e Pernambuco.
Nessa avaliagdo, a industria de transformacao do Rio de Janeiro apresentou o
melhor desempenho em 2001, com recuperacdo da produtividade, que passou
de quedade 6,3%, em 2000, paraganho de 4,2%. No Ceara, aindUstriaregistrou
reducdo da produtividade de 9,1% em 2001, apds alta de 6,9% assinalada no
ano anterior. Outros estados com desempenho positivo em 2001 foram Santa
Catarina, 3,5%, Minas Gerais, 2,1%, e S&o Paulo, 1,6%. No Parana, ocorreu a
perda mais acentuada, 11%, seguindo-se Rio Grande do Sul, 8,1%, Espirito
Santo, 6,5%, Bahia, 5,5%, e Pernambuco, 0,5%.

Em relacéo ao setor agricola, cabe ressaltar a acentuada evolugao do rendimento
médio da producéo de gréos, calculada como arelacéo entre a producdo e a area
cultivada, que expandiram, na ordem, 18,4% e 1,1%, em relacdo a safra anterior.
Esse desempenho decorreu, em boa parte, do aumento da mecanizagéo do setor,
haja vista a acentuada expanséo da produgdo de maquinas e equipamentos nos
ultimos dois anos, 19,3% em 2000 e 19,4% em 2001, bem como do uso mais
intensivo de fertilizantes, cujas vendas fisicasinternas cresceram 19, 7%, em 2000,
e 0,9% em 2001.

Indicadores de producdo industrial

Osindicadoresdo nivel deatividadeindustrial apresentaram oscila¢des ao longo
de 2001, determinadas pelos impactos negativos das crises interna e externa,
principal mente no terceiro trimestre, e por sua superacéo nos ultimos meses do
ano. Nesse cenario, aproducao industrial apresentou elevacgédo de 1,4% em 2001,
ante 6,6% no ano anterior.
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Gréfico 1.2
Producéo industrial
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A contracdo na taxa de crescimento decorreu da reducdo do dinamismo tanto da
industria de transformacéo, que se expandiu 1,2% em 2001, ante 6,1% no ano
anterior, quanto da indudstria extrativa mineral, que apresentou taxas de expanséo
de 3,5% e de 11,9%, respectivamente. A producdo desse género foi negativamente
impactada pelo acidente da plataf orma de produgdo P-36, em margo, e pela greve
dospetroleiros, emoutubro. Ressalte-se que, em consequiéncia, tambémaindustria
quimicaapresentou queda acentuada em seu desempenho nesse més.

Gréfico 1.3

Producéo industrial
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Considerando taxas de variagao relativas a trimestres subsequentes, a partir de
série isenta de influéncias sazonais, observou-se crescimento apenas no primeiro
trimestre do ano, de 1,8%, reflexo, principalmente, do desempenho positivo de
bens de capital. No segundo trimestre, registrou-se queda de 3,5%, consequéncia
de recuo generalizado da producdo em todas as categorias de uso, principal mente
em bens intermediarios, 3,8%, e bens de consumo, 3,5%, onde se destacou a
acentuada reducgdo apresentada por bens duréveis, 7,5%. Essa subcategoriafoi a
mais af etada pelareducéo da oferta de energia el étrica, registrando queda também
no terceiro trimestre, de 14,1%, parcialmente compensada pela elevacao da
producdo de bens de consumo semi-durdveis e ndo-duréveis, de 0,3%. Nesse



| A economia brasileira / 27

trimestre, aproducéo debensde consumo contraiu 2,8%, eadebensintermediarios,
2,1%, enquanto aproducao de bensde capital voltou acrescer, apresentando taxa
de 2,3%. A industria geral recuou 1,8% no periodo. No ultimo trimestre do ano,
a producdo da industria apresentou declinio de 0,5%, o que traduziu quedas
registradas em bens de capital, 5,4%, e em bens intermediarios, 1,9%,
respectivamente. A producado de bens de consumo, por outro lado, assinalou
recuperacao, tendo crescido 3,6%, principal mente pelaretomada da produgéo de
bensduraveis, 11,3%, e pela continuidade dos resultados positivos em bens nao-
duraveis e semi-duraveis, 1,8%.

Analise dos dados anuais mostrou crescimento da produgdo em 6 dos 20 géneros
abrangidos pela pesquisa do IBGE, com destaque para as industrias de material
el étrico e de comunicagdo, de produtos alimentares e do grupo metal-mecanico. A
producéo deitens que fazem parte da categoriade uso bens de capital apresentou
taxa de crescimento bem superior a da média da indulstria, assinalando-se o
desempenho de itens como baterias, acumuladores e transformadores de alta
tensdo, ligados a questao energética, tratores agricolas e vagdes ferroviarios. O
crescimento da producao de alimentosrefletiu, basicamente, asvendas externas de
aclcar cristal edeavesabatidase, em parte, aevolucgao favoravel do emprego, bem
COmMO seu impacto sobre a massa total de salarios e rendimentos. Cabe destacar,
ainda, a expansao de 3,5% da indUstria extrativa mineral, que refletiu a maior
producdo de petréleo e de gas natural.

Dentre os catorze géneros cuja producéo foi inferior a registrada em 2000, as
guedas mais acentuadas ocorreram em couros e peles, 9,4%, vestuario, cal¢ados e
artefatos de tecidos, 6,5%, e téxtil, 5,7%.

Por categoria de uso, o crescimento apresentado pel os bens de capital evidenciou
mudanca do perfil da producdo da industria, que, em 2000, caracterizara-se pela
lideranca dos bens de consumo duravel. A discriminacdo dos bens de capital
conforme os principais grupos de destino mostrou que o crescimento foi
generalizado, fato que indica expansdo da capacidade produtiva da economia em
todos os setores. Situaram-se acima da média da taxa apresentada por essa
categoriade uso oscrescimentosregistradospor energiael étrica, 42,5%, construcao,
23,5%, e equipamentos agricolas, 19,4%.

A producdo de bens intermediérios, segmento com maior peso na composic¢ao da
taxa da industria, apresentou queda de 0,3% no ano, apés expansao de 6,8% em
2000. Os resultados mais favoraveis ocorreram nas industrias de alimentos e
bebidas elaborados pela industria, com crescimento de 7,2%, combustiveis e
lubrificantes elaborados, 5,4%, e combustiveis e lubrificantes basicos, 4,3%.
Apresentaram as maiores quedas 0s itens alimentos e bebidas basicos para a
industria, 4,1%, e insumos industriais bésicos, 3,5%.
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Quadro 1.8 - Producéo industrial

Discriminagao Participacéo Variag&o percentual
percentual” 1999 2000 2001
Total 100,0 -0,7 6,6 1,4

Por categorias de uso

Bens de capital 8,6 -9,1 12,9 12,7
Bens intermediarios 65,4 1,9 6,8 -0,3
Bens de consumo 26,0 -28 3,4 1,4
Duraveis 5,7 -93 20,8 -0,6
Semi e ndo-duraveis 20,3 -1,2 -0,6 1,9
Fonte: IBGE

1 Corresponde a participagdo estimada para 2001.

A categoria bens de consumo, que representa cerca de 26% do total da producéo
dainduistria, apresentou crescimento de 1,4% no ano. A producéo dasubcategoria
de bens de consumo semi e ndo-duraveis expandiu 1,9%, enquanto a de bens de
consumo duraveis diminuiu 0,6%, refletindo o recuo da demanda em decorréncia
doracionamento deenergiael étrica. Contudo, aproducao de veicul osautomotores
para passageiros cresceu 4,1%, e a de equipamento de transporte ndo-industrial,
18,9%. Os demais, que incluem eletroeletrdnicos, assinalaram queda de 6,6%.

Agrupando-se osgénerosindustriai s segundo aintensidade no gasto com energia
elétrica, observa-se que apenas 0s que se caracterizaram por alta intensidade
apresentaram desempenho negativo no ano, de 2,2%. Nesse grupo, produtos
guimicos, produtos téxteis, fabricagdo de cimento e produtos de minerais ndo-
metélicos foram os mais atingidos pela restri¢céo da oferta de energia elétrica. Os
setores de média e baixa intensidade registraram expanséo de 2,9%.

Quadro 1.9 - Producéao industrial segundo a intensidade do gasto com energia elétrica

Discriminagéo Variagéo percentual
1999 2000 2001
Total -0,7 6,6 14

Por setores

De alta intensidade 0,6 55 -2,2

De média intensidade -0,7 53 2,9

De baixa intensidade -0,1 8,1 2,9
Fonte: IBGE

Os dados da Anfaveaindicaram crescimento de 6,9% na producgéo de automoveis
e comerciais leves, ante 24% em 2000. Ressalte-se que as vendas do setor sdo
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bastante sensiveisas condi¢desde crédito edaconjunturaeconémica, namedidaem
gue envolvem decisdes de comprometimento de renda futura. Além disso, refletem
o dinamismo daeconomiainternacional. Nesse sentido, apds el evar-se 35% em 2000,
comparativamente ao ano anterior, as exportagdes do setor cresceram 2,7% em 2001.
Asvendas internas apresentaram expansoes respectivas de 21,6% e de 8,3%.

Gréfico 1.4
Utilizacdo da capacidade instalada
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A reducéo no crescimento da producéo industrial foi acompanhada por queda na
utilizagcdo média da capacidade instalada daindustria de transformagéo. Conforme
a Fundacéo Getulio Vargas (FGV), o nivel de utilizagcdo da capacidade instalada
passou de 82,1%, no inicio de janeiro de 2001, para 79,5% em janeiro de 2002.
Analisando série dessazonalizada, observaram-se quedas acentuadas dos niveis
detectados pelas pesquisas realizadas em julho e outubro, de 2,5 p.p. ede 2,2 p.p.,
respectivamente. Acompanhando tendéncia de outros indicadores setoriais, no
ultimo trimestre do ano, registrou-se crescimento de 1,8 p.p. no indice.

Quadro 1.10 - Utilizacdo da capacidade instalada

Percentual

Discriminagéo 1999 2000 2001

Industria de transformacéo 81 82 80
Bens de consumo 75 77 74
Bens de capital 75 82 75
Materiais de construcéo 79 86 83
Bens de consumo intermediario 85 86 84

Fonte: FGV

1/ Pesquisa trimestral. Posicdo em janeiro do ano seguinte.

Comparando os niveis de utilizacdo apresentados ao final de 2000 e 2001 pelos
diversossetores, observa-sereducao generalizada, sendo amaisintensaembensde
capital, 6,6 p.p., seguindo-se bens de consumo, 3,4 p.p., material de construgéo,
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3,2 p.p., € bens de consumo intermediério, 1,9 p.p. Dos 21 géneros para 0s quais
existem informacdes discriminadas, apenas cinco apresentaram redugdo da
ociosidade na base de comparacgéo citada, em especial fumo, 7,9 p.p., e matérias
plésticas, 5,4 p.p. Dentreasel evagdes mai sacentuadas, assinalem-seasregistradas
em industrias de perfumarias, sabdes e velas, 19 p.p., madeira, 11,7 p.p., € material
elétrico e de comunicagfes, 1,1 p.p.

PesquisadaCNI, que agregadadosfornecidos por federagéesdeindulstriaem doze
estados, ratificaram as informacdes da FGV sobre o grau de ociosidade do parque
industrial. O nivel médio de utilizac@o da capacidade instalada correspondeu a
77,1% em dezembro de 2001, ante 80,7% em igual més do ano anterior. Por
estados, aintensidadedo uso dasinstal agdes superou o agregado nacional em Santa
Catarina, 82,6%, Minas Gerais, 80,2%, Rio Grande do Sul, 80,1%, e Ceara, 78,9%.
Em S&o Paulo, totalizou 76,6%, ante 79,8% em 2000.

Observa-se que o fato de amaior parte dos setores estar operando em niveis abaixo
de 80% da capacidade instal ada constitui-se em elemento positivo, na medida em
que € esperado, ao longo de 2002, manutencao da trajetdria de recuperacao da
atividade econémica iniciada nos ultimos dois meses de 2001. Ressalte-se, além
disso, que o menor uso das instalacdes ocorreu em periodo de crescimento da
producédo industrial, o que confirmaaampliac¢éo dacapacidadeinstaladasinalizada
pelo desempenho da producgéo de bens de capital .

Outros indicadores da producdo da industria também evoluiram positivamente,
como asvendasindustriaisreaisdaCNI, elevagdo de 11,7%, e as horas trabal hadas
na producéo, que cresceram 1,8%. O Indicador do Nivel de Atividade (INA) para
aindustria paulista, divulgado pela Federacdo das Industrias do Estado de S&o
Paulo (Fiesp), elevou-se 2,5%, refletindo, principalmente, os crescimentos de
13,6% das vendas industriais reais e de 1% das horas trabal hadas na producgéo.

Energia

A producéo de petrdleo, incluindo liquidos de gés natural (LGN), manteve o ritmo
de expansdo dos Ultimos anos, registrando crescimento de 5,2% em 2001, segundo
aAgeénciaNacional do Petrdleo (ANP). A médiadiéria de producéo anual atingiu
1.327 mil barris, ante 1.271 mil barris em 2000. Em dezembro, registrou-se
producéo recorde, média de 1.507 mil barris/dia (mbd). Contribuiram para esse
desempenho a entrada em operacao de trés pocos das plataf ormas P-40 e P-38, no
campo de Marlim Sul, de mais dois pogos no campo de Espadarte e um no campo
de Marlim, todos na Bacia de Campos, aém de sistemas operacionais mais
eficientes utilizados nessa Bacia. A producdo de gés natural totalizou 239 mbd,
ante 229 mbd em 2000.
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O total de 6leo processado nas refinarias elevou-se 2,9% em 2001, atingindo média
de 1.625 mbd. Com esse aumento, a participacdo do petréleo nacional no total
processado cresceu de 74%, em 2000, para 75%. A importacdo de petréleo
declinou 3,2% no ano, situando-se em 397,3 mbd.

Quadro 1.11 - Consumo aparente de derivados de petréleo e alcool carburante
Média diaria (1.000 b/d)

Discriminagao 1999 2000 2001

Petréleo 1387 1372 1365
Oleos combustiveis 185 173 156
Gasolina 309 300 294
Oleo diesel 597 604 630
Gés liquefeito 215 219 213
Querosene de aviagcao 79 72 67
Demais derivados 3 4 5

Alcool carburante 202 166 135
Anidro 98 87 79
Hidratado 104 79 56

Fonte: ANP

Asvendasinternas de derivados declinaram 0,5% em 2001, ante quedade 1,1% no
ano anterior. O consumo de 6leo diesel expandiu, 4,3%, reflexo do uso de fontes
alternativas de abasteci mento energético. A maior contragao ocorreu nasvendasde
6leo combustivel, 10%, seguindo-se as assinaladas em gas liquefeito de petréleo
(GLP), 2,6%, e em 6leo combustivel, 2%. O consumo de & cool carburante declinou
de 202 mhd para 166 mbd. Mesmo com o aumento de dois p.p. ha proporgao
utilizada para compor a gasolina automotiva, para 24%, a partir de junho de 2001,
o consumo de alcool anidro recuou pelo segundo ano consecutivo, 9,6%. A
tendéncia de queda verificada a partir de 1996 nas vendas de alcool hidratado foi
mantida, tendo o ano de 2001 finalizado com média diéria de 55,9 mil barris, 29%
inferior a relativa a 2000.

O consumo nacional de energia elétrica decresceu 7,7% em 2001. A maior
queda, 11,8%, ocorreu no segmento residencial, que concentra, em média, 26%
do consumo total. Na regido Sul, onde ndo houve meta de racionamento, o
consumo domeéstico registrou declinio menossignificativo, de 2,4%. Responsavel
por 43,2% da energia gastaem 2001, o consumo da industria apresentou queda
de 6,6%, sendo mais intensa no Sudeste, regido que utilizou 70.037 GWh dos
122.629 GWh consumidos na atividade fabril. A reducdo do consumo de
energia pela atividade comercial, que representa 16,7% do mercado total,
atingiu 6,3% e, em “outros setores”, que agregam 0s servi¢os publico, rural e
consumo proprio, 4,7%.
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Quadro 1.12 - Consumo de energia elétrica”
GWh

Discriminagao 1999 2000 2001
Total 292 035 307 449 283 798
Por setores
Comercial 43 613 47 510 44 517
Residencial 81 296 83613 73 770
Industrial 123 865 131 315 122 629
Outros 43 261 45011 42 882

Fonte: Eletrobras

1/ N&o inclui autoprodutores.

Por regido, somente no Sul ocorreu aumento do consumo geral, de49.726 GWh para
50.412 GWh. O consumo daregido Sudeste, que utilizou cercade 55,6% daenergia

el étrica consumida no pais, contraiu 10,1%.

Nas regides Nordeste e Centro-Oeste, detentoras, em conjunto, de 21,3% do
consumo nacional, registraram-se quedas de 8,8% e de 7,9%, respectivamente. Na
regido Norte, com menor participagdo no gasto total, 5,4%, consumo de 15.192

GWh, a contragdo atingiu 5,2%.

A crisedeenergia€elétrica

O Governo Federal divulgou, em maio de 2001, plano emergencial de
racionamento de energiael étrica, motivado, basicamente, pel aredugdo acentuada
dos niveis dos reservatoérios das regides Sudeste, Centro-Oeste e Nordeste,
regi 6es de concentracéo de consumo de energia. A esse fato acrescentava-se
0 descompasso entre o crescimento da oferta e do consumo de energia.

Pela Medida Provisoria (MP) 2.147, de 15 de maio de 2001, foi criada a
Cémara de Gestao da Crise de Energia El étrica (GCE) com o objetivo de propor
eimplementar medidas de natureza emergencial paracompatibilizar ademanda
e aoferta de energia elétrica, de forma a evitar interrupcdes i ntempestivas ou
imprevistas de suprimento e minimizar o impacto do programade racionamento

sobre arenda e o emprego.

O plano de acédo no curto prazo compreendeu agdes visando:
a) otimizar o consumo de energia, priorizando setores estratégicos;

b) estabelecer limites de uso;
c) estimular aautoproducéo;
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Gréfico 1.5
. 1
Energia armazenada
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Fonte: ONS
1/ Estoque de energia correspondente ao volume Util dos reservatérios de cada regido, valorizado pela
produtividade das usinas a jusante de cada reservatdrio da regiéo, no ultimo dia do semestre considerado.

d) definir condicbes especificas de comercializagdo de energia el étrica entre
concessionarios, permissionarios e autorizados, bem como entre esses e
os consumidores, objetivando aampliagdo daoferta ou redugéo do consumo.

Tendo inicio em junho de 2001, foi determinado as regides Nordeste,
Sudeste e Centro-Oeste o corte de 20% em relagdo ao consumo médio do
periodo maio-julho de 2000. Em julho de 2001, foi estabel ecido o racionamento
de 15% para aregiao Norte, com relacao ao consumo registrado no periodo
julho-setembro de 2000. As metas de racionamento foram fixadas de acordo
com as condicdes hidroldgicas das regides e o tipo de consumidor.
Penalidades pelo ndo cumprimento das metas basearam-se em cortes de
energia e sobretaxas.

As acdes de médio e longo prazos objetivaram:
a) expandir a oferta de energia;
b) diversificar amatriz energética, de modo areduzir adependénciado regime
hidrol 6gico;
c) fomentar pesquisas com vistas ao desenvol vimento de fontes alternativas
deenergia.

Em dezembro de 2001, as metas de racionamento de energia para
consumidores residenciais e comerciais foram reduzidas, para melhor atender
0 aumento sazonal dademanda. Os novos limites foram estabel ecidos de acordo
com as condic¢des hidroldgicas dos reservatorios de cada regido. As metas
foram reduzidas de 20% para 12%, nas regifes Sudeste/Centro-Oeste, e de
20% para 17% naregido Nordeste. Paraaregido Norte, ameta de racionamento
declinou de 15% para5%. As cidades turisticas beneficiaram-se de metas ainda
mais flexiveis.
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Indicadores de comércio

Os indicadores da atividade varejista mostraram contracdo em 2001, reflexo das
condicdesadversasapresentadaspel oscenariosinternoeexternoaolongodoano,
gueafetaram diretamenteaconfiangado consumidor. Adicional mente, adeterioracéo
das condicdes de crédito, as taxas de juros elevadas e a reducado dos rendimentos
reais exerceram influéncia negativa sobre o fluxo de vendas.

Segundo a Associacdo Nacional dos Executivos de Financas, Administracéo e
Contabilidade (Anefac), a tendéncia de queda da taxa de juros média dos
financiamentosdirecionadosao consumidor —considerando financiamentosdiretos
do comércio, cartdo de crédito, cheque especial e empréstimos bancarios— que se
delineavadesde 1999, reverteu-seaofimdoprimeirotrimestrede2001. Assim, ataxa
atingiu, emdezembro, 7,98% a.m., ante 7,68% a.m. emigua mésdo ano anterior. Esse
comportamento refletiu, em parte, aevol ugdo dataxaliquidadeinadimpléncia, que,
medida pel o Servico de Protecéo ao Crédito (SPC) daAssociagdo Comercial de S&o
Paulo (ACSP), situou-se, em média, em 7,4% em 2001, ante 5,7% em 2000.
Adicionalmente, arelacdo entre o nUmero de cheques devolvidos por insuficiéncia
de fundos e o total de cheques compensados atingiu 4,9% em 2001, ante 3,6% em
2000.

De acordo com a Pesquisa Mensal do Comércio (PMC) realizada pelo IBGE,
abrangendo todas as unidades da Federagéo, o volume de vendas recuou 1,3% em
2001. A desagregacéao por categoriamostrou quedanos segmentosde automotivos,
3,6%, deartigosdomeésticosede uso pessoal, 6,4%, decombustiveiselubrificantes,
2,8%, e de mdveis eletrodomeésticos, 1,4%. Considerando os estados com maior
produto interno bruto, as variages do volume de vendas foram negativas em Sao
Paulo, 2,4%, Minas Gerais, 2,6%, Bahia, 0,3%, Parana, 0,8%, e Pernambuco,
2,8%. Apresentaram evolucdo positiva os indicadores do volume de vendas
correspondentes aos estados do Rio de Janeiro, 2%, e do Rio Grande do Sul, 0,7%.

Os dados da Federagéo do Comércio do Estado de Sao Paulo (Fecomercio SP)
confirmaram perda de dindmica da atividade varejista. Considerando a regido
metropolitana da capital paulista, o faturamento real do comércio decresceu 5,5%
em 2001, tendo o segmento de comércio automotivo registrado reducéo de 16,3%,
eodebensdeconsumo duraveis, de 7%. Asvendasde bensconsumo ndo-duraveis
cresceram 0,9%.

No segmento de supermercados, as vendas reais apresentaram estabilidade em
2001, ap6s movimento de retracdo assinalado em 1999 e em 2000, quando foram
registradasquedasrespectivasde2,7%ede1,2%, segundoaAssociagdo Brasileira
de Supermercados (Abras). Dados da Fecomercio SP, entretanto, registraram
crescimento de 1% para a Regido Metropolitana de Sdo Paulo, comportamento
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Quadro 1.13 - Faturamento real do comércio varejista na Regido Metropolitana

- 1
de S&o Paulo
Variacao percentual

Discriminagao 1999 2000 2001
Total -0,6 10,4 -55
Bens de consumo 6,0 10,4 -4,4
Duraveis 1,2 13,8 -7,0
Semi-duraveis -10,9 -34,3 -215
Néao-duraveis 11,1 15,7 0,9
Comércio automotivo -31,3 13,8 -16,3
Materiais de construgao -5,3 4.5 -1,3

Fonte: Fecomercio SP

1/ Deflacionado pelo IPCA.

similar ao detectado a partir do indice de volume de vendas no varejo para
hi permercados e supermercados, divulgado pelo IBGE, com abrangéncianacional,
gueapontou crescimento de 1% parao setor. A evolugao positivaem 2001 pode ser
atribuida, entre outros fatores, a transferéncia de gastos com produtos de maior
valor, que requerem financiamentos, para produtos de menor valor, haja vista as
condicdes prevalecentes na maior parte do ano, que aumentaram a averséo ao
comprometimento de renda futura por parte do consumidor.

Setor agropecuario
Politica agricola

Os resultados recentes do setor agropecudrio confirmaram o acerto das diretrizes
de politica agricola de longo prazo estabelecidas pelo Governo Federal em 1995/
1996. Assinal e-se, nesse sentido, arepresentatividade dosganhosde produtividade,
traduzida em crescimento significativo das produgées de gréos e da pecuaria.

Parte desse desempenho pode ser atribuido:

a) aos programas de incentivo a utilizacéo de fertilizantes/corretivos de solo
(Programa de Incentivo ao Uso de Corretivos de Solos - Prosolo) e de
mecanizagao/tecnol ogia de produgdo (Programa de Modernizagéo da Frota de
Tratores Agricolas e Implementos Associados e Colheitadeiras (M oderfrota),
Programa de Incentivo a Mecanizacdo, ao Resfriamento e ao Transporte
Granelizado da Producéo de Leite (Proleite), Agéncia Especial de Financiamento
Industrial - Agricola (Finame Agricola), financiados pelo BNDES;

b) autilizacdo deinstrumentos paraasustentacdo de precos e formagéo de estoques
agricolas, tais como os Contratos de Opgao (o governo leiloa aos agricultores
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odireito devendafuturade suaproducéo ao preco de exercicio), os Prémios de
Escoamento de Producéo (PEP) — transferéncia ao industrial/comprador dos
riscos e custos de transporte/estocagem, mediante leiléo eletrénico de um
prémio/subvencdo — e Precos de Liberacao de Estoques Publicos (PLE) —
publicacdo antecipada dos precos que liberardo a venda dos estoques
governamentais para evitar variagdes bruscas no mercado — implementados
pela Companhia Nacional de Abastecimento (Conab).

Para a safra 2000/2001, os principais ajustes nas politicas horizontais, que visam
atender uniformemente atodas as culturas/atividades, estdo sintetizados no Plano
Agricola, publicado pelo Ministério da Agricultura, Pecuéria e Abastecimento
(MAPA) em setembro/2001. Nesse sentido, registre-se a elevacéo de 19,1% no
financiamento rural, situando-se em R$11,3 bilhdes, com crescimentos de 59,5%
nos recursos para investimentos, totalizando R$3,1 bilhdes, e de 15,5% para
custeio/comercializagdo, R$6,7 bilhdes.

A inovagao, para a safra 2000/2001, foi a énfase a novas politicas verticais, ou
seja, a destinacdo de recursos a programas especificos direcionados para o
desenvolvimento de setores e regides considerados estratégicos para a
agropecuariabrasileira, como, por exemplo, o ProgramaNacional de Recuperagéo
de Pastagens Degradadas, cuja dotacéo atingiu R$400 milhdes, o Programa de
Desenvolvimento da Apicultura, R$20 milhdes, o Programa de Apoio a
Fruticultura, R$100 milhdes, e o Programa de Desenvolvimento da
Ovinocaprinocultura, R$70 milhdes.

Indicadores da producdo agropecuaria

A safraagricola2000/2001 totalizou 98,6 milhdes de tonel adas de gréos, superando
em 18,4% a obtida no ano anterior. O crescimento verificado a partir de 1993,
interrompido apenas em 1996, quando ocorreu retracéo de 7,4%, reflete os ganhos
provenientes da utilizag8o de tecnologia e de novos insumos, uma vez que ndo
houve aumento significativo da érea colhida.

Asregifes Sul, Centro-Oeste e Sudeste, responsavei s, em conjunto, pelaproducao
de 90,9 milhdes de toneladas de cereais, leguminosas e ol eaginosas, tiveram suas
colheitas expandidas em 38%, 11,3% e 9%, respectivamente. Resultados opostos
foram obtidos no Nordeste e no Norte, onde, ao contrério do ano anterior, a safra
foi muito prejudicada por condicdes climaticas adversas, contraindo-se 27,5% e
9%, respectivamente.

Quanto ao comportamento dos estoques de passagem, observe-se que, além das
guedas apresentadas pelos de arroz e feijdo, que refletiram a frustragdo dessas
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safras, tambémregi strou-sedeclinio nosdesojaetrigo, comparativamenteaoinicio
do ano. Apenas os estoques de milho apresentaram evolucéo positiva.

Concentrando quase metade da producgéo de gréos, a colheita recorde de milho
totalizou, nas duas safras, 41,5 milh8es de tonel adas, 30% acimado colhido no ano
anterior. Na primeira safra, de 35,1 milhdes de toneladas, ocorreu crescimento de
25,3% na producéo, de 4,8% na érea colhida e de 19,5% no rendimento médio. No
Sul, principal regido produtoradessaol eaginosa, ascondi¢descliméticasfavoraveis
propiciaram ganhos de producéo e de produtividade. No Centro-Oeste, assinal e-se
0 acréscimo de 26,9% da area colhida, devido ao grande incremento que, nessa
regido, vém apresentando os setores de aves e de suinos. Nas regifes Norte e
Nordeste, o desenvolvimento dessa cultura foi prejudicado pela forte estiagem,
principalmente no que se refere a primeira safra. A segunda safra superou em
64,1% a obtida no ano anterior, alcangando 6,3 milhdes de toneladas, decorrente,
basicamente, da recuperacéo da produtividade, que passou de 1.883 kg/ha, em
2000, para 2.697 kg/ha em 2001. Foram exportadas cerca de seis milhdes de
toneladas do produto, e o estoque final situou-se em 900 mil toneladas.

Quadro 1.14 - Producdao agricola - principais culturas

Milhdes de toneladas

Produtos 1999 2000 2001
Graos 82,4 83,2 98,6
Carogo de algodédo 1,0 1,3 1,7
Arroz (em casca) 11,7 11,1 10,2
Feijao 2,8 3,0 2,4
Milho 32,2 31,9 41,5
Soja 31,0 32,7 37,7
Trigo 2,5 1,7 3,3
Outros 11 15 1,8
Variacéo da safra de gréos (%) 9,5 11 18,4

Outras culturas

Algodéo herbaceo (em carogo) 15 2,0 2,6
Banana (em milhdes de cachos) 547,0 560,0 553,0
Batata-inglesa 2,9 2,6 2,8
Cacau (améndoas) 0,2 0,2 0,2
Café (em coco) 3,3 3,8 3,6
Cana-de-agucar 333,8 327,7 3475
Fumo (em folhas) 0,6 0,6 0,6
Laranja (em milh&es de frutos) 114,4 106,1 103,7
Mandioca 20,9 23,3 22,5
Tomate 3,3 3,0 3,0
Fonte: IBGE

Pel o segundo ano consecutivo, asojiculturaapresentou recorde de produgao, que
superou em cinco milhdesdetonel adasaobtidaem 2000. Osfatoresque contribuiram
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paraesse quadro favoravel foram osjamencionados: boas condicdes climaticas
nos principais estados produtores e melhor emprego detecnologia. Mesmo com
os prejuizos causados pela estiagem nas lavouras das regides Norte e Nordeste
e nos estados de Minas Gerais e de Goias, a produtividade da soja também
atingiu o melhor patamar de todos os tempos (2.705 kg/ha). O estado de Mato
Grosso constituiu-se, novamente, no maior produtor desse grao, respondendo
por mais de 25% das 37,7 milhdes de toneladas produzidas internamente. O Rio
Grande do Sul se destacou pelo aumento de 46,8% no rendimento médio, que
alcancou 2.339 kg/ha. As exportages somaram 15,6 milh&es de toneladas, ante
11,5 milhdes no ano anterior.

Mantendo a tendéncia registrada em 2000, a rizicultura apresentou queda de
producao, de 8,1%, em area 14,5% inferior a cultivada naguel e ano. Foram colhidas
10,2 milhdes de toneladas, com caréncia de 1,5 milh&o de toneladas para atender
0 consumo interno. Por outro lado, o rendimento médio de 3.244 kg/harepresentou
elevacdo de 6,9%, sendo que em Santa Catarina, terceiro maior produtor dessa
graminea, a produtividade atingiu 6.509 kg/ha, superando a média de 6.000 kg/ha
obtidanasmel horesregidesinternacionais. Detentorade 62% daproducéo brasileira
dearroz, aregido Sul foi alinicaqueapresentou quadro positivonessasafra, devido
as condicdes favoraveis das barragens, acudes e demais fontes hidricas que
irrigaram as lavouras durante a estiagem, e aos pregos estimulantes para 0s
produtores. O Rio Grande do Sul continuou concentrando a maior parte da
producéo nacional, 51,5%, seguido pel os estados de M ato Grosso, Santa Catarina,
Maranh&o e Pard, com participagdes de 11,3%, 8,8%, 6,3% e 3,8%, respectivamente.
Devido ao alto estoque do inicio do ano, foram importadas somente 975 mil
toneladas, no ano, para complementar o atendimento a demanda interna.

Quadro 1.15- Producéo agricola, area cultivada e rendimento médio - principais culturas
Variagao percentual

Produtos Producéo Area Rendimento médio
2000 2001 2000 2001 2000 2001
Gréos 1,1 18,4 -0,4 1,1 1,5 17,1
Algodéo (carogo) 32,0 31,4 20,1 8,5 9,9 21,2
Arroz (em casca) -5,3 -8,1 -41 -14,0 -1,2 6,9
Feijao 7,3 -19,6 4,3 -20,2 29 0,7
Milho -1,1 30,0 0,0 6,6 -1,2 22,0
Soja 5,6 15,1 4,4 2,1 1,2 12,7
Trigo -32,5 96,0 -14,7 61,8 -20,8 211
Outros 354 16,7 24,6 -0,5 8,7 17,3
Fonte: IBGE

A producéo total de feij&do contraiu 19,6%, em area 20,2% inferior a colhida em
2000, significando ligeiro incremento no rendimento médio, para 707 kg/ha. Na
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12 safra, que totalizou 1,2 milhdo de toneladas, somente a regidao Norte, cuja
partici pagéo éminima, apresentou ganhosde producédo. A colheitado Sul, principal
produtor dessa safra, foi reduzida em 27,4%, e a area, em 13,4%. No Nordeste,
segundo maior produtor, as quedas foram mais expressivas: 61% na producéo e
21,1% naareacolhida. Em ambas asregides, as causas do resultado negativo foram
0s precos ndo compensadores do ano precedente, que desestimularam o plantio, e
0 atraso e adescontinuidade das chuvas, que prejudicaram o desenvolvimento e a
colheita dessa leguminosa. Na segunda safra, quando foram geradas 941 mil
toneladas de feijdo, verificaram-se decréscimos de producdo, 13,7%, e de area
colhida, 22,1%. Essa situagdo foi ainda mais acentuada na produgdo nordestina,
gue contraiu 45,6%. Ao contrario das anteriores, a 32 safra de feijao apresentou
quadro favoravel. A producdo expandiu-se 34,1%, totalizando 318 mil toneladas,
e a area colhida foi ampliada em 21,2%.

A triticultura, em 2001, reverteu o quadro desfavoravel do ano anterior. A
producdo praticamentedobrou, ao atingir 3,3 milhdesdetonel adas, eadreacolhida
ampliou-se em 61,8%. A alta dos precos do trigo argentino, a depreciagdo cambial
e a baixa cotagdo do milho criaram expectativa favoravel aos triticultores.
Adicionalmente, as condi¢des climaticas foram propicias ao desenvolvimento
desse cereal, que atingiu, em média, rendimento de 1.888 kg/ha, superior em 21,1%
ao obtido em 2000. As trés regides brasileiras produtoras de trigo apresentaram
ganhossignificativos. No Sul, responsavel por mais de 94% da producgéo nacional,
a colheita expandiu 94,1%. No Sudeste, o crescimento totalizou 71,4%, e no

Quadro 1.16 - Estoque de graos - principais culturas
Mil toneladas
Produtos 1998/1999 1999/2000 2000/2001

Gréos

Arroz (em casca)

Inicio do ano 346,0 1593,0 22854

Final do ano 1593,0 22854 1901,9
Feijao

Inicio do ano 1131 146,8 420,5

Final do ano 146,8 420,5 339,9
Milho

Inicio do ano 3585,6 1879,0 809,7

Final do ano 1879,0 809,7 910,4
Soja

Inicio do ano 22174 2347,4 2562,0

Final do ano 23474 2562,0 1 250,3
Trigo

Inicio do ano 768,4 845,4 931,7

Final do ano 845,4 931,7 130,0

Fonte: Conab
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Centro-Oeste, queresponde por apenas 3,8% daproducgéo nacional, foram col hidas
125 mil toneladas de trigo, 190% a mais do que na safra anterior. As importacdes
mantiveram-se na faixa de 7,5 milhdes de toneladas.

Em 2001, a producéo de 2,6 milhdes de toneladas de algodao herbaceo em carogo
suplantou em 31,8% aobtidano ano anterior, registrando resultados positivostambém
naareacol hidaeno rendimento médio. Naregiao Centro-Oeste, responsavel por 76,5%
da safra total dessa lavoura, verificou-se expansao de 41,1% na érea plantada e de
45,9% na producéo. As principais causas dessa evolugdo foram o uso intensivo de
tecnologia, condicdes climéticas favoraveis e programas de incentivos fiscais para a
cultura. Mato Grosso manteve, pelo quarto ano seguido, a posi¢do de maior produtor
nacional ao colher, aproximadamente, 58% do total produzido no pais.

A colheita de café em coco totalizou 3,6 milhdes de toneladas em 2001, 136 mil
toneladas a menos que no ano antecedente. Essareducdo jaeraprevistadevido a
bianualidade da cafeicultura. Naregido Sudeste, com participacéo de 85% do total
da safra, somente Minas Gerais, maior estado produtor, expandiu sua producéo,
2,9%, atingindo 1,7 milh&o de toneladas. S&o Paulo perdeu a posi¢do de maior
produtividade al cangada em 2000, quando situou-se em 2.004 kg/ha, para o estado
do Mato Grosso do Sul, onde o rendimento totalizou 2.171 kg/ha. Os principais
problemas da cafeicultura tém origem nos baixos pregos internacionais. Nesse
sentido, assinal e-seaevolucgado desfavoravel dascotagfesno ano, evidenciadapela
gueda de 20% na receita de exportagdo associada ao produto, paralelamente ao
crescimento de 30% nos embarques, que atingiram recorde histérico.

Gréfico 1.6
Producdo animal

Em milhdes de toneladas

1999 2000 2001

EBovinos H Suinos H Frangos
Fonte: IBGE

Pelo quarto ano consecutivo, o produto da pecuaria apresentou expansdo. De
acordo com a Pesquisa Trimestral do Abate de Animais, realizada pelo IBGE, o
segmento de carne suina, a exemplo do que ocorreu em 2000, foi o que mais
prosperou em 2001, atingindo taxa de crescimento de 17,9%, seguido por bovinos,
10,8%, e frangos, 9,5%. O volume exportado também superou o embarcado no ano
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procedente, tendo sido vendidas externamente 257,9 mil toneladas de carne suina,
acréscimo de 102% no ano, 400,8 mil toneladas de bovina, 85,9%, e 1,3 milhdo de
toneladas de aves, 38,8%.

Indicadores de emprego

Os indicadores de emprego apresentaram comportamento favoravel ao longo do
ano, refletindo com intensidade menor do que a esperada os efeitos das diversas
crisesque afetaram atrajetériado nivel de atividade. Nesse sentido, as estatisticas
do emprego formal, produzidas pelo Ministério do Trabalho e Emprego (MTE),
apresentaram expansdo em todos os meses do ano, considerada a série livre de
influéncias sazonais. As pesquisas domiciliares, realizadas pelo IBGE e pela
Fundagdo Sistema Estadual de Analise de Dados e Departamento Intersindical de
Estatistica e Estudos Socioecondmicos (Seade/Dieese), corroboraram essas
estatisticas, ao mostrar reducdo da taxa de desemprego, comparativamente aos
niveis registrados em 2000.

A taxade desemprego aberto, obtida pela Pesquisa Mensal de Emprego, realizada
em seis regiGes metropolitanas pelo IBGE, apresentou, em 2001, a menor média
dos ultimos quatro anos, 6,23%. A excecdo dos dois Gltimos meses do ano, 0s
demais registraram percentuais inferiores aos observados em 2000. O crescimento
ocorrido no nimero de ocupados no primeiro semestre foi o principal responsavel
por esseresultado.

Gréfico 1.7
Taxa média de desemprego aberto (semana)

1999 2000 2001

= Transformacdo — mmsssm Construcéo Comércio

Fonte: IBGE B Servigos

Taxa média

A andlise por regides metropolitanas mostra que, a exemplo de anos anteriores, o
Riode Janeiro apresentou amenor taxade desemprego dasseisregi6es pesqui sadas,
4,4%, o inverso se verificando em Salvador, com taxa de 8,9%, ndo obstante ter
sido esse 0 menor percentual registrado para a capital baiana nos ultimos quatro
anos. Na comparag&o com 2000, a maior queda do desemprego foi observada em
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Porto Alegre, de 7,2% para 5,5%, seguindo-se Rio de Janeiro, de 5,2% para 4,4%,
e Sao Paulo, de 7,5% para 6,4%. Porto Alegre foi a Gnica capital a apresentar
dadosmensai sinferioresdurantetodo ano em relagao ao ano anterior, movimento
explicado, em parte, pelo fato de ndo ter sido atingida pelo racionamento de
energia elétrica.

Segundo as categorias de emprego, somente observou-se elevacdo dos niveis
mensais de ocupacgdo para os empregados com carteira assinada. Nas demais,
predominou decréscimo na maioria dos meses, sendo que a dos empregadores
experimentou redugfes em todo o periodo. Comparando-se as médias anuais, em
2001, houve aumento de 3,8% dos empregados com carteira, a0 passo que 0
percentual de empregadores reduziu-se em 7,1%, o relativo a empregados sem
carteira, 1,6%, e o de trabalhadores por conta propria, 0,7%.

Em 2001, observou-se reducdo de 0,16 p.p. na taxa média de desemprego na
Regido Metropolitana de S&o Paulo, de acordo com a Pesquisa de Emprego e
Desemprego do Seade/ Dieese. A taxa apurada, de 17,5%, refletiu o aumento do
ndmero de ocupados, em 1,7% na média anual, ante o crescimento de 1,5% na
populacdo economicamente ativa. Analisando-se por categorias, o nivel de
ocupagdo apresentou aumento maisexpressivo no segmento de empregados sem
carteira assinada, 4,9%, comparando-se as médias anuais, seguido pelos
empregados com carteira, 4,2%, enquanto o nimero de empregados no setor
publico foi o Unico aregistrar queda, de 5,1%. Considerando-se médias méveis
trimestrais, a taxa de desemprego registrou, no ano, comportamento oposto ao
verificado no segundo semestre de 2000, quando apresentou queda continua e
expressiva. Em 2001, ataxa mostrou crescimento praticamente continuo ao longo
do ano, estabilizando-se em 18% no dltimo trimestre.

De acordo com o MTE, o emprego formal registrou 591,1 mil novos postos em
2001, consistindo no segundo ano com variagao positiva apds 1995, umavez que,
no ano anterior, haviam sido criados 657,6 mil empregos com carteiraassinada. Na
média anual, em 2001, o emprego cresceu 2,9%, maior taxa dos Ultimos quinze
anos, assinalando- se que essarecuperacao procedeu de modo continuo aolongo do
ano, conforme evidenciado na série dessazonalizada. Por setores de atividade, a
industria de transformacao registrou 103,8 mil novos postos, o comércio, 209,8
mil, e os servicos, 311 mil. Apenas ha construgdo civil houve declinio do emprego
formal, com exting&o de 33,4 mil ocupagdes.

Em relacéo ao seguro-desemprego, segundo o MTE, registrou-se concessao do
beneficio para 4,64 milhdes de pessoas em 2001, do total de 4,74 milhdes de
requerentes, 0 que representou aumento de 11,2% no namero de solicitacoes,
comparando-se com o ano antecedente. A semelhanca dos dois Gltimos anos,
ocorreu aumento na quantidade de beneficios nas trés primeiras faixas de renda
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Gréfico 1.8
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consideradas e decréscimo nas demais. Enquanto, em 2000, asfaixas até um salério
minimo, entre um e 1,5 salério e entre 1,51 e dois salarios minimos apresentaram
variagOes respectivas de 7,1%, 11,2% e 1,3%, em 2001, as variagdes totalizaram
19,5%, 29,6% e 16,2%.

Nosetor industrial, areversdo favoravel observadano volumedeemprego em 2000,
aposanosseguidosde quedaacentuadanesseindicador, ndo se manteve além dos
cinco primeiros meses de 2001, refletindo o arrefecimento do nivel de atividade
econdmica. Conforme pesquisa semanal da Fiesp, junto a47 sindicatos patronais
no estado de S&o Paulo, dejaneiroamaio, o nivel deemprego acumulou altade 0,5%,
enguanto, no restante do ano, as demissdes superaram as admissoées, resultando
em eliminagdo de 32,4 mil ocupagdes em doze meses, 0 que correspondeu a queda
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de 2%. O indice de Emprego Industrial da Fiesp apresentou alta de 0,6% no ano,
influenciado pelaexpansao do primeiro semestre, quando foi registradaelevacéo de
1,7%, ante igual periodo de 2000.

Os dados da CNI, referentes ao pessoal empregado no setor industrial em doze
estados, apresentaram resultados semel hantes aos divulgados pelaFiesp. A partir
de maio, o nivel de emprego revelou trajetéria descendente, que se manteve até o
final doano. Mesmo assim, registrou-se crescimento de 1,1% em rel agdo ao nimero
de empregos existentes ao término de 2000. Os estados que apresentaram melhor
desempenho foram Parana, com aumento de 9%, Amazonas, 6,2%, e Rio Grande do
Sul, 4,7%. As quedas mais expressivas foram registradas no Rio de Janeiro, com
variagdo de 6,1%, e Goiés, 5,3%.

Indicadores de salarios e rendimentos

O comportamento dosindicadoresde sal ari oserendimentosnéofoi uniformeem 2001.
Enquanto as pesquisas domiciliares registraram reducdo generalizada dos
recebimentos, emtodosossetoresecategoriasocupaci onai sexaminados, asavaliagdes
referentes aindistria de transformagéo evidenciaram a existéncia de ganhos reais.

Conformedadosdivulgadospel o Cadastro Geral de Empregadose Desempregados
(Caged) do MTE, os sal arios médios de admisséo el evaram-se 8% em 2001, ante o
patamar do ano antecedente, correspondendo a R$454,03. Deflacionado pelo INPC
médio do ano, o crescimento reduz-se a 0,5%. O maior aumento real ocorreu na
agropecuaria, 3,6%, segmento onde o salario de admissdo médio é o menor dentre
ossetores considerados, R$255,46. Também regi straram-sevariagdesreai spositivas
no ano na construcdo civil, 1,6%, e em servigos, 0,3%. No comércio, houve
estabilidadee, naindustriadetransformagéo, quedade 1,6%. Observe-se, entretanto,
que, apesar da queda real do salario de admisséo nesse setor, a massa salarial
apresentou ganhos, conforme estatisticas da Fiesp e da CNI.

Gréfico 1.9
Rendimentos reais - médios e totais
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Orendimento médio daspessoas ocupadas, deflacionado pelo INPC, diminuiu 3,8%
em 2001, quarto ano consecutivo de queda, segundo aPesquisaMensal de Emprego
realizada pel o IBGE em seis regides metropolitanas. A reducdo de poder aquisitivo
em 2001, mais intensa do que no ano anterior, refletiu, basicamente, a perda de
dinamismo do nivel de atividade, bem como as taxas de inflagdo mais elevadas. A
andlise por setores mostra que a perda ocorreu de modo generalizado entre os
principais ramos de atividade econdbmica, sendo a maior queda verificada no
comércio, de5,7%, seguido pelaconstrucdo civil, 5,2%, industriadetransformagéo,
5,1%, servicos, 3,4%, eoutrasatividades, 1,8%. Quanto ascategoriasocupacionais,
constatou-se contragdo generalizada, sendo a maior a assinalada para os
trabalhadores com carteira assinada, de 4,7%. As demais quedas totalizaram 2,6%
paraempregadores, 2,1% para empregados sem carteirae 1,3% paratrabal hadores
por conta prépria.

Quadro 1.17 - Rendimento médio real das pessoas ocupadasll
Variagéo percentual

Discriminagéo 1999 2000 2001

Total -55 -0,6 -38

Setores de atividade

Industria de transformagéo -75 -1,9 -51
Construgéo civil -6,8 1,9 -5.2
Comércio -6,7 2,6 -57
Servigos -49 -09 -34

Posicéo na ocupacéo

Com carteira -4,2 -1,0 -4,7

Sem carteira -1,3 0,7 -2,1

Conta prépria -73 -0,8 -1,3

Empregadores -10,8 0,2 -2,6
Fonte: IBGE

1/ Deflacionado pelo INPC. Abrange as regides metropolitanas de Recife, Salvador, Belo Horizonte, Rio de Janeiro,
Séo Paulo e Porto Alegre.

Os indicadores de rendimentos apurados por entidades do setor industrial
mostraram, em 2001, continuidade da recuperacgdo iniciada no ano anterior.
Nessesentido, ossal &riosreaismédiospagosnaindustriapaulista, deflacionados
pelo indice de Precos ao Consumidor da Fundag&o Instituto de Pesquisas
Econbmicas (IPC-Fipe), registraram alta de 6,1% comparativamente a 2000,
conforme pesquisa realizada pela Fiesp. A massa salarial real expandiu 6,4%,
ante 3,8% no periodo anterior. Adicionalmente, levantamento realizado em doze
estados pela CNI indicou elevagdo de 3,2% da massa salarial real média da
industria, apos deflacionada pelo INPC.
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De acordo com a Pesquisa de Emprego e Desemprego, realizada pela Fundagéo
Seade em conjunto com o Dieese, ha Regido Metropolitana de S&o Paulo, os
rendimentos médiosreaisapresentaram redugdes maisintensasem 2001 do quenos
anos anteriores. Considerando estatisticas deflacionadas pelo indice de Custo de
Vida do Dieese (ICV/Dieese), o total de ocupados recebeu, em média, de janeiro
anovembro, 8,2% amenos do que no ano anterior, redugdo superior aocorridapara
o total de assalariados, 6,8%. Para ostrabal hadores do setor privado, amaior perda
verificou-se para os empregados sem carteira assinada, 9,5%, enquanto, para 0s
com carteira, a reducdo média situou-se em 6%.

O salério minimo foi fixado em R$180,00 a partir de abril, atingindo o equivalente
a US$76,18 em dezembro de 2001.

Indicadores de pregos

A evolugdo dos precos em 2001 esteve influenciada pelos choques adversos
ocorridos no ano, sobretudo os de origem externa, que exerceram pressdes sobre
o cambio, com repercussdes diretas no comportamento dos precos administrados
e dos pregos livres. Além disso, o aumento da demanda externa de carnes e a
restricdo da oferta de produtos agricolas importantes na cesta do consumidor
pressionaram os pregos da alimentag&o.

Astaxas de inflagdo registradas no inicio do ano foram rel ativamente el evadas, em
parte devido a fatores sazonais, como mensalidades escolares e alimentos in
natura, e aos reajustes dos precos administrados, como 6nibus urbano e energia
el étrica, em capitai s do paiscom peso expressivo nacomposi¢ao dosindices. Além
disso, a contribuicédo sazonal favoréavel advinda com a safra de gréos foi menos
intensa, comparativamente a 2000, a despeito do novo recorde estabelecido na
producao, hajavistaqueassafrasdeitensimportantes paraabastecimentointerno,
como arroz e feijdo-preto, registraram quedas.

No segundotrimestredo ano, ainflagdo manteve-sepraticamenteestavel, registrando
percentuais préoximos a0,5% a.m. Astaxasrelativas aos principaisindicadores ndo
arrefeceram, apesar do recuo dos pregos da gasolina no inicio de abril e da
desaceleracdo das taxas dos itens de origem agropecuaria, em virtude do
arrefecimento dos precos de cereais e dos produtosi n natur a,quehaviamregistrado
fortesaltasnosmesesanteriores. Esse comportamento esteve associado aosefeitos
davariag&o do cambio, perceptivel nesse periodo, principal mente sobre 0s precos
de produtos alimentares industrializados, de artigos de limpeza e de utensilios
domeésticos. Assinal e-se que os segmentos de el etrodomésti cos e el etroel etréni cos,
também sensiveis ao cambio, ndo apresentaram altas de precos no periodo, em
parte como conseqiiéncia dos efeitos da crise energética sobre a demanda desses
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produtos. Além de pressdes advindas da desval orizac&o do cdmbio, a inflagéo do
segundotrimestrerefletiuosreajustesde dnibusurbano e servicosde dguaeesgoto,
bem como aelevagéo de 19,2% do sal&rio minimo, com impacto maior sobre o item
empregado domeéstico.

Os aumentos dos pregcos administrados configuraram-se no principal fator de
pressdo sobre 0s precos no terceiro trimestre, sobretudo em julho. Além do
aumento dos pregos doscombustiveis, 0o més concentrou reajustes detelefoniafixa
em todo o pais e de energia el étrica em Sdo Paulo, capital com maior participacéo
na composicéo dos indices nacionais. Como consequéncia desses aumentos e,
ainda, emfung¢é&o dacontinuidadedealtasnosprecosdealimentosindustrializados,
asvariag6es dos principaisindices de precos no mésforam as maiores do ano. Nos
mesessubsequientes, verificou-serecuogradual dastaxas, emvirtudedo esgotamento
dessesimpactos.

Quadro 1.18 - Precos administrados: principais itens na composi¢cao do IPCA em 2001
Variagao percentual

Discriminagéo IPCA

pesos Y Variagao Contribuigéo

acumulada acumulada

indice (A) 100,0 7.7 7.7
Transporte publico 7,1 15,9 1,0
Energia elétrica 3,9 17,9 0,6
Gasolina 4,4 7,2 0,3
Empregado doméstico 3,3 8,1 0,3
Taxa de 4gua e esgoto 1,6 15,5 0,2
Telefone fixo 3,0 7,6 0,2
Gas de bujao 1,4 15,6 0,2
Plano de saude 2,6 4,3 0,1
Oleo diesel 0,1 15,7 0,0

Oleo combustivel
Total (B) 27,3 2,9

Participacéo (B/A) 0,4

Fonte: IBGE e FGV

1/ Em dezembro de 2001.

Oinicioderecuperacdo do nivel deatividade, observado aofinal doano, possibilitou
guesetoresem quesefaziam presentespressdessobrecustos, sobretudo osdecorrentes
do comportamento do cAmbio no segundo eterceiro trimestres, repassassem-nas aos
consumidoresfinais. Assim, observaram-seaumentosdeprecosdeméveiseutensilios
domésticos, deaparelhosel etroel etroni cosede produtosfarmacéuticos. Alémdisso,
assinale-se a evolugdo dos gastos com alimentacdo, principal mente em virtude dos
aumentos dos precosde carnes e cereais.
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indices gerais de pregos

Os indices gerais de precos calculados pela FGV tém como componentes 0s
indices de pregos ao consumidor, com peso de 30%, os indice de pregos por
atacado, com peso de 60%, e o indice nacional de custo daconstrugdo, com peso
de 10%. Em 2001, as variacdes dos indices gerais superaram as dos indices de
precos ao consumidor, em funcdo da maior variacdo dos pregos praticados no
comeércio atacadista, maissensiveisasvariacdescambiaiseaflutuacdesdaoferta
de produtos agricolas. O indice de Precos por Atacado - Disponibilidade Interna
(IPA-DI) registrou aumento de 11,9% no ano, tendo os precos dos produtos
agricolas aumentado 16%, e os dos produtos industriais, 10,3%. Os pregos ao
consumidor, aferidos pelo indice de Precos de Consumidor - Brasil (IPC-Br),
variaram 7,9%, e 0 0s custos da construgao, segundo o indice Nacional do Custo
da Construcéo (INCC), 8,8%. Com esses resultados, o IGP-DI assinalou inflagdo
de 10,4% em 2001. O indice Geral de Pregos - Mercado (IGP-M) eo indice Geral de
Precos - 10 (IGP-10), que diferem basicamente pelo periodo mensal de coleta,
acusaram crescimentos de 10,4% e 10,8%, respectivamente.

indices de pregos ao consumidor

O IPCA acumulou variagdo de 7,7% em 2001. O indicador, calculado pelo IBGE,
reflete a variagdo dos pregos para familias com recebimento mensal entre 1 e 40
salariosminimoseservecomo parametro parao regimedemetasdeinflagdo. Como
assinalado, ainfluénciadadesval orizacdo cambial eaquebrade safrade produtos
importantes na mesa do consumidor brasileiro foram os principais fatores de
pressdo no ano. Em decorréncia desse Ultimo, assinalem-se 0s aumentos,
acumulados em 2001, de 162% nos precos do feijéo-preto e de 43,6% nos precos
do arroz. Em relagdo a pregos que refletem a evolugdo do cambio, devem-se
assinalar os aumentos dos precos dos alimentos industrializados, 9,7% no ano,
com destaque para panificados, cuja elevagdo de 19% refletiu, basicamente, a
importacdo de matéria-prima, e 6leosegorduras, principal mente pel o 6leo de soja,
com aumentos de pregos da ordem de 33,2%.

As expectativas do mercado para a variagdo do IPCA em 2001 situavam-se, no
inicio do ano, em patamar proximo ataxa estabel ecida pelo regime de metas para
ainflacdo. Influenciadas pelo comportamento do cadmbio e pela alta dos pregos
administrados, as estimativas foram revistas sistematicamente para percentuai s
maiores, ao longo dos meses, sofrendo alteragfes maisintensasem maio, julho e
agosto. Em janeiro, a mediana das estimativas das consultorias e instituicdes
financeiras situava-se em 4,2%.
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Quadro 1.19 - Participacéo dos grupos no IPCA em 2001
Variagao percentual

Grupos IPCA
PesosY  Variagdo Variagao Contribuicdo  Participacéo
acumulada no acumuladano acumulada no indice?
1°semestre  2°semestre no ano
IPCA 100,0 3,0 4,6 7,7 100,0
Alimentacéo e bebidas 22,2 4,4 5,0 21 27,6
Habitagcao 15,9 4,0 52 15 19,4
Artigos de residéncia 57 0,8 43 0,3 3,9
Vestuario 5,4 0,0 49 0,3 3,5
Transportes 22,0 3,0 4,9 1,8 22,8
Salde e cuidados pessoais 10,8 1,0 3,2 0,5 6,0
Despesas pessoais 9,5 2,2 4,6 0,7 8,6
Educacao 4,9 5,7 15 04 4,6
Comunicagédo 3,5 1,8 57 0,3 3,5
Fonte: IBGE

1/ Média de 2001.
2/ Corresponde a diviséo da contribuicdo acumulada no ano pela variagédo anual.

O INPC, também calculado pelo IBGE, acumulou variagdo de 9,4% em 2001. Esse
indicador diferedo | PCA principal mente no que serefere apopul agéo-objetivo,que
corresponde as familias que percebem rendamensal entre 1 e 8 sal &rios minimos. Por
essa razdo, a alimentacdo e os produtos administrados, sobretudo transportes
publicos e energia el étrica, possuem maior peso no INPC do que no IPCA, o que
justificaavariagdo maisacentuadaregistradano primeiro indice, umavez que esses
itens foram importantes fatores de presséo inflacionéria ao longo do ano.

Quadro 1.20 - Participacéo de bens e servicos no IPCA em 2001
Variacao percentual

Grupos IPCA

pesosY Variacao Contribuicao Participacéo

acumulada acumulada nolnticed
no ano no ano

IPCA 100,0 7,7 7,7 100,0
Bens duraveis 11,5 4,5 0,6 7,8
Bens semi-duraveis 7,3 55 0,5 6,4
Bens nao-duraveis 31,5 8,7 2,7 35,2
Administrados 30,6 10,4 3,0 39,2
Servigos 19,2 4,5 0,9 11,3
Fonte: IBGE

1/ Em dezembro de 2001.
2/ Corresponde a divisdo da contribuicdo acumulada no ano pela variagdo anual.
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O IPC-Fipe, calculado parafamilias com recebimento entre 1 e 40 sal&rios minimos
na Regido Metropolitana de Sao Paulo, acusou inflagcdo de 7,1% em 2001.

O IPC-Br, calculado pela FGV, passou ater abrangéncia nacional desde janeiro de
2001, sendo pesquisado em doze capitais do pais. Atéentdo, o indiceresultavada
composic¢do das variagdes de precos apenas das regi6es metropolitanas de Séo
Paulo e do Rio de Janeiro. No ano, o indice acumulou crescimento de 7,9%. Desse
percentual, os pregos administrados foram responsaveis por 3 p.p., ou 43% da
variagao, com destaque paraosaumentosverificadosnastarifasdeenergiael étrica,
27,4%, 6nibus urbano, 20%, e nas taxas de &gua e esgoto, 12,8%. Além desses,
influenciaram, notadamente, a inflagdo do ano, os aumentos dos gastos com
alimentacdo, em especial os registrados para os precos de 6leo de soja, 46,1%,
arroz, 38,5%, feijdo, 27,6%, e pdo francés, 19,8%.
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Pregos administrados

Entende-se por precos administrados aqueles que sao direta ou indiretamente
determinados pelos governo federal, estadual ou municipal. Em alguns casos, 0s
reajustes sdo estabelecidos por contratos entre produtores/fornecedores e as
agéncias de regulagéo correspondentes, como, por exempl o, hos casos de energia
elétrica e de telefonia fixa.

Em 2001, os precos administrados contribuiram com cerca de 39% da variagéo do
IPCA, equivalente a 3,01 p.p. da variacdo de 7,67% registrada pelo indice no ano.
Ositens que mais pressionaram ainflacdo do periodo foram agasolinae astarifas
de 6nibus urbanos, de telefone fixo e de energia el étrica.

A evolucéo dos pregos dos itens citados representou aproximadamente 60% da
participacdo dos precos administrados no ano. Os precos da gasolina foram
reajustados em trés datas: 6 de abril, 6 de julho e 5 de outubro, seguindo como
critério aférmula paramétrica que considera a cotagdo internacional do petréleo e
ataxade cambio. Tal procedimento foi extinto noinicio de 2002, quando os pregos
dos combustiveis, em nivel de refinaria, foram liberados. No ano, os pregos da
gasolina subiram 7,2%.

Os custos dos transportes publicos, cujastarifas séo determinadas no &mbito das
administracdes municipais, foram também pressionados pelos precos dos
combustiveis, sobretudo do 6leo diesel, que assinalou alta de 15,7%. Observe-se
gue, em todas as capitais, ocorreu reajuste das passagens de dnibus urbano,
excetuando-se Brasilia e Belo Horizonte. Em média, as tarifas de 6nibus urbano
aumentaram 15,5%.

Em relacéo as tarifas de telefonia fixa, os reajustes sdo autorizados as
concessionérias, a cada doze meses, pela AgénciaNacional de Telecomunicagdes
(Anatel), que leva em consideracéo a incidéncia do IGP-DI sobre o conjunto de
servicos prestados. A variagdo das tarifas no ano alcancou, em média, 7, 6%.

Em 2001, a média dos reajustes das tarifas de energia elétrica alcangou 17,9%,
variando de 14,9%, em Salvador, a 28,4%, em Belém. Esses reajustes seguem
cronograma definido pela Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel), que
determina o periodo de regjuste anual para cada uma das concessionarias. O
percentual autorizado pela Agéncialevaem consideragéo os custos gerenciaveis,
sobre os quaisincide o |IGP-M acumulado nos doze meses anteriores, e 0s custos
ndo gerenciéveis, como energiacomprada, consumo de combustiveise compensacéo
financeira pela utilizag&o dos recursos.
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MOEDA E CREDITO

Politicamonetéaria

Aofinal de2000 einiciode 2001, asexpectativas quanto aevolugdo daeconomia
brasileira mostravam-se favoraveis, reflexo da trajetéria consistente dos
fundamentos macroecondmicos internos e da baixa volatilidade nos mercados
internacionais. Naquele cenario, a meta para ataxa Selic atingiu seu nivel mais
baixo, 15,25% a.a., em 17 dejaneiro, correspondendo ataxareal dejurosex-ante,
adotando-se 0 ponto médio do interval o estabel ecido paraametaparainflacéo do
ano, inferior a 11% em 2001. Ressalte-se que esse nivel de taxa Selic real seria
semel hante ao ocorrido no ano 2000, quando o crescimento do produto edarenda
per capita corresponderam a 4,4% e 3%.

A partir de meados de marco, tornou-se prioritéria a adequagéo do ritmo de
crescimento dademandaagregadaaoschoquestransitoriosde of ertarepresentados
pel osriscosdeimpactosdadepreciacdo cambial e, posteriormente, pelasrestricdes
de suprimento de energiacel étrica, sobre os precos ao consumidor. No que serefere
atrgjetdriaascendente assumidapel ataxade cambio, considerou-seque as pressdes
por repasses de pregos seriam crescentes, ainda que os patamares al cangados ndo
fossem percebidos como permanentes, podendo gerar alteragdesnos pregosrel ativos
e tentativas de realinhamento de precos.

Em resposta as referidas pressdes, a Autoridade Monetaria promoveu o aumento
daofertademoedaestrangeirano mercadointerno, por meio deelevacbesnas metas
para taxa de juros de curtissimo prazo que favorecessem melhor ajustamento da
curvadejurosdomeéstica, deleil 5es esporadicosde dolares no mercado avista, que
passaram a ser diarios e de modo sistemético a partir de julho, assim como de
colocacBes liquidas de titulos indexados a moeda estrangeira.

Emtaiscircunstancias, o Comitéde PoliticaM onetéria(Copom) promoveu el evacoes
graduais na meta para a taxa Selic a partir da reuniéo encerrada em 21 de marco,
situando-aem 19% a.a. em 18 dejulho, o querepresentou retorno ao patamar vigente
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no primeirotrimestre de 2000. Essametaparaataxabasicadejurosfoi mantidaaté
o final do ano.

Aofinal desetembro, medidasadicionaisforam adotadascom vistasadesestimul ar
a retencdo de moeda estrangeira por agentes internos. Nesse sentido, foram
reativados os recol himentos compul sérios sobre depésitos aprazo, cujaaliquota
foi elevadade 0% para 10%. Como essas exigibilidades sdo cumpridasem titul os
federais, areativacao reduziu o potencial do sistemafinanceiro em se posicionar
em moedaestrangeira. Adicional mente, aparcelaminimadasexigibilidades sobre
recursos a vista que deve ser mantida como reservas bancérias passou de 60%
para 80% da posi¢cdo média, visando reduzir o potencial pararetencéo de moeda
estrangeira no curtissimo prazo. Assinale-se que a aliquota de recolhimento
compulsorio sobrerecursosavista, que € cumpridapel o critério de posi ¢do média
em duas semanas de movimentacao, foi mantida em 45%.

A Comissao de Valores Mobiliérios (CVM) autorizou a dilui¢do, ao longo dos
guatro exercicios subsequentes, dosefeitosdavariacéo cambial ocorridaem 2001
sobre os resultados contabeis das companhias abertas. Esse diferimento tende a
minimizar ademandapor hedge sem ef etivanecessi dadefinanceira, destinadatéo
somente a sustentar resultados contébeis que ndo comprometeriam a solvéncia
da empresa.

Ao final de setembro, o CMN reduziu os limites para exposi¢cdo cambial das
instituicbes financeiras. As restri¢cbes conjunturais vigentes e os reduzidos
prazos concedidos parao ajustamento induziram gue o aj uste ocorresse por meio
da reducédo de posi¢cdes em moeda estrangeira, ao invés da capitalizacéo ou
alteracdes em outras posicoes.

Os efeitos dessas medidas, associados a percepcdo do mercado quanto a
dissociacéo dos efeitos da intensificacéo da crise econdmica argentina sobre a
economiabrasileira, |levaram areversdo de expectativas desfavoraveis, expressa
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na evolucéo de indicadores do mercado financeiro. Nesse sentido, assinalem-se
asreducdesdaestruturaatermo detaxadejuros, apartir doinicio deoutubro, com
astaxasde swap Depoésito Interbancéario (DI) x pré de um ano recuando de 26,5%
para20,2% aofinal de dezembro; e, também, dataxade cambio, apartir demeados
daquele més, com acotacdo do délar comercial reduzindo-seemtorno de 16% até
o final do ano.

Titulospublicosfederais

As operacdes com titulos publicos federais em 2001 foram influenciadas pelo
cendrio econdmico internacional, marcado pelareducgdo do crescimento global e
pela crise na Argentina, e seus reflexos na economia nacional, notadamente as
pressdes sobreaestruturaatermo dataxadejuroseo crescimento davolatilidade
cambial. Nesse sentido, ao longo do ano a conjuntura adversa obstruiu avangos
parao atingimento, simultaneamente, dos dois objetivos principaisdapoliticade
administracdo dadividamobiliariafederal : aampliacéo daparticipagdo dostitul os
prefixados no conjunto da divida e o alongamento do prazo médio dos titulos.
Buscando redugdes do risco de refinanciamento e dos custos de carregamento,
optou-se pelo alongamento do prazo da divida puablica. Dessa forma, observou-
se significativo progresso no alongamento do prazo dos titulos, enquanto a
participacéo de titulos prefixados no total da divida mobiliaria federal emitida
competitivamentereduziu-sede21,4% aofinal de2000 parall,8% aofinal de2001.

No inicio de 2001 foram ofertados regularmente titulos prefixados — Letras do
Tesouro Nacional (LTN) — com prazos de 12 e 18 meses, tendo destaque a
colocacéo em janeiro, através de leildo de ofertafirme, de LTN com prazo de 27
meses etaxamédiade 16,04% a.a. Em meados de margo, com o primeiro aumento
da meta para a Selic no ano e as pressdes sobre a curva de juros, as colocagdes
de titulos prefixados foram interrompidas, sem no entanto provocar alteracdes
significativasnacomposicéo dadivida, devido ao reduzido volume de vencimentos
de titulos nesse més e no seguinte. Paralelamente, a partir de abril foi observado
aumento progressivo no volume de col ocagdes de L etras Financeiras do Tesouro
(LFT), titulosremunerados pelataxa Selic, e simultaneo crescimento no desagio
registrado na colocagdo desses titulos, que até o més de abril apresentaram
rentabilidade acimadaSelic de cercade0,05% a.a., el evando-se progressivamente
até alcancar o maximo de 0,41% a.a. em agosto.

A retomada das colocagdes de LTN se deu em maio, sendo ofertados titulos de
prazo maiscurto, entre 4 e 7 meses, ataxas proximas de 20% a.a. Com o0 aumento
dasincertezas ligadas principa mente ao ambiente externo, observou-se gradual
crescimento da taxa desses titulos, atingindo o seu ponto maximo no inicio de
outubro, com 24,28% a.a. para prazo de seis meses. No final do ano, com a



56 / Boletim do Banco Central do Brasil - Relatério Anual 2001

Gréfico 2.2
Leildes de titulos publicos federais
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perspectiva do mercado de desassociar as situaces econdémicas do Brasil e da
Argentina, foi reaberto o espaco para colocagdo de titulos prefixados de prazos
mai slongos, que atingiram patamar emtorno de dezessei smeses, inicialmentecom
spread de’5,8 p.p. sobreataxaovernight, logo em seguidareduzido para3 p.p. Em
outubro foram suspensasasemissfesde L FT, indexadasaSelic, devido aredugéo
na demanda por esses titulos, ja que o mercado nesse momento preferiatitulos
indexados avariagao cambial, e dando prosseguimento a estratégia de reduzir a
vinculacéo dadividamobiliariafederal ataxabéasicadejuros.

Adaptando-se adeterminacéo daL ei Complementar 101 (L RF), que estabelece o
encerramento dasemissdes detitul ospelo Banco Central apartir de maio de 2002,
o Tesouro Nacional e o Banco Central deram inicio ao processo de transi¢éo na
administracdo da divida interna indexada a variacdo cambial. No inicio de
setembro o Tesouro Nacional voltou a fazer colocacdes de titulos cambiais, as
Notas do Tesouro Nacional - Série D (NTN-D), e ao final daquele més o Banco
Central deixou de colocar no mercado os seus papéiscambiais, asNotasdo Banco
Central - Série Especial (NBCE). Ao mesmo tempo, buscou-se a adequacéo da
carteirado Banco Central com titulos do Tesouro Nacional (NTN-D), afastando
a possibilidade de problemas de descontinuidade na conducgdo das politicas
cambial emonetaria.
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A colocagdo detitulosindexados avariagao do cambio em 2001 esteve fortemente
vinculada ao aumento davolatilidade observada nesse mercado. As colocagdes de
NBCE iniciaram o ano marcadas por crescente alongamento nos prazos desses
titul os, al cangando seisanosem meadosdefevereiro, frenteao prazo de apenasdois
anos observado no final do ano 2000. O prazo das colocacfes de titulos cambiais
foi reduzido nos momentos mais agudos de incerteza quanto a taxa de cambio,
guando foram colocados titulos de seis meses. Em tais circunstancias, também
realizaram-se col ocacBes|iquidas dessamodalidade detitul os, afim de of erecer ao
mercado instrumentos de protec@o. As colocagdes liquidas de titulos cambiais
ocorreram especial mentenos mesesdejunho, setembro e outubro, quando atingiram
R$7,3bilhdes, R$13,1 bilhGese R$7,5 bilhdes, respectivamente. Em decorréncia, a
participacéo de titulos indexados a variagdo cambial na divida mobiliéria total,
ambas emitidas competitivamente, passou de 27,5%, ao final de 2000, para37,8%,
aofinal de2001.

Gréfico 2.3
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E importante ressaltar que a oferta de titul os indexados a variac&o cambial como
instrumento de protecdo ao mercado reduziu os encargos financeiros da divida
publica. A aversdo ao risco geralmente leva o mercado a esperar desval orizacéo
cambial superior aqueefetivamentevem aocorrer. Dentre oseventos nessadirecéo
valedestacar oleildo detituloscambiaisde 21 de setembro, colocadosataxamédia
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de 5,57% a.a., quando o ddlar estava cotado a R$2,80. Esses titulos em 31 de
dezembro, com o délar aR$2,32, acumularam rentabilidade de-15,9%, enquanto a
capitalizacéo dataxa Selic no periodo atingiu 4,75%.

Como resultado da estratégia adotada, a tendéncia de alongamento do prazo da
divida publicafederal observada nos Ultimos anos teve prosseguimento em 2001.
Aofinal doano 2000 o prazo médio dostitulospublicosfederaisemitidosem oferta
publicaerade 15,93 meses, eaotérmino de 2001 esseprazo haviaseexpandido 59,9%,
alcangando 25,47 meses. Esse crescimento se deve aexpressivaexpansao do prazo
dos titulos de emissédo do Tesouro Nacional, ja que o Banco Central limitou sua
atuacdo a colocacgdo de titulos cambiais como instrumento de protecdo frente a
variag@o cambial no curto prazo e ndo realizou novas col ocagdes nos trés tltimos
meses do ano. Defato, o prazo médio dostitul os publicos emitidos pelaautoridade
monetériareduziu-sede 17,81 mesesem 2000 paral5,77 mesesaofinal de2001, ao
passo que o prazo médio dostitulosdo Tesouro Nacional aumentou de 15,36 meses
no final do ano 2000 para29,4 mesesem 2001.

Também foram obtidos progressos no que se refere a duragdo média dos titulos
federais emitidos competitivamente, que se expandiu de 6,37 meses para 10,47
meses, evidenciando reducdo da exposi¢do da divida mobiliaria a volatilidade da
taxabasi cadejuros. Essaevol ugao deveu-sebasi camenteao aumento daparti cipagéo
dostitulosindexados avariacéo cambial no total dadividamobiliariafederal, que
tiveram suaduragéo elevada de 16,3 meses para 16,7 meses. Adicional mente, é de
seressaltar acontribuic¢éo das col ocages regul ares de Notas do Tesouro Nacional
- SérieC(NTN-C), titulosdelongo prazo indexadosao | GP-M, fazendo com que 0s
mesmosampliassem suaparticipacdo nototal dadividamobilidriade1,8% para5,3%
com duracdo médiaexpandindo-sede 37,78 para 72,27 meses.
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Il Moeda e crédito / 59

mostrou resultados positivos nesse ano, sendo reduzido de 42,4% no final de 2000
para 25,6% no final de 2001. Esse resultado foi melhor que o previsto, ja que o
Tesouro Nacional em seu Plano Anual de Financiamento de 2001 haviaestabel ecido
27,1% como meta. Dessa forma, as condicdes para o refinanciamento da divida
mobiliariafederal em 2002 deverdo ser maisfavoraveis.

As colocacBes regulares ao longo do ano de NTN-C —titulosindexados ao |GP-M

—com prazosdevencimento entre4 e 30 anostiveram papel importante naestratégia
de completar mercados e gerar parametros detaxareal dejurosdelongo prazo. As
taxasdejurosobservadasnesseleil6es, de cercade 10,50% ao ano paraosdiversos
prazos das col ocacBes, ddo umaboaindicacdo dataxadejurosreal daeconomiano
longo prazo. Ascol ocagdesde NTN-C com vencimento em 10 e 20 anosconsolidam
aestrutura atermo de taxas de jurosreais.

Gréfico 2.5
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Os leilbes de NTN-C s&o realizados em duas etapas, sendo que na primeira é
estabelecido o prego dos titulos e 0 pagamento se da em espécie, e na segunda o
pagamento é através de créditos securitizados e outros titul os de responsabilidade
do Tesouro Nacional, taiscomo L etras Financeiras do Tesouro - Série A (LFT-A),
LetrasFinanceirasdo Tesouro- SérieB (LFT-B) e Certificado Financeiro do Tesouro
- SérieE (CFT-E). Dessaforma, etendo emvistaquecercade57% dototal dasNTN-
Cemitidasforamtrocadas por outrostitul os, podemosafirmar queosleildesdeNTN-
C também desempenham um papel importante no sentido de proporcionar maior
padronizacdo dosinstrumentosdadividapublica. Aolongo de 2001 foram col ocados
R$13,8 bilhesem NTN-C, sendo R$6 bilhGesrecebidosem dinheiroeR$7,8 bilhdes
trocados por outros titulos.
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Agregadosmonetarios

A evolucéo dosagregados monetériosem 2001 esteve condi cionadaadesacel eracao
da atividade econémica, ao volume das concessdes de crédito e, em especial para
os agregados mais amplos, a trajetoria da taxa de cdmbio e taxa basica de juros.

Consistente com os objetivos de politica econdmica, as metas estabelecidas
trimestralmente pela programac&o monetaria para os principais agregados foram
estritamente cumpridas. Nesse contexto, a média dos saldos diarios dos meios de
pagamento somou R$78,9 bilhdesem dezembro, acumulando crescimento de 12,2%
no ano, correspondendo a R$30,6 bilhdes em papel-moeda em poder do publico e
R$48,3 bilhdesem depdsitosavista. O papel-moedaem poder do publico, deforma
consistente com a evolucdo da renda nominal, apresentou velocidade-renda
estaciondria, comamédiadossaldosdiériosexpandindo 14,8%. A vel ocidade-renda

Quadro 2.1 - Programagdo monetaria

R$ bilhdes
Discriminacéo Base monetéria restrita Base monetaria ampliada
Minimo Maximo Ocorrido Minimo Méaximo Ocorrido

2000  1°trimestre 38,4 45,1 40,9 417,2 489,8 469,5
2° trimestre 35,4 41,5 37,9 455,8 535,1 501,9
3° trimestre 33,9 39,8 38,1 483,9 568,0 521,3
40 trimestre 42,1 49,4 46,3 489,2 574,3 538,7

2001  1°trimestre 41,5 48,8 43,3 510,0 598,7 565,3
2° trimestre 40,6 47,6 43,9 525,7 617,1 593,8
3° trimestre 41,4 48,6 45,1 590,2 692,8 646,2
40 trimestre 46,9 55,1 52,8 610,0 716,1 646,7

(continua)

Quadro 2.1 - Programag&o monetaria (continuagao)

R$ bilhdes

Discriminagéo Meios de pagamento (M1) Meios de pagamento (M4)
Minimo Méximo Ocorrido Minimo Méaximo Ocorrido
2000 1°trimestre 50,4 59,2 53,5 528,8 620,8 569,4
2° trimestre 51,1 59,9 54,7 555,5 652,1 588,2
3° trimestre 51,8 60,8 58,1 569,1 668,1 618,6
4° trimestre 63,1 74,1 70,4 584,8 686,5 652,1
2001 1°trimestre 65,7 77,1 66,7 606,4 711,9 674,7
2° trimestre 62,9 73,8 67,1 629,4 738,9 693,4
3° trimestre 63,0 74,0 68,4 650,1 763,1 746,6

4° trimestre 70,9 83,2 78,9 703,7 826,1 756,2
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dos depositos a vista mostrou discreta tendéncia de elevagéo, posicionando-se ao
final do ano no mesmo patamar de dezembro de 2000 em resposta, basicamente, ao
menor transito de recursos provenientes das concessoes de empréstimos. Desse

modo, o saldo médio do agregado cresceu 10,5% no ano.

Gréfico 2.6
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A base monetériaregistrou comportamento estavel no decorrer de2001, emtermos
de saldo médio mensal, com moderadael evacéo apartir dejulho, atingindo R$52,8
bilhdes ao final de dezembro. A variac&o percentual de 14,1% em doze meses foi
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condicionada & demanda por depdsitos a vista, uma vez que ndo houve alteracéo
daaliquotaderecolhimento compul sorio sobrerecursosavistaem 2001. No mesmo
periodo o saldo médio de papel-moeda emitido cresceu 16,4% e o de reservas
bancarias, 9,6%.

Nacondugao dapoliticamonetariaforam implementadas medidas visando reduzir
aliquidez. Dentre essas medidas, cabe destacar aCircular 3.062, de21.9.2001, que
reativou os recolhimentos compulsérios sobre depositos a prazo, elevando a
aliquota de 0% para 10%. Como essas exigibilidades sdo cumpridas em titulos
federais, areativac&o reduziu o potencial dasinstitui¢cdesfinanceiras pararetencéo
de moeda estrangeira.

Nomesmo sentido, aCircular 3.063, de26.9.2001, com efeitosapartir deprimeirode
outubro, elevou o percentual minimo do compulsério sobre recursos a vista que
deveser mantido comoreservasbancarias pel osbancos criadoresde moeda, de 60%
para 80%. Uma vez que a aliquota de recolhimento compul sorio sobre recursos a
vista, que é cumprida pelo critério de posicdo média em duas semanas de
movimentagdo, permaneceu em 45%, a elevacdo em 20% da parcela mantida
compulsoriamente em espécie até o penultimo dia do periodo de movimentacéo,
visou reduzir o potencial pararetencéo de moeda estrangeirano curtissimo prazo.

Simultaneamente, o CMN reduziu, ao final de setembro, oslimites para exposic¢éo
cambial dasinstitui¢desfinanceiras, com prazo dequinzediasparaenquadramento.
As restricBes conjunturais vigentes e os reduzidos prazos concedidos para o
gjustamento induziram ao gjuste via reducdo de posicdes em cambio, em vez da
capitalizacéo ou alteragbes em outras posi¢oes.

Comrelagédo asfontesde emisséo primariade moeda, as operacdesdo setor externo
foram as maisrelevantes comimpacto contracionistade R$18,6 bilhGes, resultante
das vendas liquidas de divisas efetuadas no mercado interbancario de cambio,
especialmenteapartir dejulho, quando adotaram-seintervencdesdiérias, processo
derivado dasincertezas dos agentes econémicos ante as dificuldades conjunturais
internacionais e domésticas. O movimento liquido da conta Unica do Tesouro
Nacional resultou em contracgéo dabase monetériade R$11,9 bilhdes, registrando-
seaumento de R$22,2 bilhSes naarrecadagéo anual, que atingiu R$185 bilhdes. Da
mesmaformaasoperagdescom o sistemafinanceiro exerceram contragao de R$5,2
bilhdes, com destaque para a amortizacdo de R$1,6 bilh&o da divida do Banco
Nacional junto ao Programa de Estimulo & Reestruturagéo e ao Fortal ecimento do
SistemaFinanceiro Nacional (Proer).

Os resultados apresentados proporcionaram, no mercado primario, colocacdes
liquidas de R$9,8 bilhdes de titulos do Banco Central e resgates liquidos de
R$37,3 bilhdesdetitulosdo Tesouro Nacional. O gjuste deliquidez efetivou-se
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Quadro 2.2 - Aliquotas de recolhimento sobre encaixes obrigatérios

Em percentual

Periodo Recursos Depésitos  Depésitos  Operacées FIF FIF FIF

a vista aprazo de poupanga de crédito curto prazo 30 dias 60 dias

Anterior ao

Plano Real 40 - 15 = o - -

1994 Jun 100 20 20 - - o -
Ago " 30 30 - = - -
Out " " " 15 - - -
Dez 90 27 " " S a -

1995 Abr " 30 " " = - -
Mai " " " 12 o - -
Jun " " " 10 - - -
Jul 83 " " " 35 10
Ago " 20 15 8 40 5
Set " " " 5 " " "
Nov " " " 0

1996 Ago 82 " " " 42 " 0
Set 81 " " " 44 " "
Out 80 " " g 46
Nov 79 " " " 48 " "
Dez 78 " " " 50

1997 Jan 75

1999 Mar " 30 " " " 0 @
Mai " 25
Jul " 20
Ago ! " " " 0 0 "
Set " 10
Out 65 0 " " " 0 @

2000 Mar 55 " " m 0 o "
Jun 45

2001 Set " 10 " " " U o

mediante, adicional mente, resgates liquidos ho mercado secundario, no valor de
R$13,9bilhdes.

Quanto abase monetériaampliada, definidacomo ospassivosmonetarioemobiliario
federal degrandeliquidez, elevou-se 20%, encerrando o ano com saldo de R$646,7
bilhdes. Esse desempenho deveu-se, principalmente, ao crescimento autbnomo
determinado pelaatualizacdo dadividamobiliariafederal em poder do mercado, que
refletiu, em grande parte, adepreci agdo cambial no periodo, assim como asemissdes
especiaisde R$39,5 bilhdes, realizadasem junho ejulho pelo Tesouro Nacional, no
ambito do Programa de Fortalecimento das Instituicdes Financeiras Federais.
Atuando no sentido contracionista, as operacfes do setor externo e do Tesouro
Nacional atenuaram o resultado.
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Gréfico 2.8
Base monetéaria e meios de pagamento
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Os meios de pagamentos ampliados foram objeto de reformulagcdo conceitual e
metodoldgica, de sorte a adequa-los as tendéncias internacionais e aos critérios
recomendados por organi smosinternacionais. Conceitualmente, aénfasefoi deslocada
dos graus de liquidez para os sistemas emissores. Metodologicamente, todo o
levantamento de dados passou a ser efetuado tendo como fonte os demonstrativos
contabei sencaminhadosao Banco Central com baseno Plano Contébil das| nstituicbes
do SistemaFinanceiro Nacional (Cosif) enasinformacdesoficiaisdetitulospublicos
em mercado, expressas em posi¢des de custddia do setor ndo emissor.

Desse modo, o conceito M2 composto do M1, dos depésitos de poupanca e dos
titulosemitidos pel asinstitui¢desfinanceiras, expandiu-se 13,3% noano. O M3, que
corresponde ao M2 mais a parcelada carteira dos fundos de renda fixa ndo incluida
Nos conceitos mais restritos e as operac@es compromissadas com titulos federais,
cresceu 12,3% no mesmo periodo, refletindo, principal mente, acapitalizacéo de seus
componentes, sem alteracdo primariasignificativa. O M4, integrado pelo M3 e pel os
titulos publicos em poder do setor ndo-financeiro, apresentou elevacdo de 16% no
ano, atingindo R$756,2 bilhdes, com moderadaexpansado primériadevida, basicamente,
as concessdes de crédito pelo sistema financeiro.
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Quadro 2.3 - Haveres financeiros

Saldos em final de periodo R$ bilhdes
Periodo M1 M2 M3 M4
2000 Jan 56,6 269,8 475,8 557,2

Fev 54,0 2615 485,8 562,5
Mar 5353 261,4 488,8 569,4
Abr 53,7 259,8 492,6 571,7
Mai 53,0 259,8 500,3 580,7
Jun 54,7 260,1 521,3 588,2
Jul 57,1 262,7 523,7 601,2
Ago 56,6 264,1 526,8 610,4
Set 59,5 264,8 532,1 618,6
Out 60,2 265,7 540,1 630,7
Nov 63,1 271,6 548,7 640,5
Dez 74,4 283,8 556,6 652,1
2001 Jan 66,5 276,5 562,9 657,4
Fev 68,3 279,8 570,2 666,5
Mar 66,0 278,4 5711 674,7
Abr 65,8 279,6 573,8 679,5
Mai 65,5 283,5 581,9 689,2
Jun 66,4 289,1 590,9 693,4
Jul 67,3 290,5 601,0 716,9
Ago 67,6 295,6 607,0 731,0
Set 68,5 296,6 610,2 746,6
Out 67,5 2959 612,5 750,8
Nov 70,0 301,7 614,2 757,6
Dez 83,7 321,6 625,1 756,2

Operagdesdecreéditodosistemafinanceiro

O desempenho dasoperagdesdecrédito ao longo de 2001 refletiu adeterioracdo das
expectativasdosagenteseconémicosfrente aosfatoresadversosaquefoi submetida

Gréfico 2.9
Haveres financeiros - em percentuais do PIBY
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1/ PIB dos ultimos 12 meses a pregos do més assinalado (deflator: IGP-DI centrado), tendo como base
publicacéo do IBGE.
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aeconomiabrasileiranesse ano, contrastando com o cenario preval ecenteem 2000,
caracterizado por crescimento da atividade econdmica, estabilidade da conjuntura
internacional, ampliacdo daofertaderecursos etrajetdriadecrescente dastaxasde
juros. Nesse sentido, em 2001, observou-se redugdo da demanda por recursos para
coNnsumo einvestimentos, ao mesmo tempo em que se constatou el evacéo do custo
do crédito e maior seletividade das institui¢fes financeiras em suas operagdes
ativas. Como resultado, o volume total de crédito atingiu R$332,5 hilhdes em
dezembro, indicando crescimento moderado, 4,2%, em relagdo ao ano anterior.

A expanséo das operagdes de crédito do sistema financeiro foi determinada pelo
segmento de recursos livres, tendo em vista a retracéo significativa na parcela de
recursos direcionados, ocorrida em junho de 2001, decorrente da diminui¢do dos
empréstimos nas carteiras das instituicdes publicas federais. A reducdo nas
operagBescomrecursosdirecionadose controladosfoi determinadapel o Programa
de Fortal ecimento das I nstitui ¢bes Financeiras Federais, estabel ecido por meio da
MP2.196, de28.6.2001. Essanormacontemplaarecapitalizacdo dosquatro principais
bancos federais por meio de um conjunto de medidas, destacando-se a emisséo de
titulos, tendo como contrapartida a transferéncia de ativos de crédito de pouca
liquidez ebaixaremuneracao, referentesaossetoreshabitacional, rural, pdblicoepara
programasespecificosde saneamento, infra-estruturae de desenvol vimentoregional ,
paraaEmpresaGestorade Ativos(Emgea) eparaaUnido. A medidaconcorreu para
gue arelacdo entre o saldo das operagdes de crédito do sistemafinanceiro e o PIB
sereduzisse para26,8%, comparativamente a 28% em dezembro de 2000.

Analisando-se o direcionamento do crédito total para os setores produtivos, as
operagOescontratadaspel o setor privado somaram R$322,7 bilh6esem dezembro, com
aumento de 5,3% no ano, sobressaindo, no periodo, 0s negdcios com as pessoas
fisicas, industriaeoutrosservigos. Osempréstimosaesse Ultimo segmento atingiram
R$59,9 bilhGesem dezembro, representando i ncremento de 31% no ano, destacando-
se aliberacdo de recursos paratelecomunicacdes, telefonia, transportes e energia.

Gréfico 2.10
Operacgdes de crédito do sistema financeiro
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Nomesmo periodo, oscréditosdestinadosaindistriaaumentaram 15,4%, atingindo
R$98,8 bilhdes, sendo que, nos meses de abril, maio, setembro e dezembro, o
estoque foi impactado significativamente pelavariagéo cambial .

Asoperagdes de crédito contratadas pel o sistemafinanceiro com o uso de recursos
direcionados apresentaram, ao longo do ano, variag&o negativade 14,8% no sal do,
atuando pel o lado contracionista os empréstimos aos setores habitacional, -57,5%,
erural, -3,5%. Por outrolado, destacaram-se asoperacdes conduzidaspel o BNDES,
queexpandiram 13,9%.

Osfinanciamentos habitacionais apresentaram saldo de R$24 bilhdes, sendo que a
reducédo de R$30,2 bilhdesem junho, foi determinada, basicamente, pelo montante
repassado pelaCaixaEcondmicaFederal (CEF) aEmgeaeaUnido, ressalvando-se
que mais de 80% desse total foram cedidos para a empresa gestora de ativos. Em
contrapartida, aempresaestatal assumiu os passivos correspondentes da CEF com
oFundodeGarantiado Tempo de Servico (FGTS), Fundo de Amparo ao Trabal hador
(FAT), Fundo de Apoio aProduc&o de Habitacdes para Popul agdo de Baixa Renda
(Fahbre) e Fundo de Desenvolvimento Social (FDS). Registre-se ainda que a
trajetéria descendente dos financiamentos a partir de agosto de 2000, que
proporcionou a queda acumulada de 13,6% até o més de maio de 2001, &,
maj oritariamente, explicadapel aliquidac&o anteci padade contratosamparados pel o
Fundo de Compensacéo deV ariagcbes Salariais (FCV S).

A concessdo de financiamentos habitacionais, considerando o somatério dos
recursos livres e direcionados situou-se em R$1,9 bilhdo no ano presente,
mesmo patamar de 2000. Deve-se registrar que, desde novembro de 2001, o
principal agente do mercado, a CEF, suspendeu linhas de crédito, devido ao
descasamento entre o custo de captagao e o do crédito concedido, permanecendo,
com maior relevancia, os empréstimos com recursosdo FAT, os quais prevéem
a TJLP, como base de correcéo dos novos contratos. Pela 6tica da destinagdo
desses recursos, constata-se que 63,5% foram disponibilizados para aquisi¢&o
deunidadesjaconstruidas, enquanto 36,5% destinaram-se ao financiamento de
construgdo de imoveis.

Deve-se salientar que, além do saneamento da carteira de crédito habitacional
promovido pela transferéncia de ativos para a Emgea e da continuidade do
processo de quitacdo de contratos amparados pelo FCVS com descontos, 0
governo vem aperfei coando asnormas regulamentares com o obj etivo de propiciar
condi¢des adequadas ao desenvol vimento de mecanismosde mercado que atendam
aos interesses dos poupadores e investidores.

Nesse sentido, importante medida tomada no intuito de separar as fontes de
recursos monetarias e fiscais no financiamento habitacional, foi a institui¢do do



68 / Boletim do Banco Central do Brasil - Relatério Anual 2001

Programade Subsidio aHabitacao delnteresse Social (PSH). O programaassegura
recursosorcamentariosafim deviabilizar financiamentos por partedasinstituicdes
financeiras paraaaquisi ¢do de moradiaaos segmentosde menor rendadapopul agéo,
mediante critérios a serem definidos pelo governo federal. Os recursos
complementar&o, exclusivamente, no ato dacontratacéo, acapacidadefinanceirado
proponente para pagamento do preco de imdvel residencial e o valor necessério a
assegurar o equilibrio econdmico-financeiro das operagdes realizadas pelas
instituicdes financeiras.

Comyvistasadiminuir osriscosdos mutudrios e dosfinanciadoresimobiliarios, foi
instituido, por intermédiodaMP2.221, de4.9.2001, o patriménio de af etagdo. Esse
instrumento facultaao incorporador manter apartadososvaloresrel ativosaterrenos
e as acessdes de cada incorporacéo imobiliaria, bem como bens e direitos a ela
vinculados. Esse patrimdnio ndo se confunde com os demais bens, direitos e
obrigagdes de patrimonio do incorporador e com outros patrimoénios de af etacéo,
sendo destinado exclusivamente a consecugao daincorporagéo correspondente e
a entrega das unidades imobili&rias aos respectivos adquirentes.

Por meiodaMP2.223, de4.9.2001, foramcriadasal etrade Cambio I mobiliaria(LCl)
eaCéduladeCréditoImobiliario (CCl), tendo por objetivo ampliar osinstrumentos
de captacéo de recursos destinados ao financiamento imobiliario, e agilizar as
operagOesentreinstituicdesfinanceiras, securitizadorasderecebiveisimobiliérios,
em especial construtores eincorporadores. A primeiraseranominativaelastreada
por créditos imobiliarios garantidos por hipoteca ou por alienacéo fiduciaria de
coisaimovel. A CCl, ao ser emitidapelo credor imobiliario, poderaser integral ou
fracionéria, comou semgarantiareal oufiduciéria, eter aformacartul ar ou escritural.
O resgate de sua divida serd provado com a declaracéo de quitacdo emitida pelo
credor ou, nafalta, por outrosmeiosadmitidos. Paragarantir maior liquidez aesses
titulos, quando emitidos com o prazo superior a 36 meses, poderdo ser reajustados
mensal mente por indice de pregos.

Comrelagao ao setor rural, o saldo de crédito atingiu R$26,1 bilhdes, revelando
contracao anual de 3,5%. Esse desempenho, também, foi influenciado pela
cessédo dacarteiradeativosem junho, especialmente das operacdes contempl adas
no ProgramaEspecial de Saneamento de Ativos (Pesa), implementado por meio
dalLei 9.138/1995, parao Tesouro Nacional, mediante o recebimento detitulos
publicos federais.

No segundo semestre do ano, as operagdes de crédito destinadas ao setor rural
mostraram incremento de 11,5%, com énfase nos financiamentos para o custeio da
safradeverdo 2001/2002, além dadisponibilizagdo de recursos parainvestimento ao
amparo do Moderfrota, com repasses do BNDES e Finame. No ano, os desembol sos
dessainstituicdo parainvestimento rural apresentaram incremento de 50,7%.
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A participagdo dos financiamentos rurai s concedidos sob aformade investimento
atingiu 48,6% do total, enquanto a de custeio alcangou 42,7% em dezembro.
Analisando-se as fontes de recursos do sistemafinanceiro, constata-se que 51,2%
sdo de direcionamento obrigatorio, a exemplo dos depositos a vista e poupanga
rural, cabendo aos repasses e refinanciamentos 46,6% dos recursos totais.

No campo institucional, o setor rural foi beneficiado pelareducgéo de 32,5% da
divida securitizada pelo Tesouro Nacional, bem como pela prorrogacdo para
dezembro do vencimento da parcela prevista para novembro, de acordo com a
MP9, de31.10.2001, queteve como objetivo viabilizar o equilibrio econémico-
financeiro do setor rural. Por intermédio da Resolugéo 2.902, de 21.11.2001, o
CMN autorizou a manutengéo dos atuais niveis de risco dessas dividas, nesse
periodo.

Outra medida de impacto para o setor rural foi a Resolugéo 2.904, de 21.11.2001,
ampliando para30.6.2002 o prazo paranovagao dedividassujeitasaequalizagéo de
taxas de juros pelo Tesouro Nacional, mediante a emissdo de titulos federais.

Analisando-se asfontes de recursos control ados utilizadas pel o sistemafinanceiro
constatou-se quesuatrajetoriaem 2001 foi caracterizada, basicamente, pel aexpansdo
de 13,9% nos financiamentos concedidos pelo sistema BNDES, sob a forma de
desembol sosparaasatividadesrel acionadasageracéo ecomercializacao deenergia
elétrica e ao setor de servigos. O fluxo de recursos do banco estatal de fomento
acumulou R$25 bilhdes de janeiro a dezembro, 0 que representou evolugdo de 9%
em relacdo aigual periodo do ano anterior.

O saldo das operag8es de arrendamento mercantil totalizou R$11,8 bilhdes em
dezembro, com decréscimo de 14,3% no ano, relacionado a liquidacéo de
contratos e a menor procura por esses financiamentos em virtude da flutuagéo
cambial e da diminuicao da aliquota do Imposto sobre Operacées de Crédito,
Cambio e Seguro, ou relativas a Titulos e Valores Mobiliarios (10F),
principal mente, em operacdes contratadas pel as pessoasfisicas paraaaquisi ¢do
de veiculos.

Damesmaforma, observou-se declinio no nimero de novos contratos de leasing,
de338,7mil em 2000, para226,6 mil em 2001, representando contrag&o de 15,9% no
fluxo dessas operacdes, que totalizou R$8,1 bilhdes no ano.

Os empréstimos direcionados ao setor publico como um todo, mostraram quedade
21,7% no ano, com o saldo totalizando R$9,8 bilhdes. Esse comportamento foi
determinado pela redugdo no volume de crédito referente as operagdes de infra-
estrutura, saneamento e habitacdo popular, cujasoperagdesforamtransferidaspara
aUnido em permuta por titulos federais no més de junho.
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Os créditos destinados aos estados e municipios totalizaram R$5,8 bilhdes em
dezembro. Em rel agao aos desembol sos, destacou-se aliberacdo de R$640 milhdes
pelaCEF, em marco, paraviabilizar o equilibrio atuarial previdenciério deempresas
de saneamento bésico, que estdo em processo de privatizagdo. Ademais, ao longo
doano, o BNDES procedeu aliberacéo derecursosparainvestimentosno segmento
dedistribuicdo degase paraprogramasdeturismo (Prodetur), cabendo ressaltar que
essalinhade crédito apresentou variages em fungdo do cambio, tendo em vistaser
repasse do Banco Mundial.

A dividabancaria do governo federal apresentou saldo de R$4,1 bilhdes, ao final
de 2001, destacando-se a concessdo de recursos para a administracdo direta,
visando afederalizacéo de débitos dos estados e aquisi¢&o de ativos, ao amparo da
MP2.196-3, ambasno aguardo daemissdo detitulosfederais. Comrelacdo adivida
de empresas estatais de producéo de energia, foram relevantes as variacfes
cambiaisincidentes sobre os contratos, simultaneamente aquitacdes semestraisde
operacéo relacionada a construcéo do Gasoduto Brasil-Bolivia.

O volume total das operagdes de crédito com recursos livres alcangou R$192,7
bilhdes em dezembro de 2001, apresentando variacdo de 25,2% no ano. Tendo em
vistaque a partir de junho de 2000 alteracdes nas normas modificaram critérios e
ampliaram a base de informagdes, convém comparar a evolugdo do crédito no
segundo semestre de cadaano, registrando-seaumento de4,7% em 2001, ante 23,1%
noano anterior. Caberessalvar queosultimossei smesesde2000 foram caracterizados
pela estabilidade macroecondmica, enquanto que no mesmo periodo de 2001
verificou-seambientedeinstabilidade noscenériosexterno einterno, que provocou
aumento dastaxasdejuros, depreciacdo cambial, e, conseqiientemente, desestimulo
ademanda por crédito para investimento e consumo.

O estoque de crédito contratado por pessoas juridicas atingiu R$122,8 bilhdes ao
final de 2001, revelando aumento de 19,7% no ano e de 3,6% no segundo semestre,
ante 20,2% no periodo dejunho adezembro de 2000. Esseresultado foi determinado

Gréfico 2.11
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pelo desempenho das modalidades vinculadas a recursos internos, evidenciando
osefeitosdo desaquecimento daatividade econdmicaem 2001. Naslinhasde crédito
COm recursos externos, o saldo das carteiras expandiu 17,4% em 2001, ante 7,4%
entre junho e dezembro de 2000, refletindo 0 aumento das concessdes e 0 impacto
dataxa de cambio sobre o estoque dessas modalidades.

No tocante as novas concessdes destinadas ao segmento de pessoas juridicas,
observou-se aumento dasrenovacdes, com reduzido impacto naevol u¢éo do sal do.
Os desembolsos acumulados pelas modalidades com recursos domeésticos
apresentaram acréscimo de 22,6%, comparando-se 0 segundo semestrede 2001 com
0 mesmo periodo de 2000. No que se refere as operacdes ao amparo de recursos
externos, avariagdo totalizou 27,4% na mesma base de comparacéo.

O volume das operacGes de crédito concedidos a pessoas fisicas atingiu R$69,9
bilhdesem dezembro de 2001, revel ando expansbesde 36,2%, no ano, ede 6,6%, no
segundo semestre, ante 29,4% no periodo dejunho adezembro de 2000. No tocante
as novas contratacfes desse segmento, o total acumulado entre junho e dezembro
de 2001 mostrou-se 20,2% superior ao deigual periodo de 2000. Deve-sesalientar,
entretanto, que as operacdes de crédito rotativo apresentaram o desempenho mais
expressivo entre as modalidades desse segmento, crescimento de 25%, indicando
maior utilizag&o de recursos oriundos de cheque especial como complemento da
rendadasfamilias.

As taxas de juros praticadas nas operacOes de crédito com recursos livres
apresentaram el evagdo significativaem 2001, apesar dareducgao verificadano dltimo
bimestre, revertendo a tendéncia de queda observada desde marco de 1999. O
acréscimo de 3,75 p.p. nametaparaataxaSelic, ocorrido de mar¢o ajulho, eaalta
volatilidade das taxas de juros no mercado futuro, verificada a partir do segundo
trimestre, responderam, basicamente, pela reversdo da tendéncia das taxas.
Concorreram ainda para esse desempenho o acréscimo de 0,3% para 0,38% na
aliquota da Contribuicdo Provisoria sobre Movimentagdo ou Transmissao de
ValoresedeCréditoeDireitosdeNaturezaFinanceira(CPMF) eaelevacéo, de 0%
para 10%, na aliquota do recolhimento compulsorio sobre depositos a prazo.

A taxadejurosmédiaatingiu 60,2% a.a. em dezembro de 2001, mostrando aumento de
7,6 p.p. no ano. Nas operagdes com pessoas juridicas, a taxa cresceu 6,2 p.p.,
alcancando43,8%a.a., enasrel ativasapessoasfisicas, 5,3 p.p., totalizando 71,8% a.a.

Ao mesmo tempo, o custo médio de captacdo, tomando-se como base os Certificados
de Depositos Bancérios (CDB), situou-se em 18,6% a.a. Em conseqliéncia, 0
diferencial médio entretaxasativasepassivas(spread bancério), apesar detambém
ter decrescido no Ultimo bimestre, atingiu 41,6 p.p., acréscimo de4,3 p.p. emrelagdo
ao ano anterior.
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Quadro 2.4 - Taxas de operacgdes de crédito prefixadas - 2001

% a.a.

Discriminagéo Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez

Taxas de juros - geral 50,6 53,2 515 548 54,7 556 582 620 629 658 619 60,2

Pessoa juridica 356 37,4 364 39,2 389 394 419 443 445 473 44,0 438
Desc. duplicatas 42,0 44,2 42,1 455 454 459 491 514 510 533 503 50,1
Capital de giro 31,2 328 309 336 340 340 358 392 394 412 385 37,7
Conta garantida 51,4 540 54,0 572 554 556 56,3 601 602 666 623 63,7
Aquisicdo de bens 29,1 28,7 283 308 309 304 362 359 341 365 339 344

Pessoa fisica 63,6 66,3 635 66,7 66,1 67,2 69,7 744 756 786 741 718
Cheque especial 152,6 150,4 148,8 145,1 145,7 147,1 150,0 158,8 159,9 160,3 160,5 160,2
Crédito pessoal 673 709 684 73,1 721 744 786 831 862 892 875 842
Ag. bens veiculos 349 345 336 36,2 374 386 420 443 443 457 404 38,2
Ag. bens outros 61,5 60,8 609 63,1 66,7 645 655 680 668 67,6 69,6 69,6

Taxa de captacdo CDB 15,0 14,8 152 16,0 164 17,2 189 19,0 189 189 185 186

Spread geral 356 384 36,3 388 382 384 394 431 440 469 435 416
Pessoa juridica 206 22,6 21,3 232 224 222 231 253 257 284 256 252
Desc. duplicatas 270 294 270 295 29,0 28,7 302 324 321 344 319 316
Capital de giro 16,2 18,0 158 176 175 168 16,9 203 206 223 20,0 19,1
Conta garantida 36,4 392 389 41,2 390 384 374 412 414 47,7 439 452
Aquisicéo de bens 14,1 138 13,1 148 145 132 173 17,0 153 175 155 159
Pessoa fisica 48,6 51,4 483 50,7 49,7 500 509 554 56,7 59,6 556 533
Cheque especial 137,6 135,6 133,6 129,1 129,3 129,9 131,2 139,8 141,0 141,4 142,0 141,6
Crédito pessoal 52,3 56,1 533 571 556 572 59,7 641 674 702 69,0 657
Ag. bens veiculos 199 196 185 20,2 21,0 214 231 254 255 268 21,9 19,7
Ag. bens outros 46,5 46,0 458 47,1 50,3 474 46,6 49,1 480 48,7 51,1 51,0

Fonte: Sisbacen, transa¢@o PEFI300

Diante do cenério macroecondmico restritivo, asinstitui¢gdesfinanceirasadotaram
maior seletividade na concessao do crédito, além de oferecer crédito com prazos
mais longos aos clientes pertencentes a parcela da carteira de melhor qualidade.
Consequientemente, o prazo médio passou de 93 para 103 dias no segmento de
pessoas juridicas, e de 279 para 303 no segmento de pessoas fisicas.

No que se refere aimplementacdo de medidas voltadas para o objetivo de ampliar
aofertade crédito ereduzir o diferencial entre as taxas de juros ativas e passivas
das institui¢cdes financeiras, foi aprimorado o instrumento denominado Cédula de
Crédito Bancario, por meio de dispositivo que ampliou o instituto da alienacéo
fiduciariaem garantiaparacoisafungivel ou dedireito. Anteriormente, aaliena¢éo
fiduciaria abrangia apenas bens méveis infungiveis, tais como veiculos, e, mais
recentemente, por meiodal ei 9.514,de20.11.1997,imdveis.

Rel ativamente adistribui¢do dosempréstimos por niveisderisco, verificou-se que
R$207,3 bilhdesdototal concedidoforamregistradosnosniveisAA eA, revelando
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estabilidade emrelacé&o adezembro do ano passado, enquanto aparcel aclassificada
no nivel H, que exige provisionamento de 100%, declinou de 5,4% para 4,2%. Os
créditosparao setor industrial nosniveisderisco AA eA totalizaram R$64,7 bilhdes,
seguido das carteiras pessoas fisicas (R$50 bilhdes), outros servicos (R$39,4
bilhdes) ecomércio (R$22,8 bilhdes).

Gréfico 2.12
Operagdes de crédito do sistema financeiro por niveis de
risco - dezembro 2001
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As operacOes do sistema financeiro privado, representando 65,1% do total,
atingiram R$216,4 bilhdes em dezembro, com expansdo de 21,2% no ano,
destacando-se os créditos destinados as pessoas fisicas e a industria.
Decompondo-seacarteiradecrédito por niveisderisco, constatou-se que R$147,1
bilhdes foram classificados nos niveis AA e A, representando 68%, enquanto a
participacéo relativado nivel H situou-se em 3%.

Gréfico 2.13
Operagdes de crédito do sistema financeiro privado por
niveis de risco - dezembro 2001
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A carteira de crédito do sistema financeiro publico totalizou R$116,1 bilhdes,
revelando decliniode 17,3% no ano, como reflexo daimplementacéo do Programade
Fortal ecimento das| nstitui cdes Financeiras Federais. Esse programade ajustevisa
adequar a situacdo patrimonial dos quatro bancos publicos federais — Banco do
Brasil (BB), CEF, Bancodo Nordeste(BNB) eBanco daAmazénia(Basa) —asnormas
guedefinem asexigéncias de capital minimo dasinstitui¢cBesfinanceiraseasnovas
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regrasde provisionamento decréditorequerido pelaResolugdo 2.682, de21.12.1999.
Naclassificagdo dacarteira de crédito do sistema financeiro publico por niveis de
risco, observou-se que R$60,2 bilhdes, correspondentes a 51,8% do total foram
registradosnosniveisAA eA, cabendo ao nivel H aparcelade R$7,6 bilhdes, 6,6%.

Gréfico 2.14
Operacgdes de crédito do sistema financeiro publico por
niveis de risco - dezembro 2001
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Quanto ao perfil da carteira de crédito do sistema financeiro, as operagdes
classificadasemrisconormal (de AA aC) constituiram, em dezembro, 88% dototal,
com o saldo atingindo R$292,5 bilhdes. Osempréstimosregistradosno nivel derisco
1 (de D aG) alcancaram R$26 bilhdes, correspondendo a 7,8% do total, enquanto
R$14 bilhdesforam classificadosemrisco 2 (nivel H).

As provisfes, importantes indicadores prudenciais, permaneceram em niveis
adequados ao longo de 2001, com o0 montante constituido pelo sistema financeiro
alcangando R$24,6 bil hdesem dezembro, com crescimento anual de R$4,4 bilhdes,
0 que correspondeu a 7,4% das operacfes de crédito. Especificamente em relacéo
as operagBes com recursos livres, observou-se aumento da inadimpléncia, com o
percentual de atrasos acima de quinze dias evoluindo de 5,7% para 6% nhas
operagbes com pessoas juridicas, e de 9,5% para 13,8% com pessoas fisicas. E
importante registrar que esse comportamento decorreu, em sua maior parte, da
trajetériaderiscodacarteirapessoafisica. Com efeito, o saldo dos créditos paraesse
segmento, consignados no nivel H passou de R$3 bilhdes para R$4,6 bilhdes.

A participacéo relativa das provisdes sobre o total de créditos situou-se em 7,4%,
ante 6,3% em dezembro de 2000, cabendo salientar a elevacéo do volume de
empréstimos para as pessoas fisicas, outros servicos e industria, classificados no
risco 1. A participagdo do valor provisionado pelos bancos privados em relagcéo ao
total de ativos de crédito recuou de 6,1%, em dezembro do ano passado, para’5,9%
em 2001. Rel ativamente ao sistemafinanceiro publico, cujapartici pacéo percentual
passou de 6,7% para 10,2%, destaca-se o reflexo da reducdo do valor de suas
carteiras de crédito, a partir de junho, com vistas ao enquadramento do nivel de
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capital proprio das instituices oficiais ao previsto nas normas de regulagéo
prudencial, com impacto positivo sobre a solidez do sistema financeiro.

Com o objetivo de ampliar utilizagdo da cesséo de crédito para melhorar o
gerenciamento dosativos, aResolucéo 2.836, de 30.5.2001, facultou asinstitui cbes
financeiras e sociedades de arrendamento mercantil a cessdo de créditos para
pessoas nédo integrantes do Sistema Financeiro Nacional (SFN), sem coobrigagéo,
eliminando a necessidade de autorizacéo caso a caso pelo Banco Central. Cabe
registrar que, anteriormente, acessdo de créditos sé erapermitidaparainstituicdes
damesmanaturezaou paracompanhias securitizadorascujo objeto exclusivo fosse
aaquisicao de créditos. Permanece dependendo de préviaautorizac&o acessao para
pessoas fisicas ou juridicas controladoras, coligadas ou controladas, incluindo
aguel ascom dependéncias no exterior ou partici pagéo societériano Paiseexterior.

Quadro 2.5 - Crédito concedido pelo sistema financeiro

Participagdo percentual (Saldos)

Discriminagao 1999 2000 2001
Total 100,0 100,0 100,0
Sistema bancario criador de moeda 87,6 70,9 73,4
Bancos comerciais e multiplos 66,6 52,4 54,7

Banco do Brasil 11,7 9,1 12,6

Outros bancos publicos 27,6 3,8 57

Bancos privados 27,3 39,5 41,4

Nacionais 16,0 23,7 24,8

Estrangeiros 11,3 15,8 16,6

Caixas econdmicas 21,0 18,5 18,7

Bancos de desenvolvimento e investimento 8,4 21,1 17,6
BNDES 7,3 19,8 16,4

Qutros 1,1 1,3 1,2
Instituigdes financeiras ndo-bancéarias 4,0 8,0 9,0

SistemaFinanceiroNacional

No ano de 2001, prosseguiu-se a adaptacdo do SFN a regras padronizadas
internacionalmente, condi¢cdo necessaria para que se proporcione evolugao
institucional, bem como deinstrumentosfinanceiros adequados as oportunidades
gue se apresentam as instituicdes nacionais, num mercado financeiro cada vez
maisglobalizado.

No quesereferearegulamentacdo prudencial, um doslimitesoperacionai saqueestao
submetidas as institui¢bes financeiras € o limite de diversificagcéo de risco por
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cliente, estabelecido em 25% do patriménio de referéncia (PR), considerando-se
clientequal quer pessoafisicaoujuridica, bem como grupo representandointeresse
econdmico comum. Esse limite é aplicado sobre determinadas operacfes ativas,
como créditos, prestacdo de garantias e operagdes com derivativos. A base de
célculoutilizada(PR) refere-seaototal do patriménioliquido ajustado peloresultado
do periodo, com o acréscimo de captacao deterceirosdebaixo grau deexigibilidade.

Em junho de 2001, com aedic¢éo daResolucéo 2.844, foram definidasregras parao
control e das exposi ¢des dos maiores clientes, gue, mesmo estando limitadasa25%
do PR, poderiam apresentar concentragdo no direcionamento dasaplicacdes. Nesse
sentido, foi estabelecida a Exposicdo Concentrada, definida como a exposicéo de
clienterepresentativa de 10% ou mais do PR, sendo que a soma dessas exposi coes
ndo podera ultrapassar 600% do PR.

No &mbito da evolucéo institucional, a Resolugéo 2.828, de 30.3.2001, alterou as
regras sobre a constitui¢ao e o funcionamento das agéncias de fomento, uma das
alternativas apresentadas as institui¢cdes que aderiram ao Programa de Incentivo a
Reducéo do Setor Plblico Estadual na Atividade Bancaria (Proes). As principais
mudancas referem-se a adaptacao das agéncias de fomento asregras sobrelimites
operacionais estabelecidos para o funcionamento das instituicdes financeiras.
Quanto ao limite de Basiléia, definido como necessidade de capital paracobertura
do risco das operacOes ativas, foi estabelecido um valor inicial de0,20 parao fator
aplicével ao ativo ponderado pelo risco.

A idéiade seter um fator mais elevado que o das instituic¢des financeiras em geral
(0,11) deve-se ao fato de que aal avancagem méximadas agéncias de fomento deve
ser menor, Vvisto que realizam operagdes com repasses de recursos ndo captados
junto ao publico. Dentre as fontes que podem utilizar, além de recursos proprios,
incluem-se fundos constitucionais, or¢camentos, recursos de organismos e
institui¢cOes financeiras nacionais e internacionais de desenvolvimento.

Até o final do ano, dezesseis instituicfes estaduais foram autorizadas a se
transformarem em agénciasdefomento, deumtotal de43institui¢cBesqueaderiram
ao Proes. De dezembro de 2000 anovembro de 2001, o total deativosdasagéncias
defomento evoluiude R$1,1 bilhado paraR$1,8 bilhdo; no mesmo periodo, o total
decréditos passou de R$409 milhdesparaR$1,1 bilh&o, eo patriménio liquido, de
R$730 milhGesparaR$979 milhdes.

Quanto a privatizagdo de bancos estaduais, duas instituic¢des foram alienadas no
ano: Banco do Estado de Goiéas (BEG) e Banco do Estado da Paraiba (Paraiban). O
primeirofoi vendido por R$665 milhdes, ao Banco I tal, val or 121% acimado prego
minimodoleil&o. O segundo, vendido por R$76,5 milhdesparao ABN AMRO Banco
Real, teve val orizacdo de 52% em relagdo ao preco minimo.
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Desde a edicéo do Proes, em fevereiro de 1997, e até o final de 2001, foram
privatizados nove bancos estaduais, sendo sete processos conduzidos pelos
estados edoispelaUni&o, apésafederalizagdo, restando cincoinstituicdesaserem
privatizadas, todas em processo de federalizagdo. Dasinstitui¢desja privati zadas,
duas foram vendidas forado ambito do Proes (Banco do Estado de Sdo Paulo S.A.
- Banespa e Paraiban).

Adicionalmente, foram alteradas regras que disciplinam a constituicdo e o
funcionamento das sociedadesde crédito ao microempreendedor. Essas sociedades
foram criadas no &mbito das medidas de estimulo ao crédito, langadas a partir do
segundo semestre de 1999. Sua atividade operacional é a concessdo de
financiamentosapessoasfisicasejuridicasclassificadas como microempresas, com
0 objetivo de viabilizar empreendimentos de pequeno porte, sendo vedada a
liberag&o de crédito para consumo.

A novabaseregulatoriadessasinstitui ¢des (Resol ugéo 2.874) permiteaampliagéo
de suas atividades, na medida em que inclui a prestacéo de garantias a pessoas
fisicas, bem como permite a sua atuacdo mediante contrato de prestacéo de
servi¢os em nome deinstitui¢8o autorizada a conceder empréstimos. No final do
ano, estavam em funcionamento quatorze sociedades de crédito ao
microempreendedor, enquanto no final de 2000, havia seis instituicdes dessa
natureza.

Comrelagdo ao nimero deinstituigdesdaéreabancariaem funcionamento, ocorreu
reducéo no ano, passando de 217 para 207 institui¢cbes. Nesse contexto, ocorreu o
aumento da participagdo do capital estrangeiro, que em dezembro de 2000
correspondia a 31,8% do nimero de institui¢des, passando em dezembro de 2001
para34,3%. Dedezembro de 2000 anovembro de 2001, aparticipagdo dasinstitui coes
estrangeiras no total de ativos da area bancériaevoluiu de 24,6% para 28,1% e no
patriménioliquido, de24,4% para27,1%.

A Resolucgéo 2.815, de 24.1.2001, revogou a vedacdo que existia a abertura de
agéncias por institui¢des sob controle direto ou indireto de capital estrangeiro. De
fato, tal vedagdo japoderiadeixar deexistir diante dasautorizacbes decorrentesde
acordos internacionais, de reciprocidade ou de interesse do governo brasileiro. A
medida corrobora a maior presenca do capital estrangeiro no sistema financeiro
nacional, verificadanos Ultimosanos, sobretudo pel aparti cipagcao nasprivatizagoes
e por meio da aquisicéo de institui¢cdes privadas.

Aindano queconcerneaevolucdoinstitucional, estdem fase de conclusao o projeto
dereestruturacéo do sistemade pagamentosbrasileiro, aprovado em junho de 1999.
O projeto visa a adaptacéo do sistema a padrdes definidos internacional mente,
dentre eles, os preconizados pelo Banco de Compensacdes Internacionais (BIS),
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instituicdo responsavel pela definicéo de paradigmas relativos as atividades de
superviséo e control e de riscos si stémicos dos bancos centrai s dos diversos paises.

Dentreosobjetivosdo novo sistemade pagamentosbrasileiro, tem-seaimplantacéo
do sistema de transferéncia de grandes valores em tempo real e a mudancga no
funcionamento dacontaReservasBancarias, possibilitando ao Banco Central o seu
monitoramento emtemporeal.

Jaestaem vigor o novo arcabouco regul atério do sistema, que define claramente
asresponsabilidadesdaAutoridade Monetéria, institui¢besfinanceirasedemais
participantes, como as camaras de compensacéo e liquidagdo. Nesse sentido, 0
Banco Central passa a dividir com o mercado a administracdo dos riscos
inerentes as transferéncias de fundos na economia, que incluem o risco de
crédito e o risco sistémico.

Com relagdo as novas regras de funcionamento da conta Reservas Bancérias, a
Circular 3.060 definiu o cronograma das atividades, devendo o Sistema de
TransferénciadeReservas(STR), Unico aser operacionalizado pelo Banco Central,
estar disponivel apartir de22 deabril de2002. A partir dessadata, o Banco Central
executara, em tempo real, o monitoramento do saldo e daliquidagdo financeirade
obrigacges nessa conta, com data final de transicéo prevista para 24 de junho de
2002, a partir da qual ndo serdo mais permitidos saldos negativos em nenhum
momento do dia.

Essas alteragdes implicam que as institui¢des bancarias terdo que administrar
seusfluxosdecaixaemtemporeal, nodecorrer dodia. O Banco Central oferecera
uma linha de crédito por meio de operacdes compromissadas com titulos
federais, sem custosfinanceiros seamesmafor encerradaintradia. Desse modo,
aimplantac&o do novo sistema de pagamentos vai proporcionar evolugdo dos
mecanismos utilizados pelo Banco Central na assisténcia financeira as
instituicoes.

Comrelagao asatividadesde supervisdo bancériado Banco Central, em 2001 foram
decretados regimes especiais em dezenove instituicdes, todos na modalidade de
liquidag&o extrajudicial, incluindo quatro bancos. Considerando-se aposi¢éo desde
oinicio do Plano Real até ofinal de 2001, foram decretados 224 regimes especiais,
incluindo as trés modalidades: intervencdo, administracéo especial temporéria e
liquidagdo extrajudicial. A maioriarefere-seaconsorcios(25,4%), bancos (25%) e
distribuidoras de titulos e valores mobiliarios (20,5%). Desses, remanescem 93
instituicBescom regimesaencerrar, todasemliquidagédo extrajudicial, significando
gue j& se encerrou a fase de recuperacdo de instituicdes para retorno ao SFN,
devendo ser decretada a faléncia das remanescentes ou a sua transformacgéo em
instituico ndo-financeira.
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Comointuito de obter adaptacéo apadrdesutilizadosinternacional mente, aCircular
3.068, de8.11.2001, alterou asnormas pararegistro e avaliagdo contabil detitulos
evaloresmobiliarios, produzindo efeitosapartir de 31 demarco de 2002. Asnovas
regrasaplicam-seasinstituicBesfinanceiras, exceto cooperativasdecrédito, agéncias
de fomento e sociedades de crédito ao microempreendedor.

Anteriormente, os titulos e valores mobiliarios eram registrados pelo custo de
aquisi¢ao, acrescido dosrendimentos auferidos, sendo que, mensal mente, apurava-
se seu valor de mercado, constituindo-se provisdo dedutora da carteira se o valor
demercado fosseinferior. Portanto, prevaleciao critério conservador de“ custo ou
mercado, dos dois 0 menor”, com reflexos no resultado, ndo sendo permitido o
registro deeventual valorizagdo. Asexcegdesreferiam-seaostitulosdacarteirados
fundos de investimento (avaliados a valor de mercado) e aos titulos federais com
variag@o cambial adquiridos com recursos externos (mantidos em carteira até o
vencimento, sendo avaliados pelo custo de aquisi¢éo).

Comasnovasregras, osinstrumentos passam aser classificadosemtréscategorias:
titulos para negociagdo, adquiridos com o propésito de serem frequentemente
negociados; titulos disponiveis para venda; e titulos mantidos até o vencimento,
exceto acbes ndo resgataveis, em relacdo aos quais haja intencdo e capacidade
financeiraparaasuamanutencdo em carteira. Asduas primeirascategorias passam
a ser avaliadas a valor de mercado, enquanto para os titulos mantidos até o
vencimento faz-se a avaliacdo conforme o custo de aquisi¢&o, acrescido dos
rendimentos auferidos.

O objetivo é refletir a situacéo real para fins de realizacdo dos ativos. Nesse
aspecto, os titulos com maior liquidez passam a ser registrados a pregos de
mercado, acima ou abaixo do preco de custo. O ajuste a valor de mercado
representa efetivamente a valorizacdo (ganho) ou desvalorizagdo (perda) do
ativo durante asuapermanénciaem carteira. Paraostitulos mantidosem carteira
até o vencimento, é plausivel a realizacdo do rendimento previsto
contratualmente, ndo sendo necessario que 0s mesmos sejam avaliados avalor
de mercado.

Quanto a evolucdo dos instrumentos financeiros, registra-se também a
regulamentacdo da emissao de certificados lastreados em cédulas de crédito
bancério. Ascédulas de crédito bancério foram criadas no contexto dasmedidas de
criagéo dessetitul o de crédito @éamaior uniformidade dosinstrumentosfinanceiros
com vistas afacilitar o tramite na cobrancajudicial dos créditos.

Com base nascédulasdecrédito bancério emitidas pel ostomadoresde créditos, fica
facultada a emissdo e negociagéo de certificados pelas instituicdes financeiras,
conformeregulamentado pelaResolugdo 2.843, de28.6.2001. Esseinstrumento pode
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representar cédulas de diferentes valores, prazos e condig¢des de remuneracéo, de
propriedade da prépria institui¢&o ou de terceiros, ficando vinculado as cédulas
depositadas. Com a cobranca dos créditos, o principal e os encargos devem ser
entregues aos titulares dos certificados.

Ao permitir a securitizagdo dos recebiveis, a emissdo dos certificados estimula a
concessdo de créditos. Tais titulos poderdo ser objeto inclusive de operagdes
compromissadas, com o desenvolvimento de seu mercado secundério conferindo
maior liquidez as operacdes envolvidas.

Com relacéo aosindicadores econdmico-financeiros para os segmentos do SFN, o
quadro 2.6 e o gréfico 2.15 evidenciam sobretudo as alteragdes nos segmentos
publico eestrangeiro nos Ultimosanos. Enquanto o segmento estrangeiro aumentou
sua participacdo, observa-se ndo-somente a menor presenca das instituicoes
publicas, mastambém arealizacdo de gjustescom o intuito defortalecer aestrutura
patrimonial eaumentar aeficiénciadasinstitui¢cdesque permanecem sob o controle
do capital publico.

Quadro 2.6 - Indicadores do sistema financeiro

Discriminagéo 1998 1999 2000 2001*

. e Al
Alavancagem das operagdes de crédito

Sistema publico 5,68 4,38 4,54 3,65
Sistema privado
Nacional 1,94 1,92 2,24 2,23
Estrangeiro 2,10 2,09 2,63 2,51
Despesas administrativas por unidade do ativo
Sistema publico 2,61 3,08 2,53 2,07
Sistema privado
Nacional 3,03 2,93 2,85 2,18
Estrangeiro 2,83 2,69 3,21 1,88
Rentabilidade dos recursos préprios
Sistema publico - 2,60 2,05 4,65 2,60
Sistema privado
Nacional 6,30 3,89 4,86 5,79
Estrangeiro 1,77 3,66 - 8,45 8,44
Margem bruta da intermediagdo financeira?
Sistema publico 1,18 1,37 1,33 1,26
Sistema privado
Nacional 1,28 1,32 1,34 1,28
Estrangeiro 1,27 1,38 1,42 1,32

1/ Numero de vezes em que as operacdes de crédito sdo superiores ao patrimonio liquido.
2/ Receitas da intermediagéo financeira em relagéo as despesas da intermediacéo financeira.
As principais receitas da intermediacédo referem-se as operagdes de crédito, cambio e com titulos
e valores mobiliarios; quanto as despesas de intermediacdo, destacam-se as de captagdo, cambio,
de empréstimos e repasses e a provisdo para créditos de liquidacéo duvidosa.
* Referente a novembro de 2001.
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Quanto arentabilidade dosrecursos proprios, destaca-se arecuperacéo ocorridano
Ultimo ano para o segmento estrangeiro, devido ao aumento mais que proporcional
dolucroliquidoemrelagéo ao capital préprio. A rentabilidade negativaocorridapara
esse segmento em 2000 deveu-se & aquisi¢cdo do Banespa pelo grupo espanhol
Santander, ocorridaem novembro de 2000. O Banespaapresentou resultado negativo
no final de 2000 em decorréncia dos provisionamentos efetuados no ambito do
processo de privatizagao.

Gréfico 2.15
Sistema Financeiro Nacional - participacéo por segmentos
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O segmento estrangeiro esté se adaptando aaquisi¢do do Banespa, querepresentava,
em novembro de 2001, 8,5% do total de ativos desse grupo. No mesmo més, o
Banespaapresentou resultado liquido positivo, refletindo os ajustes pelo qual vem
passando esse importante banco de varejo com a sua adequacéo aos paradigmas
operacionais das institui¢cdes financeiras privadas.

Ogréfico2.15revelaoincremento, nosultimosanos, daparticipagédo dasinstitui cBes
estrangeiras no SFN, sobretudo em relagdo ao total de ativos. Por outro lado, a
reducdo freglente na participagdo do segmento publico é reflexo ndo somente das
privatizagdes resultantes do Proes, mas também dos ajustes que estéo ocorrendo
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nasprincipaisinstitui¢cbesfederais. Emjunho de 2001, ocorreu o langamento deum
programa de reestruturacéo de bancos publicos federais, destacando-se, dentre as
medidas adotadas, a transferéncia de parte da carteira de créditos da CEF para a
entdo criadaEmgea.

Paraasdespesasadministrativas por unidadedo ativo, ressalta-seaquedaverificada
no segmento publico em 2001, refletindo a redugdo de 15,7% nas despesas
administrativas e pessoal, enquanto o total de ativos das institui¢cbes publicas
evoluiusomente 2,8% de dezembro de 2000 anovembro de 2001. Paraasinstitui cbes
estrangeiras, a queda nesse indicador deveu-se & combinagéo entre aumento de
ativos de 30,8% e reduc&o nas despesas administrativas em 23,6%. No segmento
privado nacional, ocorreu também reducao dessas despesas (-9,7%) e aumento no
total das operacgoes ativas (17,9%), observando-se que o referido indicador vem
sendo reduzido a cada ano nesse grupo de instituicoes.

Gréfico 2.16
Estrutura do ativo do sistema financeiro nacional
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Gréfico 2.17
Estrutura do passivo do sistema financeiro nacional
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MERCADOS FINANCEIRO E DE CAPITAIS

O desempenho dos mercados financeiro e de capitais refletiu o cenario de
incertezas que preval eceu no transcorrer de 2001, resultante dos choques a que
esteve submetidaaeconomiabrasileirano periodo. Como resultado daconjuncéo
de fatores, observou-se elevagdo no nivel da taxa basica de juros, até entdo no
patamar mais baixo desde aimplantacéo do Plano Real, diminui¢&o no valor de
mercado das empresas listadas em bolsas, depreciacdo da taxa de cambio e
acirramento das expectativas quanto adiminuicéo daatividade econdémica. Note-
seque, apesar dasadversidadesinternaseexternas, o regimedemetasinflacionarias
manteve suacredibilidade, respal dada pelaevolucéo favoravel dosfundamentos
daeconomiabrasileira.

Taxabasicadejuroseexpectativasdemer cado

A trajetéria da taxa basica de juros ao longo de 2001 resultou em valores
acumul ados proxi mos aos observadosno ano anterior. A taxaSelicatingiu 17,3%
a.a., ante 17,4% em 2000, n&o obstante apresentarem comportamentosinversosao
longo do ano. Ao contrério do ano anterior, em 2001 houve forte reversao da
tendénciade quedaapartir do segundo trimestre. A taxa Selic real acumuladaem
12 meses, deflacionada pelo IPCA, situou-se no intervalo entre 8% e 10%,
finalizando o ano em 9%, ante 10,8% em 2000.

Quadro 3.1 - Taxas de juros

% a.a.

Taxa Dez 2000 Dez 2001 2000 2001 Diferenca
a b (b-a)
Selic 16,19 19,05 17,43 17,32 -0,11
DI 16,13 19,05 17,32 17,29 -0,03
TR 1,20 2,41 2,10 2,29 0,19
TBF 14,85 16,39 16,76 16,78 0,02

TJILP 9,75 10,00 10,75 9,50 -1,25
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Gréfico 3.1
Taxas de juros
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A manutencéo de condi¢bes macroecondémicas favoraveis determinou atrajetoria
de quedanastaxas dejuros até meados de margo de 2001. A partir desse més, aalta
volatilidade nos mercados futuros de juros e de cambio reverteram essatendéncia.
Entre marco ejulho de 2001 ameta paraataxa Selic sofreu incremento de 3,75 p.p.
O volume médio diéario negociado em contratos futuros de DI de 1 dia elevou-se,
atingindo R$22 bilhdes em marco, revelando o alto grau de incertezas no periodo.
Odiferencial detaxasentre o mercado futuro de DI de 1 diae asoperagdes de swap
DI x pré de 360 dias al cancou val ores superiores a 500 pontos-base.
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Gréfico 3.4
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A partir de setembro, as medidas adotadas pelo Banco Central, no sentido de
restringir a liquidez do sistema financeiro, apresentam-se como alternativa a
continuidade da politica de elevacéo na taxa basica de juros, possibilitando a
manutencdo dataxaSelicem 19% a.a. Aprovadapelo CMN, asmedidasimplicaram
no aumento do fator de 0,33 para0,50 usado no cél culo do PL E dosbancosqueatuam
com exposicéo liquida de cdmbio acima do percentual de isencéo. Além disso, 0
percentual deisencédo foi reduzido de 20% para5%. Parao cél cul o dacapitalizacéo
exigida o Banco Central passou a usar como base todo o percentual que exceder 0
limite de isencéo. Ou seja, se ainstituicdo tem um limite de exposic¢ao liquida de
cambio de 10% do seu PR, o fator de 0,50 sera aplicado sobre os 10%. Pelaregra
anterior, abase de cél cul o eraapenas sobre aparte que excediao limite deisencéo.
Olimitetotal de exposicéo ao cambio, porém, continuou inalterado em 60% do PR.
Asmedidas surtiram efeito em outubro, revertendo o movimento alavancado pelos
efeitos dos atentados terroristas de 11 de setembro. Contribuiram ainda para esse
movimento o descolamento do risco Brasil em relacdo ao risco Argentina, 0s
resultados positivos da balanca comercial e a diminui¢cdo da necessidade de
financiamento do balanco de pagamentos.

Gréfico 3.5
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Com isso, acurvade juros avista deslocou-se para baixo com ataxa médiade 360
dias situando-se proximaa 23% a.a., ante 26% a.a. observada ao longo do terceiro
trimestre. O diferencial detaxasentreomercadofuturodeDI de 1 diaeasoperagtes
de swap DI x pré de 360 dias reduziu-se avalores proximos a 200 pontos-base. O
movimento de queda nas taxas de juros futuras alavancou novamente o volume
médio diario dos contratos futuros de DI de 1 dia para patamar equivalente aos
observados em marco.

Gréfico 3.6
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Mercadodecapitais

O cenédrio positivo parao mercado de agdes no Brasil entre o final de 2000 eoinicio
de 2001, traduzido pelas expectativas positivas quanto a evolucéo da economia
brasileira, foi revertido a partir de meados de fevereiro, em raz&o dos indicadores
adversos daeconomiaamericana. No primeiro trimestre do ano avariacéo do indice
Bovespa (lbovespa) acumulou quedade5,4%. ApoOs ael evagdo nastaxasdejurosno
Brasil, o lbovespaseguiu oscilando emtorno de 14.500 pontos, sem definir tendéncia.

O racionamento deenergiainiciado emjunho, fator deincertezaadicional tendo em
vista seus efeitos negativos sobre os lucros futuros das empresas, e os atentados
terroristas nos Estados Unidos acentuaram o movimento de queda do Ibovespa,
atingindo 10.034 pontosno dia 14 de setembro, o menor nivel desde agosto de 1999.
O valor de mercado das companhias listadas na Bolsa de Valores de S&o Paulo
(Bovespa) atingiu US$142,8 bilhdesem setembro, quedade 36,7% no ano, resultado
da combinac&o entre a queda no preco das agdes e a depreciacdo cambial.

O baixo valor das empresas em doélares ofereceu oportunidades de investimento,
ressaltando-se a melhora nas expectativas de mercado. O interesse pelos papéis
brasileirosconfirmou-se pel 0 aumento no volumemédio negociado nosdoisultimos
meses do ano, em torno de R$700 milhdes. N&o obstante arecuperacéo verificada

Gréfico 3.9
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no final do ano, o Ibovespa encerrou 2001 com variagdo negativa de 11,5%, no
patamar de 13.509 pontos.

Gréfico 3.11
Volume médio diario negociado na Bovespa
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O volume médio diario negociado naBovespaal cangou val oresinferioresaR$500
milhdes no terceiro trimestre. A influéncia, em geral, da cobrangade CPMF sobre
volumes negociados em bolsas de valores pode ser destacada, sendo necessaria a
revisdo nalegislacdo em vigor no sentido de equiparacdo aos custos impostos em
outros mercados, tendo em vista a tendéncia de incorporagdo e associagdo entre
bolsas internacionais.

Recentemente, algumas medidas foram anunciadas com o intuito de fomentar as
aplicacbes em valores mobiliérios. A integracdo das bolsas de valoresdo Brasil, a
partir de maio de 2000, proporcionou a otimizacdo dos recursos, mediante a
unificacdo dos sistemas de negociagéo e das camaras de compensagao, liquidagao
ecustddiaem nivel nacional, permitindo ganho deescalaparaasbol saseviabilizando
a reducdo de custos operacionais.

O aprimoramento dos mecani smos de prote¢do para investidores minoritarios foi
inserido na nova lei das sociedades anénimas, incentivando a participacéo de
pequenos investidores. Assim, a nova Lei das Sociedades Anbnimas (S.A.)
estabel ece que a quantidade maximade a¢des preferenciai s emitidas passe aser de
50% do capital. A Lei 6.404 admitiaaemissdo de até 2/3 do capital sob aformade
acOes preferenciais, tornando possivel obter o controle acionério de companhias
mediante a propriedade de apenas 16,67% do capital. Essanovarelagdo, contudo,
somente seré vélida obrigatoriamente para as novas companhias que abrirem seu
capital apartir davigénciadanovalei dasS.A.

Além disso, para o cancelamento de registro de companhia aberta que possua
valores mobiliarios em mercado e negociados em bolsa ou no mercado de bal cdo,
bem como paraos movimentos do acionistacontrolador no sentido de aumentar sua



111 Mercados financeiro e de capitais / 91

participacéo acionaria, efetiva ou potencialmente, em 10%, ou que a participagdo
venharepresentar 80% do capital social, exige-se do controlador ofertapublicade
aquisicao datotalidade das a¢Bes em circulagdo, por preco de, no minimo, o valor
do patriménio liguido constante do Ultimo balango aprovado.

Assegura, ainda, aostitul aresde agdes pref erenciai sque detenham pel o menos 10%
do capital social odireito de eleger um membro do Conselho de Administracéo, eo
direito de reembolso (recesso) do valor das a¢des no caso de deciséo acerca de
criacéo ou aumento do ndmero de agdes preferenciais, alteracéo nas preferéncias
ou vantagens e reducao do dividendo obrigatério, quando aprovadas no &mbito de
processos de fus&o, ciséo ou incorporacéo.

Fixa, paraasacbespreferenciais, dividendo prioritério de, no minimo, 3% do val or
patrimonial daac&o, ou umaprioridade no reembol so do capital, com ou sem prémio,
garantindo-se, neste caso, dividendo minimo 10% superior ao dasagdes ordinérias
e assegurando ao titular dessas agdes preferenciais que seja atribuido o direito de
alienar a sua participacéo acionérianas mesmas condi¢des previstas para as acbes
com direito a voto quando da transferéncia do controle da companhia.

Ampliando consideravel mente e antecipando essas mudancas legais, a Bovespa
lancou o Novo Mercado, que corresponde a um segmento de listagem destinado a
negociacéo de agdes emitidaspor empresas que se comprometem, voluntariamente,
com aadocéo de praticas de governancga corporativae transparénciaadicionaisem
relacéo ao que € exigido pela legislacdo. Essas regras ampliam os direitos dos
acionistas, melhoram a qualidade das informagfes usualmente prestadas pelas
companhias e, ao determinar aresolucéo dos conflitos por meio deumaCémarade
Arbitragem, of erecem aosinvestidores a seguranca de umaalternativamais agil e
especializada do que a possivel, atualmente, no ambito do Poder Judiciério.

Em uma concepcédo mais ampla, o Novo Mercado € divido em trés estégios. No
primeiro estagio, conhecido como Nivel 1, éexigido dasempresascompromisso com
regrasrigidasdetransparéncia. No segundo estégio, Nivel 2, além datransparéncia,
exige-setambém aadesdo apoliticasdegovernangacorporativa. No Novo Mercado
emsi, quecorrespondeao Ultimo estagio, alémdo exigido parao Nivel 2, requer que
as empresas que dele queiram participar emitam somente acdes ordinarias com
direito a voto, sendo por isso, 0 segmento propicio para serem negociadas acdes
de novas empresas ou mesmo de empresas que decidam abrir o capital.

Os principais titulos negociados no mercado de capitais podem ser resumidos em
dois grupos. Os provenientes de empréstimos de terceiros, aqui representados
pelas debéntures e notas promissorias, e os provenientes da venda de parte do
capital daempresa, no caso asagdes. Ao contrario do segundo grupo, asdebéntures
enotaspromissoriassaotitul osexigiveisepor issodeemissdolimitada. Ofinanciamento
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das empresas no mercado de capitais em 2001, mediante a emissdo de agdes,
debéntures ou notas promissorias, registrou acréscimo de 22,7% em relacéo ao ano
anterior, totalizando R$21,8 bilh&es. Esse movimento deve-se exclusivamente as
emissoes de debéntures, visto que 0s demais instrumentos registraram contracéo
nesse ano. Esse crescimento decorreu, principalmente, da necessidade de
financiamento de longo prazo no mercado interno, devido ao aumento dos custos
e dos riscos de financiamentos externos. Foram registradas R$15,2 bilhdes em
emissdes de debéntures na CVM, das quais 61,8% referenciadas em DI, 28% em

IGP-M, 8,69%0emTJLPel,6% emoutras.

Quadro 3.2 - Emissfes das

empresas no mercado primario

Registros de emissdes na CVM (R$ milhdes)

Periodo Acoes Debéntures Notas promissérias Total
2000 2001 2000 2001 2000 2001 2000 2001
Jan 0 0 35 254 529 633 564 887
Fev 468 500 1007 450 165 267 1640 1217
Mar 0 401 200 3736 586 475 786 4611
Abr 0 280 320 100 742 380 1062
Mai 0 0 1525 69 1393 1365 2918 1434
Jun 33 9 10 941 599 97 642 1047
Jul 440 0 2 465 2 800 1921 552 4 825 3352
Ago 0 315 162 0 590 44 752 359
Set 0 0 202 324 60 260 262 584
Out 191 0 1033 370 5 295 1228 665
Nov 0 0 100 642 560 460 660 1102
Dez 278 129 1729 5 256 1083 7 3091 5462
Total 1410 1354 8748 15 162 7 591 5267 17 749 21782
Gréfico 3.12
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AplicacBesfinanceiras

O saldoglobal dasaplicagbesfinanceiras, que compreende osfundosdeinvestimento
financeiro (FIF), cadernetas de poupanca, CDB, excluidos aquel es na carteirados
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FIF, fundo deacbesefundo extramercado, totalizou R$557,5 bilhSesao final de2001,
crescimento de 13,1% no ano. Os FIF atingiram patriménio liquido de R$320,6
bilhdes, com expansdo de 18,1% em rel agdo a 2000. Esse desempenho, inferior aos
verificados nos anos anteriores, deveu-se amigracéo de recursos paraCDB e para
aplicacdo diretaem titul os publicosfederais com clausulade variagdo cambial . Os
FIF acumularam rentabilidade nominal de 17,1% em 2001, registrando o segundo
melhor desempenho entre as aplicagfes financeiras.

As aplicagdes financeiras encerraram 2001 com saldo total de R$556,1 bilhdes,
crescimento de 13,1% no ano. O saldo global das aplicagfes financeiras que
compreende os FIF, cadernetas de poupanca, certificados de depdsito bancério
(excluindo os CDB na carteira dos FIF), fundos de a¢fes e fundos extramercado,
totalizou R$557,5 bilhdes, crescimento de 13,4% no ano.

Os fundos de a¢des mantiveram o patamar de recursos, tendo patrimonio liquido
evoluido 2,2%, atingindo R$24,9 bilhdes ao final de dezembro. A rentabilidade no
ano, de 4,3%, foi influenciada pelo desempenho negativo nos meses de marco e
setembro, -5,9% e-7%, respectivamente, emlinhacom afortevolatilidade observada
no mercado acionério. Entreasmodalidades de fundosde a¢des, os Fundos M Gituos
de Privatizagdo com recursos do FGTS (FMP-FGTS), encerraram 0 ano com
patriménio de R$2,4 bilhdes, crescimento de 0,5%. A partir de agosto de 2001, os

Gréfico 3.13
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investidores desses fundos puderam optar por aplicar nos Fundos MUtuos de
Privatizagdo CarteiraLivre (FMP-FGTS-CL) ou retornar ao FGTS, sem com iSso
perder o desconto de 20% obtido sobre o preco do langamento na oferta global de
acoes. Os FMP-FGTS-CL totalizaram patriménio liquido de R$8,3 milhdes em
dezembrode2001.

Os fundos extramercado, que aplicam disponibilidades das entidades da
administracdo indireta e das fundac@es supervisionadas pela Unido, atingiram
patrimonioliquido deR$12,3 bilhdesem 2001, registrando crescimento de 18,6%
no ano. Destaque-se que a partir de agosto, o CMN liberou o BNDES da
obrigatoriedade da aplicacdo das disponibilidades de caixanesse fundo, fato que
gerou, nesse més, captacdo liquida negativa R$3,5 bilhdes, tendo parte desses
recursos migrado para os FIF.

A partir deabril, os Fundos de Renda Fixa Capital Estrangeiro foram extintos, sob
efeitodaResolugdo 2.689, de26.1.2000. Esse normativo teve como objetivo permitir
aos ndo-residentes no pais 0 acesso de forma direta e simplificada aos mercados
financeiros e de capitais brasileiros.

Em margo foi instituida nova aliquotada CPMF. Essa contribuigéo incide sobre a
aplicacdo inicial de todas as modalidades, exceto caderneta de poupanca para
aplicacbes superiores atrés meses. Deformaparticular, af etaaplicacdesem CDB,
devido ao prazo determinado dessa modalidade, e de formaindireta, os fundos de
acoes, ao tributar as aquisi¢des de acdes, inibindo o volume negociado na bol sa.

O saldo das cadernetas de poupanca alcangou R$118,7 bilhdes em dezembro de
2001, com expanséo de 6,2% no ano. A rentabilidade menos atrativa dessa
modalidade, 8,6% no ano, explica a modesta captacéo de recursos. A perda de
recursosfoi suavizadano mésde dezembro quando registrou-se captacdo liquida
de R$1,6 bilhdo, devido a caracteristica sazonal de ingresso de recursos
provenientes do 13° salario.

Gréfico 3.14
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Emjaneirode 2001, sob efeito daResoluc&o 2.809, de 22.12.2000, foi introduzido o
mecanismo de alteracdo automaticado fator “b”, componente de cél cul o do redutor
daTaxaReferencial (TR). Esse mecanismotem como objetivo proporcionar agradual
convergéncia das rentabilidades das aplicagdes financeiras a medida que a meta
Selic sejareduzida, minimizando atransferénciade recursos entre as modalidades
de aplicacgéo financeira decorrente t&o somente de arbitragens. Ademais, ataxade
jurosfixade 6% ao ano paraapoupanca, estabel ecidaem lei, por si s6, jaestabel ece
um piso de rentabilidade para as demais aplicacfes financeiras.

Contemplou-se, entdo, faixas de taxas Selic com seus respectivos parametros,
conforme o quadro 3.3. A gradual convergéncia pdde ser observada ao longo do
primeiro trimestre do ano, quando ameta Selic atingiu valores abaixo de 16% a.a.,
tendo o parémetro “b” sido alterado automaticamente para 0,44.

Quadro 3.3 - Fator "b" do redutor da Taxa Referencial (TR)

Meta para a taxa Selic (% a.a) Fator "b" Férmula do redutor da TR
Maior que 16 0,48 1,005 + 0,48TBF
Igual ou menor que 16 0,44 1,005 + 0,44TBF
Igual ou menor que 15 0,40 1,005 + 0,4TBF
Igual ou menor que 14 0,36 1,005 + 0,36TBF
Igual ou menor que 13 0,32 1,005 + 0,32TBF
Igual ou menor que 12 0,28 1,005 + 0,28TBF
Igual ou menor que 11 0,24 1,005 + 0,24TBF
Igual ou menor que 10 0,20 1,005 + 0,2TBF

O saldo dos depositos a prazo cresceu 19,7% no ano, totalizando R$107,6 bilhdes
em dezembro de 2001. Os rendimentos acumulados al cangaram 17,7% no ano. A
flexibilidade paragjustesanovos patamaresdetaxasdejurosealiberacéo deprazos
minimos das operacdes com CDB referenciados em taxas flutuantes, a partir de
agostode 1999, justificaram aatratividade dessaaplicacdo em 2001. Devido aesses
fatores, as modalidades de CDB referenciados em DI e pés-fixados foram as
modalidades mais atrativas, em detrimento dos CDB prefixados, passando a
representar, juntas, 70% do saldo total desses ativos.

Quadro 3.4 - Rendimentos nominais das aplica¢6es financeiras - 2001
% a.m. % a.a.

Discriminagdo Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez 2000 2001

FIF 1,43 1,04 1,20 1,27 169 1,01 1,82 1,85 1,63 1,35 0,84 0,74 17,26 17,07
Extramercado 1,40 1,39 139 124 143 134 126 135 1,17 1,24 1,17 1,15 16,69 16,51
Fundo de a¢bes 10,62 - 3,46 - 5,86 5,39 0,85-1,67 -2,14-2,12-6,99 2,59 4,88 356 3,36 4,31
Poupanca 0,72 0,73 0,73 0,63 0,75 0,72 0,66 0,70 0,60 0,63 0,62 0,60 8,39 8,59
CcbB 1,22 099 128 1,28 1,38 1,30 1,67 165 1,34 157 1,37 1,38 17,05 17,72
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Gréfico 3.15
Rendimento dos principais ativos financeiros em 2001
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|V

FINANCAS PUBLICAS

O OrcamentodaUni&o paraoexerciciode2001 (Lei 10.171, de5.1.2001), el aborado
em consonanciacomosditamesdal el deDiretrizes Orcamentéarias (LDO), previu
superavit primario do Governo Central de R$28,1 bilhdes, equivalentesa2,24% do
PIB, parao periodo. Esseresultado considerou receitascom privati zagdo e concessao

Quadro 4.1 - Resultado primario do governo central

R$ milhdes
Discriminagdo 1999 2000 2001 Variagdo %
(a) (b) (c) (b)/(a) (c)/(b)

Receita total 210906 236533 272230 12,2 15,1
Receitas do Tesouro 161 838 180 816 209 739 11,7 16,0
Receita administrada 144734 168636 190 083 16,5 12,7
Restituicdes -4709 -6704 -6 091 42,4 -9,1
Diretamente arrecadadas 0 0 0 - -
Demais receitas 22 562 19 879 25977 -119 30,7
Incentivos fiscais - 749 - 995 - 230 32,8 - 76,9
Receitas da previdéncia 49 068 55717 62 491 13,6 12,2
Despesa total 189 906 214 904 249 161 13,2 15,9
Despesa do Tesouro 131 365 149118 173 832 13,5 16,6
Transferéncias a estados e municipios 34 904 40 283 46 024 15,4 14,3
Despesas da administracao federal 93 875 105 181 123 341 12,0 17,3
Subsidios e subvencdes 2 586 3654 4 467 41,3 22,2
Beneficios previdenciarios 58 541 65 786 75 329 12,4 14,5
Resultado do governo federal 21 000 21629 23 069 3,0 6,7
Tesouro Nacional 30473 31698 35 907 4,0 13,3
Previdéncia Social -9473 -10 069 -12 838 6,3 27,5
Resultado do Banco Central - 742 - 477 - 690 - 35,7 44,7
Resultado primario (acima da linha)" 20 258 21152 22 379 4,4 5,8
Resultado priméario/PIB (%) 2,1 2,0 1,9 - -

Fonte: Ministério da Fazenda/Secretaria do Tesouro Nacional

1/ (+) = superavit (-) = déficit.
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de servicgos publicosde R$15,2 bilhdes, superavit nacontapetréleo de R$6,5 bilhdese
arrecadacdo com acontribui¢éo dosinativos e pensionistas daordem de R$1,4 bilhao.

Encerrado o exercicio, as receitas com privatizagdo e concessdo situaram-se em
R$6,4 bilhdes, a conta petroleo apresentou superavit de R$1,9 bilhdo e acobranca
da contribuic¢éo para os inativos e pensionistas ndo chegou a ser aprovada pelo
Congresso Nacional. Adicional mente, restri¢des determinadaspel oscenériosinterno
eexterno refletiram-se naconducéo dapoliticamonetaria, registrando-se el evacédo
da meta da taxa de juros béasica da economia, e no desempenho do PIB.

Nesse contexto, o superavit primério do Governo Central, em 2001, situou-se em
R$22,4 bilhdes, equivalentesal,9% do PIB estimado parao exercicio. Esseresultado
revelou superavit das contas do Tesouro, R$35,9 bilhdes, e déficits nas contas da
PrevidénciaSocial, R$12,8 bilhdes, edo Banco Central, R$690 milhdes.

A receitaliquidado Governo Central passou de 18,1% do PIB, em 2000, para 19%
em 2001. Usando a mesma base de comparacéo para as despesas, constatou-se
elevacdo de 16,1% para 17,1% do PIB. Os superavits dos dois exercicios, em
relacdo ao PIB, permaneceram no mesmo patamar.

Quadro 4.2 - Despesa com pessoal da Unido

R$ milhdes
Discriminagéo 1999 2000 2001 Variagdo %
(a) (b) (c) (b)/(2) (c)/(b)

Por situacéo funcional - liquidada 49181 57 969 66 679 17,9 15,0
Ativos 26 131 33 104 37 344 26,7 12,8
Inativos 15 526 16 626 19 993 7,1 20,3
Pensionistas 7524 8239 9342 9,5 13,4

Por poderes - liberada 50071 57 322 129 342 14,5 125,6
Executivo 42 046 47 371 104 912 12,7 121,5
Judiciario 6141 7 850 19 264 27,8 145,4
Legislativo 1884 2101 5 166 11,5 145,8

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional

Politicasfiscal etributaria

Em 2001, foram editadosdiversosdispositivoslegai scom vistasapromover ajustes
nalegislacéo tributéria. Naesferado imposto derenda, foi editadaaMP 2.222, de
4.9.2001, que disciplinou o seu recol himento pel os planos de beneficios de carater
previdenciéario. Os procedimentos adotados tiveram a finalidade de harmonizar o
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tratamento tributério dispensado aosprodutosfinanceirosde carater previdenciario,
deformaacorrigir distor¢des provocadas nesse segmento do mercado. Paratanto,
ficou estabelecido que, a partir de janeiro de 2002, os rendimentos e ganhos
auferidos nas aplicacdes de recursos das provisoes, reservas técnicas e fundos de
entidades abertas de previdéncia complementar e de sociedades seguradoras que
operam planosdebeneficiosde carater previdenciéarioficariam sujeitosaincidéncia
do imposto derenda, de acordo com as normas de tributacéo aplicaveis as pessoas
fisicas e as pessoas juridicas ndo-financeiras.

ComaedicdodaMP2.202, de28.6.2001 (posteriormenteconvertidanal ei 10.276,
de 10.9.2001) foram adotados procedimentos com vistas ao ressarcimento das
contribuicdes para o Programa de Integracéo Social/Programa de Formacéo do
Patrimdnio do Servidor Publico (PlS/Pasep) e para a Contribui¢cdo Socia para
Financiamento da Seguridade Social (Cofins) incidentes sobreinsumos utilizados
na fabricagdo de produtos destinados a exportacdo. A medidaintroduziu formade
calculo do crédito presumido do Imposto sobre Produtos Industrializados (1Pl), de
forma a possibilitar maior precisdo do montante a ser ressarcido ao produtor
exportador, relativamente aincidénciadas mencionadas contribui¢des nasfases de
producéo e comercializagdo anteriores. Ao seaprovar aLei 10.312, de27.11.2001,
foramreduzidasparazero asaliquotasdo Pl S/Pasep e da Cofinsqueincidiam sobre
areceitabrutadecorrente davendade gasnatural canalizado, destinado aproducéo
de energia elétrica pelas usinas integrantes do Programa Prioritario de
Termoel etricidade, e de carvao mineral destinado ageracdo de energiaelétrica.

Naareafiscal, cabetambém assinalar acriacéo da Contribuicéo de I ntervengdo no
Dominio Econémico (Cide), pela Emenda Constitucional 33, de 11.12.2001,
regulamentada pela Lei 10.336, de 19.12.2001, incidente sobre aimportacéo e a
comercializacéo de petrdleo e derivados, gasnatural e derivadosedea cool etilico
combustivel. O produto da arrecadacé@o da Cide seré destinado, na forma da lei
orcamentaria: ao pagamento de subsidios a precos ou transporte de &l cool
combustivel, de gas natural e seus derivados e de derivados de petréleo; ao
financiamento de projetosambientaisrel acionadoscom aindustriado petréleo e do
gés; e ao financiamento de programas de infra-estrutura de transportes.

Em observanciaao art. 30 daL RF, em 20.12.2001, o Senado Federal aprovou duas
resolugdes com vistas a imprimir maior eficiéncia no controle das financas
publicas. Estabel ece a Resoluc&o 40 que adivida consolidadaliquida dos estados,
do Distrito Federal edosmunicipios, aofinal do décimo quinto exerciciofinanceiro
contado a partir do encerramento do ano de sua publicagdo (ou seja, ao final de
2016), ndo poderaexceder, respectivamente, a:

| - nocasodosestadosedo Distrito Federal: 2 (duas) vezesareceitacorrenteliquida;
I - no caso dosmunicipios: al,2 (uminteiro e doisdécimos) vez areceitacorrente

liquida.
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Eventuai sexcedentes, em relagdo aoslimites estabel ecidos, deveréo ser reduzidos,
no minimo, apropor¢éo de 1/15 (um quinze avos) acadaexercicio financeiro.

Por suavez, aResolucéo 43 dispbe sobre operacdes de créditointerno eexterno dos
estados, do Distrito Federal e dos municipios, inclusive concessdo de garantias,
seus limites e condic¢des de autorizagao.

Entre as providéncias adotadas por essa Resolucdo, encontra-se o impedimento

para arealizacdo das seguintes operacfes por esses dois niveis de governo:

| - recebimento antecipado deval oresde empresaem queo Poder Piblico detenha,
direta ou indiretamente, amaioria do capital social com direito avoto, salvo
lucros e dividendos, naforma da legislacéo;

Il - assunc¢ao diretadecompromisso, confissdo dedividaou operagdo assemel hada,
comfornecedor de bens, mercadoriasou servicos, mediante emissdo, aceiteou
aval de titulos de crédito, ndo se aplicando esta vedacdo a empresas estatais
dependentes;

[11- assuncéo de obrigagdo, sem autorizagdo orgamentéria, com fornecedores para
pagamento a posteriori de bens e servicos;

IV - realizac@o de operacéo de crédito que represente violagdo dos acordos de
refinanciamentosfirmados com aUni&o;

V- concessdo de qualquer subsidio ou isencéo, redugdo da base de calculo,
concessdo de crédito presumido, incentivos, anistias, remissao, reducdes de
aliquotas e quai squer outros beneficiostributérios, fiscaisou financeiros, que
estejam em desacordo com dispositivos da Constituicéo Federal;

VI- cessdodedireitosrelativosaperiodo posterior ao do mandato do chefe do Poder
Executivo, em relagdo a créditos decorrentes de participacéo governamental
obrigat6rianasmodalidadesderoyalties, partici pacdes especi ai secompensacdes
financeiras, no resultado da exploracdo de petrdleo e gés natural, de recursos
hidricos parafins de energia el étrica e de outros recursos minerais.

Outras medidas de politica econdbmica

Em 29 de maio, o Congresso Nacional promulgou duas leis complementares que
regulamentaram tépicos da reforma previdenciéria iniciada com a Emenda
Constitucional 20, de 15.12.1998. A Lei Complementar 108 disciplinou arelacéo
entre aUnido, estados, municipios e Distrito Federal, e suas respectivas entidades
fechadas de previdéncia complementar, enquanto aLei Complementar 109 dispds
sobre o regime de previdéncia privada de carater complementar.

Asprincipaisprovidénciasadotadaspelal ei Complementar 108 foram asseguintes:
a) os planos de beneficios de prestacdo programada (exceto beneficios derisco e
pensdo por morte) terdo caréncia minima de sessenta contribui¢des mensais;
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b)
0)

d)
€)

f)

0 vinculo com o patrocinador sera cessado;

osreajustes dos beneficios serdo ef etuados segundo critérios estabel ecidos nos
regulamentos dos planos;

contribuic¢do do patrocinador ndo excederd a do participante;

arevisao dos planos, com vistas ao ajuste atuarial, ocorrerd a cada dois anos,
as empresas ndo poderdo repassar aos beneficios ganhos de produtividade,
abonos e vantagens de qualquer natureza.

Quanto aLei Complementar 109, foram adotadas inovagdes que devem contribuir
para o crescimento do regime de previdéncia complementar. As principais
providéncias sdo as seguintes:

a)
b)
0)

d)

criagdo dafiguradoinstituidor, permitindo que entidades de classe, sindicatos
econsel hos profissionai s possam formar fundos de pens&o paraseus associados,
portabilidade, ou seja, a soma das contribui¢cbes podera transitar entre os
diversos fundos, a cada mudanca de vinculo empregaticio;

capitalizacdo dos valores recolhidos para o fundo, mesmo apos a perda do
vinculo empregaticio;

regulamentacdo da contribui¢do e do beneficio definido.

Em relacdo a area social, cabe destacar a ado¢&o dos seguintes programas:

a

b)

0

d)

ProgramaNacional de RendaM inimavinculado aeducagao - “ BolsaEscola’, o
qual constituiu oinstrumento de participacéo financeiradaUni&o em programas
municipais de garantia de renda minima vinculados a agdes socio-educativas.
A participacdo da Unido compreende o pagamento, diretamente a familia
beneficiaria, do valor mensal de R$15,00 por crianca, até o limite de trés
criangas por familia (Lei 10.219, de 11.4.2001);

ProgramaNacional de RendaMinimavinculado asalde- “Bolsa Alimentagéo”,
destinado a promogéo das condic¢des de salide e nutricéo de gestantes, nutrizes
e criangas de seis meses a seis anos e onze meses de idade, mediante a
complementacdo darendafamiliar paramelhoriadaalimentagéo. S&o beneficiados
com o Programa as pessoas mencionadas, em risco nutricional, pertencentes a
familiascom rendaper capitainferior ao salério fixado nacionalmente em ato do
Poder Executivo, para cada exercicio financeiro. Criangas filhas de mées
soropositivasparao virusdaimunodeficiénciahumanaHuman I munnedeficiency
Virus/Sindrome da lmunodeficiéncia Adquirida (HIV/AIDS) poder&o receber o
beneficio desde o seu nascimento (M P 2.206, de 10.8.2001);
ProgramaBolsa-Renda, cujo objetivofoi o deatender apopul agéo atingidapel os
efeitosdaestiagem nos municipioslocalizados naregi&o Nordeste eno nortedo
EstadodeMinasGerais(MP2.213, de8.8.2001);

PSH, de modo atornar acessivel amoradia paraos segmentos popul acionaisde
rendafamiliar alcancados pel os programas de financiamentos habitacionais de
interesse social, operados por institui¢des financeiras autorizadas a funcionar
peloBanco Central doBrasil (MP2.212, de30.8.2001).
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Finalmente, cabeassinalar aaprovacéo dalL ei Complementar 110, de29.6.2001, que

estabel eceu providéncias paraacomplementacdo da correcdo monetériado FGTS

(16,6% referentes ao Plano Verdo, dejaneiro de 1989, e 44,8% referentes ao Plano

Collor I, de marco de 1990). A lei contempla as seguintes providéncias:

a) instituicdo de contribui¢bes sociais devidas pel os empregadores a aliquota de
10% sobre o montante dos depésitos devidos durante avigénciado contrato de
trabalho, em caso de demissdo de empregado sem justa causa, e a aliquota de
0,5% sobre a remuneracéo devida, no més anterior, a cada trabalhador;

b) estabelecimento de percentuais de reducéo de 10% e 15% sobre o total do
complemento de atualizacdo monetéria devido aos trabalhadores, mediante
expressa concordancia do titular da conta vinculada;

¢) definicéo daforma e dos prazos para a efetivacéo dos créditos de atualizacéo
monetaria nas contas vincul adas;

d) determinagdo da participacéo solidériada Uni&o no pagamento do passivo das
contas do FGTS;

€) estabelecimento de prioridade no pagamento da atualizacdo monetaria para
aposentados, acidentados e portadores de AIDS e céncer.

A regulamentag&o dacontribuic¢&o social devidapor despedidadeempregado semjusta
causae dacontribui¢do social incidente sobre aremuneracéo mensal do trabal hador se
deu com aedi¢do do Decreto 3.914, de 11.9.2001, daPresidénciadaRepublica

Por ultimo, cabe assinalar as alteragdes na Lei das Sociedades Anbnimas (Lei
6.404, de 15.12.1976), com o objetivo de fortalecer o mercado de agdes e de
proteger os acionistas minoritarios. Assim, a Lei 10.303, de 31.10.2001,
complementada pela MP 8, de 31.10.2001, dotou a CVM de melhores condig¢des
pararegular e fiscalizar o mercado de capitais. Ao ser enquadrada como entidade
autarquica em regime especial, a CVM passou a ser dotada de autonomia
administrativa independente, a ter autonomia financeira orgamentéria e a ter
dirigentes com mandatos fixos.

Previdéncia Social

A PrevidénciaSocial registrou déficit de R$12,8 bilhGesem 2001, o equivalentea
1,1% do PIB, representando acréscimo de 27,5% em rel agéo ao registrado no ano
anterior. O aumento do déficit foi influenciado, entre outrosfatores, pelo regjuste
de 19,2% no sal&rio minimo, representando impacto da ordem de R$2 bilhdes no
caixadaPrevidéncia, que concedebeneficiosnovalor deumsaldariominimoal3,4
milhdes de pessoas.

Outrofator queinfluenciousignificativamenteo déficit daPrevidénciano tltimo ano
constituiu-se nos subsidios concedidos a setores que ndo contribuem pela regra
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geral, como as micro e pequenas empresas associadas ao Sistema Integrado de
Pagamentos de Impostos e Contribui¢cdes das Microempresas e das Empresas de
Pequeno Porte (Simples), asentidadesfil antrdpicas, osempregadoresrurais(pessoas
fisicas ejuridicas), os empregadores domésticos, os clubes de futebol e outros, que
constituem aschamadasrenudncias previdenciarias. Essasforam estimadasem R$8,4
bilhdesem 2001, ante R$7,3 bilhdes no ano anterior. Registre-se que, seasrenincias
fossem excluidas do déficit daPrevidéncia, essereduzir-se-iaa0,4% do PIB.

A andlise do déficit da Previdéncia em termos de area urbana e rural evidencia
equilibrio no que se refere aos resultados da area urbana. Quanto a éarea rural,
apresentou resultado negativo de R$12,8 bilhdes, com arrecadacéo de R$1,8 bilhdo
e despesa com beneficios de R$14,6 bilhdes.

Quadro 4.3 - Previdéncia Social - fluxo de caixa

R$ milhdes
Discriminagao 1999 2000 2001 Variagéo %
(@) (b) (c) (b)/(2) (c)/(b)

Receitas 68 414 77181 88171 12,8 14,2
Arrecadagdo 52 423 59 605 66 996 13,7 12,4
Oultras receitas 323 533 635 65,0 19,1
Antecipagéo de receitas - TN 123 1760 -3 - -100,2
Transferéncias da Unido 15 545 15283 20543 -1,7 34,4

Despesas 68 226 76 467 88 034 12,1 15,1
Beneficios” 60 835 68 506 78 698 12,6 14,9
Outras despesas 4093 4072 4830 -0,5 18,6
Transferéncias a terceiros 3298 3889 4506 17,9 15,9

Saldo operacional 188 714 137

Saldo previdenciario -9412 -10069 -12840

Relagao beneficios/arrecadacéo bancaria® 1.2 11 12

Fonte: Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social

1/ Inclui beneficios previdenciarios e nao-previdenciarios.
2/ Corresponde a relagdo entre os beneficios pagos e a arrecadagao bancaria liquida de transferéncias a terceiros.

O crescimento do déficit previdenciariofoi parcialmente atenuado pel o resultado da
arrecadagdo, que, em 2001, al cangou R$67 bilhdes, o equivalenteab,7% doPIB. Em
termosnominais, houve acréscimo de 12,4% em relagdo a2000. Asreceitastotais,
incluindo astransferénciasda Uni&o, quetotalizaram R$20,5 bilhdes, crescimento
nominal de 34,4%, registraram crescimento nominal de 14,2%, atingindo R$88,2
bilhdes(7,4% do PIB).

O bom desempenho da arrecadacéo resultou da combinacdo de dois fatores: a
criacéo de empregos formais, com o conseqliente aumento da base arrecadatoria,



104 / Boletim do Banco Central do Brasil - Relatério Anual 2001

e a implementacdo de medidas legais de aprimoramento da arrecadacdo e de
recuperacéo de créditos junto a empresas.

As medidas de recuperacdo de crédito adotadas pela Previdéncia desde 1999
possibilitaram arrecadagdo de cerca de R$8 bilhdes em 2001, crescimento real de
12,5% em relagéo a 2000, se considerado como deflator o INPC. Entre as medidas, a
regul arizag&o dasdividasprevidenciériasdos municipios, definidanaM P 2.187/1999,
proporcionou uma arrecadacéo de R$1,6 bilhdo, 60% superior a obtida em 2000.

Outra medida que contribuiu para o melhor desempenho da arrecadacéo foi a
retencdo (sub-rogacdo), instituida pela MP 1.663-15/1998, convertida na Lei
9.711/1998, por meio daqual as empresas que contratam servicos de outras ficam
responsaveis pela retencao de 11% do valor bruto registrado na nota fiscal, para
compor aprevidénciados empregados. Esse mecanismo passou a ser adotado para
0s servicos prestados a partir de fevereiro de 1999 e rendeu, em 2001, R$3,7
bilhdes, com acréscimo de 11,9% em relagdo ao ano anterior.

O Programa de Recuperacdo Fiscal (Refis), que tem por objetivo promover a
regularizagdo de débitos de empresas, relativos a tributos e contribuic¢des
administrados pela Receita Federal e pelo Instituto Nacional do Seguro Social
(INSS), também se constituiu em importante medida de recuperacéo de créditos
paraaPrevidéncia, resultando em arrecadacdo de R$464 milhdes, comincremento
de 57,1% em relagdo a 2000.

A mudanca na sistemdtica financeira referente a concesséo do saléario-
maternidade vem gerando, igualmente, impactos positivos na arrecadacao.
Apobsalei 9.876/1999, todos os beneficios de sal ario-maternidade passaram
a ser concedidos e pagos pelo INSS, o que eliminou a possibilidade de as
empresas pagarem o beneficio e descontarem o val or pago de suacontribuicéo
patronal. Assim, em 2001, houve uma elevacgdo da contribuic¢&o das empresas
de R$662,6 milhdes, representando acréscimo de 12,8% em relacdo ao ano
anterior. Cabe ressaltar, no entanto, que o efeito financeiro total damedida é
nulo, umavez que ocorre também o aumento dos gastos com o beneficio por
parte da Previdéncia.

A Justica do Trabalho, ao dispor de competéncia para executar, de oficio, as
contribuigdessociai sdecorrentesdesentencasqueproferir ou acordosquehomologar,
concedida por meio da Emenda Constitucional 20/1998, possibilitou a Previdéncia
arrecadar R$736,5milhdesem 2001, 11,4% acimado val or obtido em 2000.

Osrecol himentos provenientesdedepdsitosjudiciaiseo resgate de Certificadosda
Divida Publica (CDP) também tém se constituido em importantes medidas de
recuperacéo de créditos previdenciarios. Em 2001, embora tenham registrado
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decréscimosrespectivosde29,9% e59,3%, contribuiram paraaumentar aarrecadagéo
emR$701,9 milhdes (depositosjudiciais) e R$90,6 milhdes(CDP).

No que se refere as despesas, 0 impacto do reagjuste do salario minimo foi o
principal responsavel pelo crescimento de 14,9% nos gastos com beneficios, que
alcancaram R$78,7 bilhdes em 2001, o equivalente a6,6% do PIB. A despesatotal
atingiu R$88 bilhdes, ou 7,4% do PI B, com acréscimo de 15,1% em rel agao a2000.

O valor médio mensal dos beneficios pagosteve acréscimo real de 3,7% em 2001,
alcancando R$335,34, como resultado da politica de reajustes adotada pelo
governo, o que contribuiu para o crescimento das despesas.

O pagamento de beneficios por meio de precatérios, ou seja, pagamentos aos
segurados que entraram na justica e ganharam acdes referentes a revisdo de
beneficios, também gerouimpacto negativo nasdespesas, em 2001, com desembol so
daordem de R$514,7 milhdes, embora em menor intensidade comparativamente a
2000, quando foram gastos R$676,3 milhdes.

Em 2001, a Previdéncia concedeu 2,86 milhdes de novos beneficios, 3,1% menos
do que em 2000. Com excecdo do auxilio-doenca e salério-maternidade, que
cresceram 3,5% e 8,1%, respectivamente, em relagdo a 2000, os demais beneficios
apresentaram decréscimo.

PrivatizacGes

O cronogramade vendadas empresas estatai s para 2001 foi af etado negativamente
pelo clima de incerteza que atingiu a economia mundial, com desdobramentos
sobreaposturadosinvestidoresestrangeiros. I nternamente, adepreciagdo cambial
e acrise energeética contribuiram parafrustrar vendas programadas.

Assim, areceitatotal das privatizacdesrealizadasem 2001 al cangou US$2,9 bilhdes
(R$6,4 bilhdes), o querepresentadecréscimo de 72,5% emrelagdo a2000. Dessetotal,
US$29 milhdes correspondem a privatizagédo do Paraiban, Unica venda efetuada no
ambito dosprogramasestaduais. Em 2000, asprivatizagoesestaduai srenderam US$3
bilhdes, com avendadetrésempresasdo setor el étrico (Cia. Energéticade Pernambuco
- Celpe, Cia. Energéticado Maranhdo - Cemar e S.A. de Eletrificagéo da Paraiba -
Saelpa), a distribuidora paulista de gas Gas Sul, o Banco do Estado do Parana
(Banestado) e a empresa de saneamento do Amazonas, a Manaus Saneamento.

Dototal arrecadado com avendadeempresasfederais, US$1,8 bilh&o correspondeu
aconcessdo dos servicosdetelefoniamdvel dasBandas“D” (éreasl, Il elll) e“E”
(éreal). Asdemaisvendasincluem o BEG, US$269,5 milhdes, agdes da Petrobras
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excedentes ao control e acionario, US$808,3 milhdes, e participagdes minoritérias,
segundo o Decreto 1.068/1994, US$11,2 milhdes.

Quadro 4.4 - Programa Nacional de Desestatizacdo

Discriminagéo 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Empresas privatizadas 11 4 7 2 1 1
Setor siderargico 0 0 0 0 0 0
Sistema Petroquisa 5 0 0 0 0 0
Fertilizantes 0 0 0 0 0 0
Setor elétrico 1 0 1 0 0 0
Setor ferroviario 5 1 1 0 0 0
Outros 0 3 5 2 1 1

Receitas (US$ milhdes) 4231 3995 1656 554 7671 2904
Setor siderrgico 0 0 0 0 0
Sistema Petroquisa 212 0 0 0 0 0
Fertilizantes 0 0 0 0 0 0
Setor elétrico 2509 0 880 0 0 0
Setor ferroviario 1477 15 206 0 0 0
Participac6es minoritarias (Dec. 1.068) 33 190 421 62 34 11
outrosY 0 3790 149 492 7 637 2893

Passivos transferidos aos

compradores (US$ milhdes) 670 3559 1082 0 0 0
Setor siderargico 0 0 0 0 0 0
Sistema Petroquisa 84 0 0 0 0 0
Fertilizantes 0 0 0 0 0 0
Setor elétrico 586 0 1082 0 0 0
Setor ferroviario 0 0 0 0 0 0
Outros 0 3559 0 0 0 0

Fonte: BNDES

1/ Inclui, em 1999, concessdes de empresas-espelho de telecomunicacdes e ofertas aos empregados
de acOes do Sistema Telebras. Inclui, em 2000, acbes excedentes ao controle da Petrobras e privatizagdo Banespa.
Inclui, em 2001, acGes excedentes ao controle da Petrobras, privatizacéo do BEG e concesséo das Bandas Méveis D e E.

O ProgramaNacional de Desestatizac&o (PND), desde suacriagéo, em 1991, até 2001,
rendeu US$68,6 bilhdes, dosquai sUS$57,3 bilhdescorrespondem avendadeempresas
federais, incluido o setor de telecomunicacfes, com receita de US$30,9 bilhdes. Os
restantes US$11,3 bilhdes referem-se atransferéncia de dividas aos compradores.

Asprivatizagbesestaduaistiveraminicio em 1996, acumulando, até 2001, receitade
US$34,7 bilhdes, sendo US$27,9 bilhdesdavendade empresase US$6,8 bilhdesde
dividas transferidas.
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Quadro 4.5 - Programas estaduais de desestatizacao
Empresas privatizadas 1996-2001

US$ milhdes
Empresa Setor Estado Data do Preco de Divida
leildo venda transferida
Cerj Elétrico RJ  20-nov-1996 587 364
Ferroeste Ferroviario PR  10-dez-1996 25 -
Participag6es minoritarias 794
Banerj Financeiro RJ  26-jun-1997 289 -
Riogéas Gés RJ 14-jul-1997 146 -
Ceg Gés RJ 14-jul-1997 430 -
Coelba Elétrico BA 31-jul-1997 1598 213
Credireal Financeiro MG 7-ago-1997 112 -
Cachoeira Dourada Elétrico GO 5-set-1997 714 140
CEEE - N/NE Elétrico RS  21-out-1997 1486 149
CEEE - CO Elétrico RS  21-out-1997 1372 64
CPFL Elétrico SP 5-nov-1997 2731 102
Enersul Elétrico MS  19-nov-1997 565 218
Cia. Unido de Seguros Gerais Seguros RS  20-nov-1997 45 -
Cemat Elétrico MT  27-nov-1997 353 461
Energipe Elétrico SE 3-dez-1997 520 40
Cosern Elétrico RN  12-dez-1997 606 112
Metr6 do Rio de Janeiro Transporte RJ  19-dez-1997 262 -
Participag6es minoritarias 2388
Conerj Transporte RJ 5-fev-1998 29 -
Coelce Elétrico CE 2-abr-1998 868 378
Eletropaulo Metropolitana Elétrico SP  15-abr-1998 1777 1241
CRT Telecomunic. RS  19-jun-1998 1018 822
Celpa Elétrico PA 9-jul-1998 388 116
Flumitrens Transporte RJ 15-jul-1998 240 -
Elektro Elétrico SP 16-jul-1998 1273 428
Bemge Financeiro MG  14-set-1998 494 -
EBE - Empr. Bandeirante de Energia Elétrico SP  17-set-1998 860 375
Terminal Garagem M. Cortes Transporte RJ  28-out-1998 67 -
Bandepe Financeiro PE 17-nov-1998 153 -
Participagdes minoritarias 330
Comgas Gas SP  14-abr-1999 988 88
Baneb Financeiro BA  22-jun-1999 147 -
Cesp - Paranapanema Elétrico SP 28-jul-1999 682 482
Cesp - Tieté Elétrico SP  27-out-1999 472 668
Gés Noroeste Gés SP 9-nov-1999 143 -
Participagdes minoritarias 216
Celpe Elétrico PE  17-fev-2000 1004 131
Gés Sul Gés SP  26-abr-2000 298 -
Cemar Elétrico MA  15-jun-2000 289 158
Manaus Saneamento Saneamento AM  29-jun-2000 106 -
Banestado Financeiro PR 17-out-2000 869 -
Saelpa Elétrico PB  30-nov-2000 185 -
Banco do Estado da Paraiba Financeiro PB 8-nov-2001 29 -
Total 27 948 6 750

Fonte: BNDES
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Quadro 4.6 - Programa Nacional de Desestatizacdo
Empresas privatizadas 1991-2001

Setor/Empresas Preco Precgo de Agio Data do
minimo venda (%) leildo principal
US$ milhdes  US$ milhdes

Sistema Petroquisa

Petroflex 179 216 20,7 10-abr-1992
Copesul 617 797 29,2 15-mai-1992
Alcalis 79 79 0,0 15-jul-1992
Nitriflex 26 26 0,0 6-ago-1992
Polisul 57 57 0,0 11-set-1992
PPH 44 59 34,1 29-set-1992
CBE 11 11 0,0 3-dez-1992
Poliolefinas 87 87 0,0 19-mar-1993
Oxiteno 54 54 0,0 15-set-1993
PQU 270 270 0,0 24-jan-1994
Politeno 45 45 0,0 18-ago-1994
Coperbo 26 26 0,0 16-ago-1994
Ciquine 24 24 0,0 17-ago-1994
Polialden 17 17 0,0 17-ago-1994
Acrinor 12 12 0,0 12-ago-1994
Copene 254 254 0,0 15-ago-1995
CPC 90 100 11,1 29-set-1995
Salgema 87 139 59,8 5-out-1995
CQR 0 2 5-out-1995
Pronor 63 64 1,6 5-dez-1995
Nitrocarbono 30 30 0,0 5-dez-1995
CBP 0 0 0,0 5-dez-1995
Polipropileno 81 81 0,0 1-fev-1996
Koppol 3 3 0,0 1-fev-1996
Deten 12 12 0,0 22-mai-1996
Polibrasil 99 99 0,0 27-ago-1996
EDN 17 17 0,0 26-set-1996
Elétrico
Escelsa 444 505 13,7 11-jul-1995
Light 2271 2271 0,0 21-mai-1996
Gerasul 880 880 0,0 15-set-1998
Siderargico
Usiminas 1238 1377 11,2 24-out-1991
Cosinor 12 14 16,7 14-nov-1991
Acos Finos Piratini 42 105 150,0 14-fev-1992
CST 339 339 0,0 16-jul-1992
Acesita 348 450 29,3 22-out-1992
CSN 1267 1267 0,0 2-abr-1993
Cosipa 174 340 95,4 20-ago-1993
Acominas 285 554 94,4 10-set-1993

(continua)
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Quadro 4.6 - Programa Nacional de Desestatiza¢do (continuagéo)
Empresas privatizadas 1991-2001

Setor/Empresas Preco Preco de Agio Data do
minimo venda (%) leildo principal
US$ milhdes  US$ milhdes

Fertilizantes
Indag 7 7 0,0 23-jan-1992
Fosfértil 139 177 27,3 12-ago-1992
Goiasfértil 13 13 0,0 8-out-1992
Ultrafértil 199 199 0,0 24-jun-1993
Arafértil 11 11 0,0 15-abr-1994
Ferroviario
Malha Oeste 61 63 33 5-mar-1996
Malha Centro-Leste 316 316 0,0 14-jun-1996
Malha Sul 152 209 37,5 20-set-1996
Malha Sudeste 871 871 0,0 22-nov-1996
Malha Tereza Cristina 16 18 12,5 13-dez-1996
Malha Nordeste 11 15 36,4 18-jul-1997
Malha Paulista 196 206 51 10-nov-1998
Outros
Celma 73 91 24,7 1-nov-1991
Mafersa 19 48 152,6 11-nov-1991
SNBP 8 12 50,0 14-jan-1992
Caraiba 5 5 0,0 28-jul-1994
Embraer 182 183 0,5 7-dez-1994
CVRD 2610 3132 20,0 6-mai-1997
Tecon 1 (Porto de Santos) 93 251 169,9 17-set-1997
Meridional 155 240 54,8 4-dez-1997
Codesa - Cais de Capuaba 26 26 0,0 6-mai-1998
Codesa - Cais de Paul 9 9 0,0 13-mai-1998
Tecon 1 - Porto de Sepetiba 79 79 0,0 3-set-1998
CDRJ - Term. Roll-on Roll-off 16 27 68,8 3-nov-1998
Porto de Angra dos Reis 8 8 0,0 5-nov-1998
Datamec 50 50 0,0 23-jun-1999
Porto de Salvador 21 21 0,0 21-dez-1999
Banespa 945 3604 281,0 20-nov-2000
Oferta publica - acGes Petrobras 4032 2000
Oferta publica - acdes Petrobras 808 2001
Banco do Estado de Goias 122 269 1211 4-dez-2001
Participagdes minoritarias 1145

Fonte: BNDES
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Arrecadacdodeimpostosecontribuicdesfederais

Ototal deimpostos e contribui¢desadministrados pel aSecretariadaReceitaFederal
(SRF) e das demais receitas (taxas e contribuic¢des controladas por outros 6rgaos,
exclusiveascontribuigdesprevidenciérias) atingiu R$196,8 bilhdes. Esse montante
representou crescimento nominal de 11,3% e real, considerado o IGP-DI como
deflator, de0,9%, emrelac&o ao arrecadado em 2000. A ssinal e-se que o crescimento
foi restringido pel o desempenho desfavoravel das” demaisreceitas’, emvirtudedo
menor fluxo de receitas com concess&o e privatizagoes.

As receitas administradas, constituidas por impostos e contribuicdes federais,
totalizaram R$188,8 bilhdes, crescimentoreal de2,4% enominal de 13%, noano. A
expansdo poderia ter sido mais intensa ndo fossem as arrecadagdes atipicas
ocorridas em 2000, no valor de R$4,8 bilhdes, resultantes de acGes judiciais,
pagamento de débitos em atraso, divida ativa e depdsitos judiciais. Em 2001, a
arrecadacéo correspondente somou R$881 milhdes.

A arrecadacao recorde detributosassinaladaem 2001 pode ser atribuidaasolidez dos

fundamentosdaeconomiabrasileiraeaeficiénciadaadministragdotributéria, apesar
dacrise de oferta de energia, da desacel eracéo da atividade e dos choques externos.

Quadro 4.7 - Arrecadacédo bruta de receitas federais

R$ milhdes
Discriminagéo 1999 2000 2001 Variagéo %
@ (b) (c) (b)/(2) (c)/(b)

Imposto de Renda (IR) 51 520 56 397 64 909 9,5 15,1
Imposto sobre Produtos Industrializados (IP1) 16 503 18 841 19 457 14,2 3,3
Imposto de Importacéo (I1) 7919 8 509 9 090 7,5 6,8
Imposto sobre Operagdes Financeiras (IOF) 4879 3126 3584 -35,9 14,7
Cofins 32187 39905 46364 24,0 16,2
Contribuicéo Social sobre Lucro Liquido (CSLL) 7 304 9279 9 367 27,0 0,9
PIS/Pasep 9 836 10 043 11 396 2,1 13,5
CPMF 7948 14 545 17 197 83,0 18,2
Outros tributos 13 420 16 169 15 394 20,5 -4,8
Total 151516 176814 196 758 16,7 11,3

Fonte: Secretaria da Receita Federal

Ascontribui¢Besfederai srepetiram, em 2001, o comportamento favoravel deanos
anteriores. Registre-seaarrecadacdo vinculadaa CPM F, que apresentou crescimento
de18,2%, reflexo, em parte, dael evagao daaliquota, de 0,30% para0,38%, emmar¢o
do ano passado. A mudanganasi stemati cade cobrancada Cofins e dacontribui¢éo
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parao Pl S/Pasep i ncidentes nos setoresde combustivei seautomotivo foi responsavel
pelos crescimentos de 16,2% e 13,5% em suas respectivas arrecadacoes. As duas
contribuic¢des sdo agora cobradas unicamente nas refinarias e nas montadoras em
substituicdo a antiga cobranca em todas as fases dessas cadeias produtivas. A
arrecadag&o daContribui¢&o Social sobreoLucroLiquido(CSLL), porém, registrou
crescimento de apenas de 0,9%, resultante da entrada de administrativos/judiciais
edébitosem atraso no ano de 2000, sem correspondénciaem 2001. Nototal, ascinco
contribuic¢des sociais (CPMF, Cofins, Pl S/Pasep, CSLL e Contribuicéo paraPlano
de Seguridade Social dos Servidores Publicos) arrecadaram R$88,1 bilhdes, o
equivalente a 46,7% do total apurado com tributos.

Em 2001, a arrecadacéo do Imposto de Renda (IR) atingiu R$64,9 bilhdes, o que
representou participacao de 33% em toda a arrecadacgao tributéria federal. Desse
montante, R$43,9 bilhdes foram provenientes do imposto retido na fonte,
correspondente a 67,6% de todo o Imposto de Renda. O recolhimento na fonte
sobre rendimentos de capital elevou-se 28,3%, atingindo R$15,2 bilhoes,
evidenciando o nervosismo no mercado financeiro, que levou as empresas a
procurarem protecéo cambial em operactesde swap eem aplicacbesfinanceirasde
renda fixa. O IR sobre as remessas ao exterior apresentou crescimento real de
24,9%, em func&o, principal mente, daelevacéo do ddlar.

Em sintonia com o menor ritmo de crescimento da economia, alguns tributos
apresentaram crescimento menos representativo. Assim, a arrecadacéo vinculada
ao Imposto de Importagdo expandiu 6,8%, em fungdo da reducdo para zero da
aliquotarelativaaimportacdo de petréleo, apartir dejaneiro de 2001, e aassociada
ao IPI, 3,3%, reflexo da contragdo na rubrica IPl — vinculado a importacéo,
decorrente da reducgéo do valor, em ddlar, das importagdes tributadas.

Resultado primario do setor publico

O setor publico consolidado apresentou superdvit priméario de R$43,7 bilhdes,
3,8% do PIB, comparativamente a R$38,2 bilhdes, 3,6% do PIB, registrados em
2000. O governo federal e o Banco Central foram responsaveis por superavit de
R$22 bilhdes, 1,9% do PIB, os governos estaduais, por R$7,2 bilhdes, 0,6% do
PIB, os governos municipais, por R$3,3 bilhdes, 0,3% do PIB, e as empresas
estatais, por R$11,2 bilhdes, 0,9% do PIB.

Esses resultados demonstram a continuidade do esforco fiscal de anos anteriores. O
governo central foi responsavel por 50,3% doresultado primério global do setor publico,
as empresas estatais, por 25,7%, e 0S governos regionais, por 24%. Cabe destacar o
aumento daparticipacao dosgovernosregionaisno resultado primario global, que, em
2000, totalizara15,8%, explicado, basicamente, pelaobservanciadal RF.
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Jurosnominais

A apropriagdo dejurosnominais, em 2001, al cangou R$86,4 bilhdes, 7,3% do PI B,
comparativamente a R$78 bilhdes, 7,2% do PIB, no ano anterior. Do resultado de
2001, o Governo Central foi responsavel por 54,7% dos juros apropriados, ante
58,3% em 2000, os governos estaduais, por 35%, ante 31,5%, e 0S governos
municipais e as empresas estatais das trés esferas do governo responderam por,
respectivamente, 5,1% e 5,2%, representando contracdes de 0,5 p.p. € 0,6 p.p.

Ao ser incorporado o impacto da desval orizagéo cambial incidente sobre adivida
mobiliériainternaindexadaao cadmbio no cél cul o dasnecessi dadesdefinanciamento
do setor publico, a apropriacéo de juros nominais, em 2001, totalizou R$105,6
bilhdes, 9% do PIB, ante R$87,4 bilhdes, 8% do PIB, no ano anterior.

Resultado nominal

As necessidades de financiamento do setor pablico (NFSP) em 2001, no conceito
nominal, totalizaram R$42,8 bilhdes, 3,5% do PIB, comparativamente a R$39,8
bilhdes, 3,6% do PIB, em 2000. O governo federal e o Banco Central foram
responsaveis por R$25,3 bilhdes, 2,1% do PIB; os governos estaduais, por R$23,1
bilhdes, 1,9% do PIB; os governos municipais, por R$1,2 bilhdo, 0,1% do PIB, e
as empresas estatais, por -R$6,7 bilhdes, -0,6% do PIB.

Quando seincorporaoimpacto dadesval orizagdo cambial sobreadividamobiliaria
interna indexada ao cdmbio, as necessidades de financiamento do setor publico
atingem R$62 bilhdes, 5,3% do PI B, em 2001, comparativamente aR$49,3 bil hdes,
4,5% do PIB, em 2000.

Divida liguida do setor publico

A dividaliquidado setor pablico atingiu R$660,9 bilhdesem dezembro de 2001,
53,4% do PIB, comparativamente a R$563,2 bilhdes, 49,4% do PIB, em 2000.
Dentre os fatores que contribuiram para essa variagdo, destacam-se o impacto
dadesval orizagao cambial registradano periodo, querespondeu por crescimento
deR$37,4 bilhdesnadivida, comparativamente aR$18,3 bilhdesno ano anterior;
aumento do reconhecimento liquido de dividas, que, em 2000, totalizou R$9,7
bilhdes, ante R$18,5 bilhdes em 2001; aumento no volume de juros nominais
apropriados, de R$78 bilhGesem 2000 paraR$86,4 bilhdesem 2001; ediminui¢do
do volumede privatizacgdes, que, em 2000, totalizaram R$20,2 bilhdes e, em 2001,
R$0,9 bilhéo.



IV Finangas publicas / 113

Quadro 4.8 - Necessidades de financiamento do setor publico

Discriminagdo 1998 1999
R$ milhdes 05 do PIBY ~ R$ milhdes 9 do PIBY
Nominal 68 229 7,5 56 284 538
Governo federal e Banco Central do Brasil 45 100 4,9 26 336 2,7
Governos estaduais 16 402 1,8 26 098 2,7
Governos municipais 2014 0,2 4 490 0,5
Empresas estatais 4713 0,5 - 640 -0,1
Primario - 106 0,0 -31087 -3,3
Governo federal e Banco Central do Brasil -5042 -0,6 -22672 -2,4
Governos estaduais 3726 0,4 -1574 -0,2
Governos municipais -1995 -0,2 - 531 -0,1
Empresas estatais 3204 0,3 - 6310 -0,6
Juros nominais 68 335 75 87 372 9,1
Governo federal e Banco Central do Brasil 50 141 55 49 008 51
Governos estaduais 12 676 1,4 27 673 2,9
Governos municipais 4 009 0,4 5021 0,5
Empresas estatais 1508 0,2 5670 0,6
(continua)
Quadro 4.8 - Necessidades de financiamento do setor publico (continuagao)
Discriminagao 2000 2001
R$ milhdes o do PIBY ~ R$ milhdes 94 do PIBY
Nominal 39 806 3,6 42 788 85
Governo federal e Banco Central do Brasil 25016 2,3 25273 2,1
Governos estaduais 19 955 1,8 23079 19
Governos municipais 2 966 0,3 1178 0,1
Empresas estatais -8132 -0,7 -6742 -0,6
Primario - 38157 -3,6 - 43655 -38
Governo federal e Banco Central do Brasil -20431 -19 - 21980 -1,9
Governos estaduais -4 579 -0,4 -7211 -0,6
Governos municipais -1447 -0,1 - 3260 -0,3
Empresas estatais -11 700 -1,1 -11 205 -0,9
Juros nominais 77 963 7,2 86 444 7,3
Governo federal e Banco Central do Brasil 45 447 4,2 47 253 4,0
Governos estaduais 24534 2,3 30291 2,6
Governos municipais 4413 0,4 4 437 0,4
Empresas estatais 3 569 0,3 4 463 0,4

1/ Valorizados a precos do Ultimo més do ano ajustado pelo deflator IGP-DI, com base na série publicada pelo IBGE.
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Quadro 4.9 - Divida liquida do setor publico

Discriminagao 1998 1999
R$ milhdes % do PIB R$ milhdes % do PIB
Divida fiscal liquida (F=D-E) 375661 40,6 431 950 41,1
Ajuste metodoldgico s/divida interna (E) 4 256 0,5 44 124 4,2
Divida fiscal liquida com cambio (D=A-B-C) 379917 41,1 476 075 45,3
Ajuste patrimonial (C) 36 603 4,0 80 127 7,6
Ajuste de privatizacéo (B) - 30 650 -33 - 39623 -3,8
Divida liquida total (A) 385 870 41,7 516 579 49,2
Governo federal e Banco Central do Brasil 231 268 25,0 316 222 30,1
Governos estaduais 113 160 12,2 147 935 14,1
Governos municipais 17 745 1,9 22 851 2,2
Empresas estatais 23697 2,6 29 571 2,8
Divida interna 328 693 35,5 407 810 38,8
Governo federal e Banco Central do Brasil 192 455 20,8 233 058 22,2
Governos estaduais 107 673 11,6 139 400 13,3
Governos municipais 17 084 1,8 21984 2,1
Empresas estatais 11 481 1,2 13 369 1,3
Divida externa 57 177 6,2 108 769 10,4
Governo federal e Banco Central do Brasil 38 812 4,2 83 164 79
Governos estaduais 5487 0,6 8535 0,8
Governos municipais 661 0,1 867 0,1
Empresas estatais 12 216 1,3 16 203 15
Memorando:
PIB em R$ milhdes” 925 086 1050 353
(continua)

A divida bruta do governo geral, que engloba o governo federal e os governos
regionais, situou-se em R$885,3 bilhdes, 71,5% do PIB, em dezembro de 2001,
comparativamente a R$744,6 bilhdes, 65,4% do PIB, em dezembro de 2000. Os
principais fatores que provocaram o crescimento dadividabrutado governo geral
foram a desval orizagdo cambial e as emissdes, pelo Tesouro Nacional, de titulos
indexados ao délar (NTN-D), em substituicdo aos titulos vencidos, de emissao do

Banco Central (NBCE).

Dividamobiliariafederal

Em dezembro de 2001, o saldo dadividamobiliariafederal forado Banco Central,
avaliadapelaposi¢ao decustddia, apesar deresgates|iquidostotaisde R$42 bilhdes



IV Finangas publicas / 115

Quadro 4.9 - Divida liquida do setor publico (continuagao)

Discriminagéo 2000 2001
R$ milhdes % do PIB R$ milhdes % do PIB
Divida fiscal liquida (F=D-E) 471 746 41,4 514 534 41,5
Ajuste metodoldgico s/divida interna (E) 53 614 4,7 72 796 5,9
Divida fiscal liquida com cambio (D=A-B-C) 525 360 46,1 587 330 47,4
Ajuste patrimonial (C) 97 664 8,6 134 379 10,8
Ajuste de privatizagdo (B) - 59 862 -53 - 60 843 -4,9
Divida liquida total (A) 563 163 494 660 867 53,4
Governo federal e Banco Central do Brasil 352 967 31,0 411772 33,2
Governos estaduais 161 184 14,1 203 409 16,4
Governos municipais 24 139 2,1 26 156 2,1
Empresas estatais 24 873 2,2 19 530 1,6
Divida interna 451 841 39,7 530 022 42,8
Governo federal e Banco Central do Brasil 267 573 23,5 308 520 24,9
Governos estaduais 151 557 13,3 192 154 15,5
Governos municipais 22 706 2,0 24 374 2,0
Empresas estatais 10 004 0,9 4974 04
Divida externa 111 322 9,8 130 845 10,6
Governo federal e Banco Central do Brasil 85 395 75 103 252 8,3
Governos estaduais 9 626 0,8 11 255 0,9
Governos municipais 1433 0,1 1781 0,1
Empresas estatais 14 869 1,3 14 556 1,2
Memorando:
PIB em R$ milhdes” 1139274 1238610
1/ PIB anual a pregos do Ultimo més do ano ajustado pelo deflator IGP-DI (c), tendo como base a série publicada
pelo IBGE.
Gréfico 4.1
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Quadro 4.10 - Evolugéo da divida liquida do setor publico
R$ milhdes

Discriminagao 1998 1999 2000 2001
Saldo ano anterior 308 426 385 870 516 579 563 164
NFSP
Primario - 106 - 31087 - 38157 - 43 655
Juros nominais 68 335 87 372 77 963 86 444
Juros reais 64 606 41 962 51044 56 010
Atualizacdo monetéaria 3729 45 410 26 918 30434
Ajuste cambial 6 853 69 384 18 344 37431
Divida mobiliaria interna indexada ao cambio 4261 39873 9479 19182
Divida externa 2592 29511 8 864 18 249
Reconhecimento de dividas 15 215 14 014 8673 18 466
PrivatizacGes -12 854 -8973 - 20238 - 981
Saldo final 385870 516 579 563 163 660 867
Quadro 4.11 - Divida liquida e bruta do governo geral“
Discriminacédo 2000 2001

R$ milhdes % do PIB

R$ milhdes % do PIB

Divida liquida do setor publico consolidado 563 164 49,4
Divida liquida do governo geral 529 582 46,5
Divida bruta do governo geral 744 579 65,4
Divida interna 587 664 51,6
Divida externa 156 915 13,8
Governo federal 145 856 12,8
Governos estaduais 9 626 0,8
Governos municipais 1433 0,1
Créditos do governo geral - 214 997 -18,9
Créditos internos -212 712 -18,7
Créditos externos -2285 -0,2
Governo federal -2285 -0,2

Governos estaduais o

Governos municipais -

Divida liquida do Banco Central 8 709 0,8
Divida liquida das empresas estatais 24 873 2,2
Memorando:

PIB em R$ milhdes” 1139 274

660 867 53,4
648 685 52,4
885 253 71,5
703 814 56,8
181 439 14,6
168 403 13,6
11 255 0,9
1781 0,1

- 236 568 -19,1
-232787 -18,8
-3781 -0,3
-3781 -03

-7349 -0,6
19 530 1,6
1238610

1/ Inclui as dividas do governo federal e dos governos estaduais e municipais com os demais agentes econdmicos

inclusive com o Bacen.

2/ PIB dos ultimos 12 meses, a precos do més assinalado. Deflator IGP-DI centrado (média geomética das variagdes

do IGP-DI no més e no més seguinte).
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no ano, atingiu R$615 bilhdes, 49,7% do PIB, comparativamente a R$516,1
bilhdes, 45,3% do PIB, no final do ano anterior. Foram destaques, em 2001, as
seguintesoperacdes: emissoesliquidasdeR$12,6 bilhdesem NTN-C, deR$17,4
bilhdes em NTN-D e de R$9,3 bilhGes em NBCE, e resgates liquidos de R$45
bilhdesem LTN, de R$12,8 bilhdes em LFT, de R$9,3 bilhdesem LFT-A ede
R$11,4bilhdesem LFT-B.

Os titulos de responsabilidade do Tesouro Nacional atingiram, em dezembro de
2001, R$687,3 bilhGes. Desses, R$194,4 bilhdes estavam em poder do Banco Central,
enquanto osdemais R$492,9 bilhdes, representando 71,7% do total, encontravam-
se fora da autoridade monetéria. Os titulos emitidos pelo Banco Central somaram
R$122 bilhdes, comparativamente aR$83,9 bilhdesno ano anterior, representando
19,9% do total da dividamobiliariaem poder do mercado. Contribuiram paraessa
elevagdo as emissdes liquidas de R$9,3 bilhdes de NBCE e adepreciagéo cambial .

Quanto adistribui¢do dostitulos por indexador, destaca-seareducdo naparticipagéo
dos titulos prefixados, de 15,3% do total, em dezembro de 2000, para 7,2% em
dezembro de 2001, devido, principalmente, aos resgates liquidos de LTN. Em
contrapartida, a participacéo dos titulos indexados ao over/Selic elevou-se de
52,4% para53,8%, apesar deresgatesliquidosde LFT, LFT-A eLFT-B. Ostitulos
vinculadosao cambio elevaram suaparticipagdo de21,7% para28,1%, comoreflexo
dasemissdesliquidasde NBCE edadepreciacéo cambial . OstitulosindexadosaTR
reduziram sua participacéo de 4,7% para 3,8%, em raz&o de resgates de divida
agricola Ostitulosatreladosao | GP-M el evaram suapartici pacéo de 1,6% para4%,
devidoaemissdesliquidasdeNTN-C. A participagéo dostitulosindexadosao | GP-
DI reduziu-se de 4,3% para 3%, em funcédo de resgates de créditos securitizados.

Quadro 4.12 - Titulos publicos federais
Participacéo percentual por indexador

indice de corregdo 1998 1999 2000 2001
Total - R$ milhdes 323 860 414 901 516 114 614 983
Cambio 21,0 24,2 21,7 28,1
TR 54 3,0 4,7 38
IGP-M 0,3 0,3 1,6 4,0
Over /Selic 69,1 61,1 52,4 53,8
Prefixado 85 9,2 15,3 7,2
TILP 0,2 0,1 0,0 0,0
IGP-DI 0,1 2,1 43 3,0
Outros 0,5 0,0 0,0 0,0

Total 100,0 100,0 100,0 100,0
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Quadro 4.13 - Titulos publicos federais
Saldos em R$ milhdes

Discriminagao 1998 1999 2000 2001

Responsabilidade do TN 343 820 464 507 555 913 687 329

Carteira do Bacen 124 670 60 871 123713 194 390

LTN 15 311 11 135 33453 32418

LFT 107 763 35919 87 197 113 839

NTN 1596 13818 1817 46 591

Créditos securitizados - - 1246 1543
Tesouraria MP 1.789 - 51754 -

Fora do Bacen 219 151 351 881 432 200 492 938

LTN 5438 38118 79 190 44 343

LFT 157 171 204 223 265 699 323 301

BTN 64 67 64 67

NTN 52241 98 182 46 233 85841

CTN/CFT-A/CFT-B/CFT-C/CFT-D/CFT-E 4237 11 292 14 280 19 366

Créditos securitizados - - 21119 16 044

Divida agricola - - 3108 1689

TDA - - 2 495 2276

CDP - - 14 11

Responsabilidade do Banco Central 104 709 63 020 83914 122 044
LBC 22 537 1122 -
BBC/BBCA 48 372 - -

NBCE 31025 60 291 81972 120 554

NBCF 2478 1606 1942 1490
NBCA 297 - -

Total fora do Banco Central 323 860 414 901 516 114 614 983

Em % do PIB 35,0 39,5 45,3 49,7

Gréfico 4.2
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V

RELACOES ECONOM ICO-FINANCEIRAS
COM O EXTERIOR

Politica de comércio exterior

A politica de comércio exterior brasileirando apresentou alteragdes significativas
em 2001, tendo sido mantida a estratégia da diplomacia comercial brasileira de
ampliar ediversificar os mercados de exportacdo. Por esse prisma, devem ser vistas
as negociagdes comerciais empreendidas com o México, aAfricado Sul, os paises
da Comunidade Andina, bem como o acolhimento, pelo Mercado Comum do Sul
(Mercosul), do pedido daV enezueladeiniciar negociagfes paraingressar no bloco
como pai's associado.

A agendanegociadoraexternado paisincluiu o aprofundamento das negociacfes
da Area de Livre Comércio das Américas (Alca). Conforme decisdo da Reuni&o
Ministerial de Buenos Aires, confirmada posteriormente na Cupula de Quebec,
a data-limite para entrar em vigor a area de livre comércio foi fixada em 1° de
janeiro de 2006. Em dezembro, ocorreu a aprovagdo, pela Camara de
Representantes dos Estados Unidos, do Projeto de Lei da Trade Promotion
Authority (TPA), que concede ao Executivo mandato paranegociar, pelo periodo
detrésanos, novosacordos comerciais, afastando o risco de o Congresso norte-
americano emendar o resultado da negociagdo com outros paises. Uma emenda
colocada na véspera da votag&o criou mecanismo consultivo para examinar as
conseqiiéncias de movimentos cambiais que objetivem ganhos artificiais de
competitividade. O texto aprovado estabeleceu também mecanismos adicionais
de protecdo aprodutos agricolas norte-americanos, em especial citricoseagucar,
nas negociacgdes da Alca, o que indica uma posi¢éo bastante conservadora e
protecionistados Estados UnidosdaAmérica(EUA), marcando seu af astamento
daposic¢éo do Grupo de Cairns— paises exportadores de produtos agricolas—, do
qual o Brasil faz parte. A aprovacao da TPA é considerada essencial, pelos
parceiros comerciais dos EUA, para a realizagdo da nova rodada global de
liberalizacéo das leis de comércio e para a criagdo da Alca.

Outros fatores aumentaram a complexidade da agenda negociadora comercial
brasileira, como aproposta, apesar de modesta, deliberalizacéo tarifarianaareade
bens apresentada pela Unido Européia (UE) ao Mercosul, fato que determinou
novo padréo as negociagdes entre os dois blocos econémicos. Convém lembrar,
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ainda, que essa of erta apresentada pela UE ocorreu no momento da maior crise do
Mercosul nos seus dez anos de existéncia.

De fato, o Mercosul manteve trajetdéria conturbada em 2001, em funcéo da
profunda crise econdmicada Argentina e dos efeitos intra-bloco provocados pela
depreciacdo damoedabrasileira. Em atendimento asolicitagéo argentina, 0s socios
do bloco aprovaram, pela Decisdo CMC 1, de 7.4.2001, a revisao da politica
tarifaria do pais vizinho em caréater excepcional e temporario até 31.12.2002. As
principais mudancas tariférias, vélidas exclusivamente para a Argentina, em
relacéo a aliquotaad val oremdo imposto de importacdo, foram: reducéo a zero de
1.400 itens de bens de capital e aumento para 35% de 2.000 itens de bens de
consumo. A Argentina cedeu ao pleito brasileiro, retirando ositens de telefoniae
informatica, que teriam tarifa zero dalista de bens de capital. Na visao do governo
argentino, a Tarifa Externa Comum (TEC) reduzida é fundamental para a
modernizagéo do seu pais. Ao aprovaremarevisao dapoliticatarifariadaArgentina,
o0s socios do Mercosul garantiram a manutencao da TEC e da prépria condicéo de
uni&o aduaneira do bloco.

Desde julho, entretanto, quando a Argentina adotou unilateralmente medidas que
reduziram a preferéncia para produtos brasileiros dos setores de informatica e
telecomunicacgdes, de bens de capital e automotivo, o Brasil suspendeu o didlogo
com 0 pais vizinho sobre temas comerciais, posi¢cdo que foi alterada com a
emergéncia de um novo cenario econdmico-politico a partir da rendncia do
Presidente De La Rua e da ascensdo de Eduardo Duhalde. O novo governo
argentino vé no Mercosul um instrumento politico e comercial que pode ajudar o

pais a sair mais rapidamente da crise. A depreciacdo do peso, aproximando o
regime cambial argentino do brasileiro, e 0 novo posicionamento daArgentinanas
negociagdes comerciais com o Brasil criaram as condigfes para a retomada do
diadlogo, que compreendera o desbloqueio das negociacgdes de variostemas, como

0 regime automotivo.

Ainda com relag&o ao regime automotivo do Mercosul, pela Decisdo CMC 4, de
22.6.2001, o Paraguai foi incorporado, estendendo o acordo a todos os sécios do
bloco. Com o agravamento da crise econdémica na Argentina, seu mercado deixou
de consumir a producdo das montadoras locais, 0 que obrigou os fabricantes a
vender seus excedentes as associadas brasileiras, ultrapassando o limite de
exportacdes de 10,5% sobre o que foi importado do pais vizinho. Ao final de 2001,
0 excedente sobre os limites de venda da Argentina havia gerado multade US$115
milhdescontraasmontadorasargentinas. Esses sao problemasqueexigirao grande
empenho negociador para serem dirimidos ao longo do proximo ano.

Convém lembrar que o Brasil firmou, isoladamente, com os paises-membros da
Comunidade Andina de Nagdes (Coldmbia, Equador, Peru e Venezuela) acordo de
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preferénciatarifaria, incorporando novos produtosalistaanteriormentevigente. A
data de 30.6.2001 foi o Ultimo prazo, conforme estipulou a Decisdo CMC 8, de
22.6.2001, para que os sbcios do Mercosul firmassem acordos comerciais de
preferénciatarifariaindividualmente. A partir de1.7.2001, somente serao cel ebradas
negociagdes no formato “4+1", pelas quais os paises-membros do Mercosul
negociam em conjunto com outro pais ou bloco.

Com o México, porém, ndo foi possivel concluir acordo bilateral até 30.6.2001,
envolvendo cercadeoitocentosprodutos, principal mente emrazéo dedivergéncias
qguanto a oferta brasileira de reducéo tarifaria. O governo brasileiro recusou o
pedido mexicano de desconto de 80% natarifa de exportacéo de dezoito produtos
quimicos. O Itamaraty defendeu o argumento da industria quimica brasileira que
teme a concorréncia mexicana, por causa da proximidade do pais com os Estados
Unidos, o que reduz significativamente o preco dessas matérias-primas. No
entanto, as negociacgdes ndo foram totalmente bl oqueadas, existindo possibilidade
gue novo acordo venha ser firmado. Em 2000, o Brasil ja havia firmado acordo de
preferéncia comercial com o México, em que se previa a concessao reciproca de
cotas de importagdo de veicul os automotores.

O langamento de nova rodada multilateral de negociacdes ao final da Reuni&o

Ministerial da Organizacdo Mundial de Comércio (OMC) de Doha, no Catar,

constituiu outro elemento de complexidade da agenda comercial brasileira. A

Rodadade Doharepresentou tentativaderomper o bloqueio do sistemamultilateral

de negociagfes presente desde a Reunido de Seattle. O programa de trabalho

estabel ecido pelaDeclaragdo Ministerial deDohaenglobou ostemasjanegociados
nas rodadas anteriores. O Unico novo tema incluido foram as relagdes entre
comércio e meio ambiente. As negociacgdes foram estruturadas em modulos, o que
contribuiu paraque os paisesreduzissem asdivergéncias e al cangassem consenso.

As matérias foram divididas em trés categorias:

a) temas cujas negociagdes terdo inicio imediato, como as questdes rel acionadas
aimplementacgdo dosacordosdaRodadaUruguai, agricultura, servigos, acesso
amercados paraprodutos néo agricolas, Propriedade | ntel ectual relacionadaao
Comeércio (TradeRelated I ntellectual Property - Trips),antidumping, subsidios
e medidas compensatorias, mecani smos de soluc&o de controvérsias, comércio
e meio ambiente;

b) temas cujas negociagdes deverdo ocorrer apds aV Conferéncia Ministerial da
OMC, a ser realizada em 2003, condicionadas a decisdo consensual a ser
adotada nessa ocasi 80, como relagfes entre comércio e investimento, relacdes
entre comércio e politica de competicao, transparéncia em compras
governamentais e facilitacdo de comércio;

C) temas para os quais serdo definidos programas de trabalho, sem compromisso
de negociacao futura, como comércio el etrénico — os paises se comprometeram
a manter a pratica atual de ndo impor direitos de alfandega a transmissdes



122 / Boletim do Banco Central do Brasil - Relatério Anual 2001

eletrbnicas até a V Conferéncia Ministerial da OMC —, divida e financas,
comeércio etransferénciadetecnol ogia, tratamento diferenciado emaisfavoravel
para paises em desenvolvimento.

A Rodada de Doha formalizou também o ingresso da China e de Taiwan como
membros da OMC. A China é uma das economias mais dindmicas do mundo e
abriga um quarto da popula¢éo mundial, o que mostra suaimportancia geopolitica
e comercial. Para os paises em desenvolvimento, como o Brasil, que possui
interesses comerciais bem diversificados, o impasse do sistema multilateral de
negociagfestrariaaltoscustos, o quejustificaarelevanciadolan¢camento danova
Rodada.

NaOMC, o contencioso Brasil-Canada, envolvendo suas empresas fabricantes de
aeronaves, Empresa Brasileira de Aeronautica S.A. (Embraer) e Bombardier,
apresentou algunsdesdobramentosno ano, emboraestejalonge de ser equacionado
pelas partes. Foi decidido que a nova edi¢do do Programa de Financiamento as
Exportagdes (Proex) ndo viola o Acordo de Subsidios. Com efeito, as operacbes
comerciais de financiamento das exportacdes de aeronaves fabricadas no Brasil
passaram a ser julgadas caso a caso. A disputa com o Canada reforca a posic¢do
brasileiradelutar por novasregrasparafinanciamentosdeexportagbesde produtos
industrializados pelos paises em desenvolvimento. O Brasil deseja disciplinar a
concessao de crédito as exportacbes aos paises em desenvolvimento a taxas de
juros que levem em consideragdo suas condic¢des, que ndo sdo as mesmas das
nagdes industrializadas, como, por exemplo, a capacidade de captar recursos no
mercado externo.

AindanaesferadaOMC, Brasil e EUA acordaram quanto adisputacomercial sobre
patentes, abandonando suas queixas reciprocas junto a Organizacdo. Os EUA
retiraram queixa contra o artigo 68 da Lei de Propriedade Industrial brasileira, que
permite quebrar a patente, ou seja, emitir licengas compulsorias, em situagdes de
abuso dedireito efaltade exploracdo local dapatente apdstrésanos. Esse éo caso
do licenciamento compulsoério de medicamentos a fabricantes nacionais, para
atender aobjetivosdapoliticade salidedecombateaAlDS. O Brasil secomprometeu,
por suavez, aconsultar anteci padamente osEUA quando julgar necessario quebrar
a patente e a ndo denunciar o Cédigo de Patentes norte-americano na OMC. O
reconhecimento, por esta Organizagdo, de que o acordo de Trips ndo deve
sobrepor-se as politicas de salide publica foi a maior vitéria para os paises em
desenvolvimento.

A reestruturacdo da Cémara de Comeércio Exterior (Camex), com vistas a melhorar
acoordenagdo e atempestividade das agcdes do governo na area, foi umadasmais
importantes medidas adotadas em 2001, principal mente num momento em que se
adensaaagendade negociacdes comerciai sdo pai's. Foram ampliadasasatribuicdes
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daCamex, que deixou de ser 6rgdo meramente coordenador e consultivo, passando
ater poder normativo em areas especificas, sendo responsavel pel o estabel ecimento
dasdiretrizes e dos procedimentos da pol iticade comércio exterior, bem como pela
coordenacao eorientacdo dasacdesdosérgdos que possuem competénciasnaarea.

A MP 2.113-27, de 26.1.2001, definiu essas novas competéncias da Camex,

conferindo-lhe maior independéncia para deliberar sobre tributos na area de
comércio de bens e servicos, fixar as aliquotas dos |mpostos de Importagdo e de
Exportacado, atividades anteriormente realizadas exclusivamente por 6rgaos do
Ministério da Fazenda (Minifaz). A questdo das regras de aplicacdo das medidas

de defesa comercial, como os direitos antidumping e compensatérios, tambhém
passou para a esfera da Camex. Anteriormente, esse poder era do Minifaz e do
Ministério do Desenvolvimento, Industriae Comércio Exterior (MDIC). A Secretaria
de Comércio Exterior (Secex) do MDIC competira, mediante processo
administrativo, apurar a margem de dumping ou o montante do subsidio, a
existéncia de dano e a relagdo entre esses. A Camex cabera fixar os direitos
provisorios ou definitivos, bem como decidir sobre a suspenséo da exigibilidade
dos direitos provisérios. O Minifaz ndo participard mais dessas atribuicoes.

Ainda no ambito da Camex, a necessidade de atribuir tratamento prioritario as
exportacdes levou a criagdo do Comité de Gestdo de Comércio Exterior, que teria,
aexemplo da Camara de Gestéo da Crise de Energia Elétrica, poderes especiais na
implementac@o da politica de exportagdo. O Decreto 3.981, de 24.10.2001,
contemplou essa novareestruturacao do 6rgdo. Em suma, ao ministro do MDIC foi
conferido maior poder na execucdo da politica de comércio exterior.

No que serefereaadocao de medidas de desoneracéo fiscal implementadas naérea
deexportages, estiveram associadasao obj etivo deobtencéo desaldoscomerciai s
mais favoraveis. Na area tributéria, uma das principais medidas foi implementada
pelaMP 2.202, de 28.6.2001, permitindo que, a partir de 1.1.2002, os exportadores
tenham aop¢ao deescol haentredoismétodosparao ressarci mento das contribui¢cdes
do PIS e da Cofins pagas na producdo voltada para a exportagdo. O primeiro,
atualmente utilizado pelos exportadores, estd amparado pela Lei 9.363/1996. O
outro, amparado pela MP, convertida na Lei 10.276, de 10.9.2001, regulamentado
pelalnstrucdo Normativa 69, de 6.8.2001, da SRF. A diferengabasica entre os dois
sistemas de compensagéo reside na férmula de calculo do crédito presumido do
Imposto sobrelPl, instituido parapermitir asempresas exportadoras desonerar seu
processo produtivo das contribuicdesreferidas.

Pela MP 2.158-35, de 27.8.2001, foi implementada outra medida de desoneragéo
tributéria, com o objetivo de evitar a duplatributagdo do PIS e da Cofins: uma na
operacéo datrading e outra na venda por quem encomendou. Nas importacfes
caracterizadas como encomenda, as empresas poderdo optar pelo regime
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anteriormentevigente, em queocorreabitributag&o; ou evitar aduplacobrangados
impostos, desde que aoperacao sejacaracterizadacomo encomendanostermosda
legislacéo. Ao optar pela redugdo dos tributos, a empresa encomendante sera
equiparada aindustrial e deverarecolher IPl sobre a margem delucro. A Instrugédo
Normativa SRF 75, de 23.9.2001, regulamentou a matéria.

A simplificacdo das remessas financeiras associadas a exportacdo foi outra
medida relevante voltada para a desburocratizagdo das operagdes comerciais.
Com efeito, as remessas financeiras ao exterior, autorizadas pelo Banco Central,
inerentes a vendas nas modalidades Delivery Duty Unpaid (DDU) e Delivery
Duty Paid (DDP) ficaram dispensadas de manifestacdo da Secex, desde que seu
valor sejaigual ou inferior a US$10 mil por Registro de Exportagdo ou conjunto
de Registros de Exportagéo, e ndo ultrapasse a 10% do valor da exportagéo, ou
a 20% do valor da operacdo, quando compreender pagamentos de despesas
relativasaencargos, tributos e taxas exigiveis para o desembaraco da mercadoria
no exterior. Essamodalidade de venda externatem apresentado crescimento para
0s paises desenvolvidos, que possuem mercados mais competitivos.

Dentro do objetivo oficial de desregulamentar e aperfeicoar o processo de
exportacoes, ressalte-se a implementagéo, pelo Decreto 3.904, de 31.8.2001, do
drawback eletrénico na modalidade suspenséo, que responde pela maior parte
das operacg6es do mecanismo. Inicialmente, entrou em operagao piloto para os
setores eletroeletronico e de autopegas, sendo estendido aos demais ramos de
atividade em novembro. Com odrawback eletrénico, foi eliminada uma série de
trAmites e documentos, tornando mais rapido o processamento das operacdes e
reduzindo o custo para as empresas que operam o regime.

Ainda no tocante as exportacgdes, foi estendido, pela Resolu¢éo Camex 15, de
10.5.2001, o Imposto de Exportagéo de 5% sobre as vendas externas de couro
wet blue, denominacdo recebida pela matéria-prima em sua fase inicial de
elaboracdo, aos paises do Mercosul. Inicialmente, a taxagdo valia para as
exportacdes destinadas a todos os mercados, com excec¢do do Mercosul. Essa
medida foi implementada em razédo da queda do preco médio do produto
exportado pelo Brasil e do expressivo aumento das exportagdes de couro para
o Uruguai e Paraguai. Este pais isenta a exportacdo do produto, enquanto o
outro a tributa em 5%.

Outra medida de impacto nas exportacdes foi definida pela Portaria 63, de
18.4.2001, da ANP, que regulamentou a exportacdo de gasolina, ficando sujeita a
préviaeexpressaautorizacdo daANP eao cadastramento daempresaou consorcio
junto a Agéncia. Com essa norma, as empresas petroquimicas, além da Petroleo
Brasileiro S.A. (Petrobras), também poderdo exportar gasolina, produto que vem
aumentando sua participagdo na pauta brasileira.
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A exemplodoregistrado noano anterior, o Proex enfrentou restri¢cdesorcamentérias
em 2001, tendo sido necessario suplementar seus recursos em R$248,5 milhdes,
sendo R$100 milhdes para a modalidade eqlalizacdo e R$148,5 milhdes para a
modalidade financiamento. A escassez de recursos cambiais esteve associada a
depreciacdo cambial, na medida em que o orgamento do Proex é fixado em reais,
embora financie operacdes em délares, e também ao crescimento nas exportacfes
das empresas beneficiarias do Programa.

Num breve balango, as operacBes do Proex, nas modalidades financiamento e
equalizagdo, totalizaram R$2,1 bilhdes, sendo R$961,9 milhdes destinados a
modalidade financiamento e R$1,1 bilh&o, a equalizagdo das taxas de juros. Pela
primeira vez, o Banco do Brasil, agente financeiro do Tesouro Nacional para o
Proex, utilizou adotagéo total derecursosdestinadosao Programa. No ano, o Proex
financiou 15% das exportacdes brasileiras.

Na modalidade financiamento, as operacfes totalizaram US$464 milhdes,
correspondendo a aumento de 15% em relacéo a 2000. Os desembol sos realizados
também cresceram em 15%, totalizando US$411 milhdes no ano. Registrou-se,
ainda, incremento de 10% no nimero de operagdes ef etivadas, para959. Do mesmo
modo, o nimero de empresas beneficiadas elevou-se 17%, atingindo 294, com
destaque para as pequenas e médias empresas. Em 2001, 33% das operacdes do
Proex-Financiamento envolveram o setor de servicgos; 28%, o detransporte; e 17%,
odemaquinaseequipamentos. A Africaabsorveu 30,7% dasexportacdesef etivadas
no ambito do Programa; seguidapelo Mercosul, 19,6%; Acordo de Livre Comércio
da América do Norte (Nafta), 13,5%; e Unido Européia, 12,9%.

Quanto a modalidade equalizacdo, as exportacGes efetivadas totalizaram US$8,2
bilhdes correspondendo aincremento de 5% no ano. Ocorreu, também, aumento de
2% no nimero de operagoes ef etivadas, que atingiram para 4.930. Registrou, porém,
decréscimo de 34% no nliimero de empresas beneficiadas, para145. No ano, 56% das
operacdes envolveram o setor detransporte, com destagque paraasvendasde avides
da Embraer; 16%, o de maquinas e equipamentos; e 8%, o de pléstico e borracha. O
Naftafoi destino de 44,9% das exportacdes ef etivadas; seguido pelaUnido Européia,
15,2%; aAssociagdo L atino-Americanadelntegragéo (Aladi), incluindo o Mercosul,
11,6%; e a Cooperacdo Econdmica Asia-Pacifico (Apec), 5%.

Outramedidavoltadaparaapromocéo das exportacdesfoi aregulamentacéo, pelo
Decreto 3.937, de 25.9.2001, da Lei 6.704, de 26.10.1979, que dispbe sobre o
Seguro de Crédito a Exportacdo. Uma das principais mudangas relaciona-se a
participagdo da Unido nas perdas liquidas definitivas, agora limitadas em, no
maximo, 90%, no caso de seguro contra risco comercial; e 95%, para riscos
politicos e extraordinérios. No ano, o BNDES adquiriu participacéo acionéria na
Seguradora Brasileira de Créditos a Exportacéo (SBCE), dentro da sua estratégia
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de integrar as atividades de seguradora as de financiamento, a exemplo do
Kreditanstalt fur Wiederaufbau (KFW) da Alemanha.

Registre-se, também, a conversdo da MP 2.111-49, de 2001, na Lei 10.184, de
12.2.2001, que dispde sobre a concessao de financiamento vinculado a exportagao
de bens ou servigos nacionais;, e da MP 2.084-72, de 2001, na Lei 10.206, de
23.3.2001, que alteraalegislago referente ao Adicional ao Frete paraaRenovagéo
daMarinha Mercante e ao Fundo da Marinha Mercante.

Com relagdo ao Programa de Retencdo do Café, foram flexibilizados os critérios
daretencéo pelas Portarias|nterministeriaisMAA/MDIC 218, de 4.5.2001, MAPA/
MDIC 485, de 19.9.2001 e MAPA/MDIC 623, de 21.12.2001. Na prética, foi
transferido dosexportadores paraosprodutoreso encargo daretengdo. A retencéo
passou a ser comprovada pelaexisténcia, em poder do MAPA, de Certificados de
Retencéo ou Termos de Anuéncia do Produtor, bem como pelo volume de café
objeto de garantiado financiamento com recursos do Fundo de Defesada Economia
Cafeeira (Funcafé). Além disso, a Portaria Camex 13, de 26.9.2001, ampliou os
prazos de validade paraembarque dos Registros de Vendade Café paraaté o final
do quintomés, emvez de, como anteriormentefixado, atéofinal do méssubsequente
ao da negociacao.

Na érea de defesa animal, a politica de comércio exterior foi pautada, no inicio do
ano, pelo esforgo para levantar a suspensao das importagoes de carne brasileira,
imposta pelo governo canadense, sob a alegacéo de risco de contaminacéo pela
sindrome da vacalouca, em razdo daimportacéo de matrizes européias pelo Brasil.
Com efeito, México e Estados Unidos, paises-membros do Nafta, também
suspenderam a importacao do produto brasileiro. Apos a avaliagéo do rebanho
brasileiro por equipe de especialistas dos trés sécios do Nafta, o embargo foi
levantado. Para muitos, o embargo canadense pode ser visto como um capitulo do
contencioso Bombardier-Embraer, cuja disputa comercial esta sendo realizada na
esfera da OMC.

Com o fim do embargo canadense as importacdes de carne brasileira, o0 Governo
brasileiro atuou junto a Unido Européiano sentido de provar que o gado brasileiro
é livre da Encefal opatia Espongiforme Bovina (EEB). Resultado dessa agéo, foi a
melhoria da classificagcdo do risco do Brasil em relagdo a sindrome da vaca louca,
sendo reduzido para o nivel 1 (risco de contagio desprezivel), favorecendo as
exportagfes de carne brasileira. O episodio evidenciou a necessidade de ser
mantido rigoroso sistema de vigilancia fitossanitaria.

De fato, varias medidas de defesa animal foram adotadas ao longo do ano para
proteger asanidadedo rebanho nacional . Essasnormas, muitasatual menterevogadas
ou mesmo flexibilizadas, chegaram a proibir, em carater de emergéncia e
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transitoriamente, o ingresso no pais, a comercializagao e a exposi¢do ao consumo
de carne e derivados, bem como a transferéncia para outro estabelecimento de
criacdo e o abate de bovinosimportados de paises nosquaisocorreram registrosde
EEB ou daquel es considerados de risco da doenca.

Os paises procuram, tradicionalmente, proteger as denominagdes de origem de
produtos e servigos. Com tradic¢éo nessa érea, bebidas como o Bordeaux francés e
0 queijo Parma italiano tém suas denominacdes de origem protegidas. No caso
brasileiro, o Decreto 4.062, de 21.12.2001, definiu as expressbes “cachaca’,
“Brasil” e “cachaga do Brasil” como indicac¢des geogréaficas brasileiras, cujo uso
€ restrito aos produtores estabelecidos no pais. No caso da cachaca, estavam
ocorrendo falsificagfes e abusos.

No ambito do Projeto Cultura Exportadora, cujo objetivo é levar as empresas a
incluir a exportagdo nos seus planos estratégicos, foi lancado, em novembro, o
Portal do Exportador. Durante seu primeiro més de operacéo, registraram-se mais
de 24.000 acessos. Pelo Portal, é possivel acessar mais de quatrocentos sites
vinculados ao comércio exterior, nos quai s se encontram estudos e trabal hos sobre
0 assunto, elaborados pelo governo e pelas entidades privadas.

Quanto as medidas voltadas para as importacdes, a revisdo da TEC perdeu
relevanciaao longo do ano em razdo da constatacao, pel os sdcios do Mercosul, de
gue alteracdes substanciais de tarifa devem ocorrer no curso das negociagtes da
Alca e com a Unido Européia. No Brasil, a Resolugdo Camex 42, de 26.12.2001,

retificada pelo Diario Oficial da Unido (DOU) de 9.1.2002, implementou e
consolidou as mais significativas mudancas tariférias. A partir de 1.1.2002, o
adicional da TEC foi reduzido de 2,5% para 1,5%, com vigéncia maxima até
31.12.2002. Entrou em vigor, a partir 1.1.2002, a nova versdo da Nomenclatura
Comum do Mercosul (NCM), adaptada & |11 Emenda do Sistema Harmonizado de
Designacdo e Codificacdo de Mercadorias. Foi igualmente prorrogada, até
31.8.2002, a reducdo a zero das tarifas de importacdo de 558 cddigos da NCM

correspondentes afarmacos e medicamentos, deinteresse do Ministério da Salde,

gue constaram do Decreto 3.880, de 1.8.2001. Com a depreciacdo da moeda
brasileira, oscustosde producdo de medi camentosgenéricos, altamentedependentes
da importagdo de farmacos, estavam inviabilizando a produgdo local. Portanto, a
reducéo tarifariaveio minimizar os custos de producao desses produtos.

A Resolugdo Camex 42 contém, ainda, 0s seguintes anexos:

Anexo | — aNCM easaliquotas do Imposto de | mportagdo que compdem a TEC;
Anexo Il — listade cédigos excluidos do acréscimo temporério da TEC no Brasil,
além de todos os bens de capital (assinalados como BK);

Anexo |l —ListaBrasileira de Exce¢Bes a TEC, cujas aliquotas estao assinaladas

comosina “#";
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Anexo |V —ListaBrasileirade Exce¢besdebensdeinformati caetelecomunicagdes
(BIT), cujas aliquotas também estéo assinaladas com o sinal “#";

Anexo V — listade codigos da NCM de farmacos e medicamentos com reducéo
azero datarifa, até 31.8.2002, cujas aliquotas estao assinaladas com
o simbolo “§".

Ademais, paraevitar davidas deinterpretacéo, o artigo 4° da Resolugdo Camex 42,
reza que as preferéncias e consolidagdes tarifarias decorrentes de compromissos
assumidos pelo Brasil nos acordos tarifarios internacionais continuam em vigor.
Isso significa que as preferéncias outorgadas pelo Brasil no ambito da Aladi e as
consolidagfes feitas na OMC, quando resultarem em aliquotas inferiores as
registradas na TEC, prevalecem sobre essas Ultimas.

Uma das principais modificagfes nalegislagao tributaria com impacto nos custos
das importacdes foi implementada pela Emenda Constitucional (EC) 33, de
12.12.2001. Por esta emenda, foi estabelecido que a base de célculo do Imposto
sobre Operacg0es relativas a Circulacdo de Mercadorias e sobre a Prestacdo de
Servigos de Transporte I nterestadual e Intermunicipal e de Comunicagdes (ICMS)
sera fixada de modo que o imposto também a integre na importagdo de bem,
mercadoria ou servigo. A EC 33 teve por finalidade dar as importacGes 0 mesmo
tratamento di spensado asoperacdesde saidainternaeinterestaduai s, em atendimento
ao pleito dos Estados que aindanéo serecuperaram das perdas acarretadaspelal ei
Kandir, que excluiu da tributacéo as exportac6es de produtos primarios e semi-
elaborados, conforme exigia a Constituicdo de 1988.

Asaces oficiaistém procurado incentivar aproducéo, no proprio pais, de produtos
gue potencializam o déficit na balanca comercial de determinados setores, como no
caso dos componentes el etroel etrénicos. Foram publicadas mais de cem portarias,
autorizando empresas do setor areceberem os beneficiosdalLei 10.176, de 11.1.2001
(Lei de Informatica), regulamentada pelos Decretos 3.800 e 3.801, ambos de
20.4.2001. Esses incentivos so decrescentes e se extinguirdo em 2009. Até 14,
espera-sequeo paistenhaatraido empresasdeporteparaafabricacdo decomponentes.

No dmbito da defesa comercial, a nova forma de atuacéo da Camex j& esta sendo

colocadaem prética. Nesse sentido, foram fixados direitosanti dumpingdefinitivos

nas importacgdes de:

a) leiteempd, integral e desnatado, ndo-fracionado, originariasdaNovaZeléndia,
da Unido Européia e do Uruguai, de, respectivamente, 3,9%; 14,8% ou 16,9%
— dependendo da empresa exportadora da UE —, e 16,9%, com vigéncia de até
cinco anos a partir da publicagéo da Resolucdo Camex 1, de 2.2.2001;

b) medicamento contendo insulina, originarias da Dinamarca, de 76,1%, com
vigéncia de até cinco anos a partir da publicagdo da Resolucdo Camex 2, de
23.2.2001;
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c) metacrilato de metila, classificado no item 2916.14.10 da NCM, oriundas da
Alemanha, daEspanha, daFrancaedo Reino Unido, de, respectivamente, 8,1%,
11,5%, 4,9% ou 5% — dependendo da empresa exportadora da Franga—, € 8,8%
ou 12,3% — dependendo da empresa exportadora do Reino Unido —, com
vigéncia de até cinco anos a partir da publicacdo da Resolucdo Camex 3, de
22.3.2001;

d) fiostéxteiscontinuosde néailon 6, lisos, originarias da Republica da Coréia, de
5,2%, quando exportados pela empresa Taekwang Seoul Industries Ltd., e de
52,2%, quando exportados pelas demais empresas sul-coreanas, com vigéncia
de até cinco anos a partir da publicacdo da Resolucdo Camex 19, de 26.6.2001;

e) ventiladores de mesa, acima de quinze centimetros, com motor elétrico
incorporado de poténcianéo superior a125W, classificadosnoitem 8414.51.10
daNCM, originarias da Republica Popular da China, com aliquotasad valorem
de 45,24%, com vigénciade até cinco anos a partir da publicacdo da Resolugéo
Camex 25, de 25.7.2001;

f) cadeados, exceto para bicicletas, classificados no item 8301.10.00 da NCM,
originarias da Republica Popular da China, com a fixacdo da aliquota ad
valoremde 60,3%, com vigéncia de até cinco anos a partir da publicacdo da
Resolucéo Camex 38, de 28.11.2001;

g) ahosfrescos ou refrigerados, originarias da Republica Popular da China, com
afixacdo de direito especifico de US$0,48/K g, com vigéncia de até cinco anos
a partir da publicagcdo da Resolugdo Camex 41, de 19.12.2001.

Convém lembrar que, pelas Resolugdes Camex 10, de 3.4.2001, e 34, de 30.10.2001,
foram homol ogados Compromissosde Pregosparaasimportagéesdeleiteoriundas
do Uruguai, e de cartdes semi-rigidos para embal agens, revestidos, tipos duplex e
triplex, de gramaturaigual ou superior a duzentos g/mz2, originérias do Chile, com
aconseqilente suspensao dainvesti gagdoanti dumping.

Ainda com relagdo a defesa comercial, a Camex publicou a Resolugdo 9, de
22.3.2001, instituindo, no seu &mbito, Grupo Técnico de DefesaComercial (GTDC),
com o objetivo de examinar propostas sobre afixagc&o de direitosantidumping, de
direitoscompensatorios, provisoriosou definitivos, ahomol ogag&o de compromissos
em investigacéo de dumping e de subsidios, bem como a aplicagdo de medidas de
salvaguardas provisorias e definitivas.

Com o objetivo dereduzir os custos dosinvestimentos, permitindo amodernizag&o
e 0 aumento de competitividade do parque industrial brasileiro, foi mantido o
regime “ex-tarifério” nas importacdes de bens de capital e de informética e
telecomunicagdes. Para conferir maior previsibilidade aos investimentos, a Camex
disciplinou, pelaResolucéo 8, de 22.3.2001, os procedimentos a serem observados
na concessdo dos beneficios tariférios. Ao final de cada semestre, a lista de “ex-
tarifarios” passou aser publicadapor resolucéo do 6rgdo, comvigénciadedoisanos,
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diferentemente da sistemética anterior, que geralmente previa a revogagdo das
normas a qualquer tempo. Atualmente, o regime contempla aproximadamente 1.650
produtos e a aliquota média de importacdo situa-se em 4%. Registre-se que as
concessoes tarifarias feitas a componentes dos Sistemas Integrados somente se
aplicam quando setratar daimportacéo datotalidade doscomponentesespecificados
em cadasistema, aserem utilizadosem conjunto naatividade produtivadoimp ortador.

A crise de energia orientou varias agdes da politica de comércio exterior do pais,
sobretudo em matéria tariféria. Pela MP 2.149, de 29.5.2001, convertida na Lei
10.274, de 10.9.2001, foi autorizada a criagdo de mecanismo de compensagao
destinado aviabilizar amanutencgdo de precos constantes parao gas natural. O uso
dessa fonte de energia, um dos principais recursos minerais disponiveis no Brasil
e nos seus vizinhos, em especial na Bolivia, contribuird para a readequacdo da
matriz energética brasileira, diminuindo a dependéncia de energia elétrica de
origem hidrica

Na esteira dessa norma, foi editada a Portaria Interministerial MF/MME 176, de
1.6.2001, que, diante da necessidade de manter uma politica de pregos regulados
no periodo que antecede a livre competi¢do no fornecimento de gas natural as
empresas distribuidoras, fixou o prego-base maximo para suprimento de gas
natural destinado a producédo de energia elétrica pelas usinas integrantes do
Programa Prioritério de Termoeletricidade (PPT), desde que entrem em efetiva
operacdo até30.6.2003. Orisco cambial naimportacdo degasnatural foi responsavel
pelo adiamento da implantacdo de muitos projetos de termoelétricas. Foram
criados instrumentos para viabilizar a manutengdo de pregos constantes dos
contratos por periodos de doze meses consecutivos.

Outras medidas relacionadas com o tema de energia foram:

a) Decreto 3.787, de 11.4.2001: prorrogou, de 31.12.2005 para 31.12.2007, o
regime de admisséo temporaria com suspensdo total dos pagamentos dos
impostosincidentesnaimportacdo debensdestinadosasatividadesde pesquisa
e de lavra das jazidas de petroleo e de géas natural (Repetro), instituido pelo
Decreto 3.161, de 2.9.1999;

b) Decreto 3.827, de 31.5.2001: reduziu a zero, até 31.12.2002, a aliquota do IPI
incidente sobre equipamentos de energia, como geradores, co-geradores e
transmissores;

c) Resolugdo Camex 20, de 26.6.2001: autorizou a importagdo, em regime de
admisséo temporéria sem cobertura cambial, de termoel étricas montadas em
embarcacéo, na condicao de usadas, com capacidade de geracéo superior a
20MW.

Por fim, ressalte-se a edi¢do, pelo Ministério da Defesa, da Portaria 219/GC-5, de
27.3.2001, que aprovou novos critérios e fixou valores para a aplicagdo e a
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cobrancadas TarifasAeroportuariasde Armazenagem ede Capatazia, sobrecargas
importadas e a serem exportadas ou em situacdes especiais, revogando a Portaria
657/GC-5, de 30.10.2000. Houve pequenas alteragbes nos critérios de aplicacéo
dastarifas. A medidaatinge principalmente o comércio de produtos de maior peso
ou volume, como computador, pescado, frutas e outros.

Politica cambial

O ano de 2001 foi caracterizado pel o surgimento de fontes de presséo sobre o nivel
de taxas de cambio. Quanto ao cenario externo, as pressdes foram provenientes da
crescentedeterioracdo dasituagdo politicaeeconémicadaArgentinaetambémdas
incertezas quanto a recuperacdo da economia norte-americana. O agravamento da
crise argentina e os desdobramentos do atentado terrorista em setembro, nos
Estados Unidos, refletiram em aguda depreciacdo da moeda nacional no segundo
semestre do ano.

No ambito interno, as pressdes foram sentidas jano primeiro semestre, em fungéo
da instabilidade politica gerada pelas investigacdes da Comiss3o de Etica do
Senado e pela perspectiva de abertura de novas investigacées no ambito do
executivo. As pressdes se acirraram diante da emergéncia da gravidade do quadro
derestricdo a oferta de energia el étrica, que provocariarestri¢cdes sobre o nivel de
produto. Além disso, esperava-se impacto desfavoravel na balangca comercial e
reducdo no ritmo de ingresso nos investimentos diretos, 0 que poderia gerar
dificuldades para o financiamento do déficit em conta corrente.

Assim, a partir do inicio do ano, a cotagdo do ddélar norte-americano passou a
descrever trajetdria ascendente. Em 30 de marco de 2001, a taxa de cambio
alcancava R$2,1616 por dolar, ante R$1,9554 ao fina de dezembro de 2000,
representando depreciacdo acumulada da moeda nacional, no periodo, de 10,5%.

Com a permanéncia do ambiente desfavoravel no setor externo e o crescimento
dasincertezasquanto aosimpactosdarestricéo daofertadeenergiael étricasobre
o nivel de atividade econdmica interna e sobre as contas externas, foi realizado,
em junho, saque detranche de crédito junto ao FMI, no valor de US$2 bilhdes,
bem como o anuncio de que o Banco Central disporia de US$6 bilhGes para
intervir no mercado de cambio, visando conter a excessiva volatilidade da
cotacdo do dodlar.

A partir de julho, as intervences do Banco Central no mercado de cambio se
tornaram mais freglentes, sem prejuizo para a continuidade do regime de livre
flutuacéo, implementado em janeiro de 1999. Mesmo assim, permaneceram i ntensas
as pressdes sobre a taxa de cdmbio, com o délar sendo cotado a R$2,5979 em 16
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dejulho, acumulando depreciagdo de 32,9% no ano, a maior até os aconteci mentos
de 11 de setembro nos Estados Unidos.

Em agosto, as negociagdes paraum acordo preventivojunto ao FM| comegaram
a tomar forma. O novo acordo foi oficializado em setembro, cobrindo o
periodo setembro 2001 a dezembro 2002 e envolvendo recursos da ordem de
US$16 bilhdes.

Em 21 de setembro, amoeda norte-americanaapresentou sua maior cotagéo no ano,
ao atingir R$2,8007 por ddlar, com o real acumulando depreciacéo de 43,2%. A
partir denovembro astaxasde cambio passaram adescrever trajetériadescendente
até o final do ano. Assim, o preco do ddlar, que alcancava R$2,7071 ao final de
outubro, atingiu R$2,3204 em 31 de dezembro de 2001, equivalente a depreciagdo
de 18,7% da moeda ante o final de 2000.

As medidas editadas pelo Banco Central do Brasil em 2001 estiveram
direcionadas a regulamentacao dos fluxos de capitais estrangeiros, expressana
edicao do regulamento do Registro Declaratério Eletrénico, e a consolidacao
dasnormasreferentesaimposicao de penalidades por irregul aridades associadas
acapitaisestrangeiros. Adicionalmente, foram adotadas providénciasde ordem
operacional, dentre as quai s a concessao de autorizacdo paraintermediacédo de
operacBes de cambio pelas sociedades corretoras e sociedades distribuidoras
de titulos e valores mobiliérios, autorizacéo para realizacdo de investimentos
no exterior sob a forma de conferéncia de agbes, além da equiparacdo da
Centrais Elétricas Brasileiras S.A. (Eletrobras) a Petrobras, quanto ao acesso
acaptacéo de recursos externos.

Pela Circular 3.027, de 22.2.2001, foi instituido o regulamento do Registro
Declaratério Eletronico (RDE), por meio do Médulo Registro de Operagbes
Financeiras (ROF) de empréstimos entre residentes ou domiciliados no Pais e
residentes ou domiciliados no exterior e de captagdo de recursos no exterior com
vinculo a exportacoes.

Conforme o normativo, o registro da operacgéo deve ser providenciado antes do
ingresso dos recursos no pais, pelo tomador ou seu representante legal, nas
transacdes definidas paratal no Sistemade Informagdes Banco Central (Sisbacen),
cujo acesso pode ser feito via Internet.

Paraefetivar oregistro énecessérioinformar todosostitul aresdaoperacéo (devedor,
credores, agentes, garantidores e demais), as condigdes financeiras e o prazo de
pagamento do principal, dosjuroseencargos, amanifestacéo do credor ou documento
emqueconstemascondi¢Besdaoperacao e manifestacéo do garantidor, caso houver,
bem como as demais informagoes solicitadas nas transagdes do Sisbacen.
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Cumpridos tais requisitos, o registro sera emitido automaticamente, exceto nos
casos em que o0s custos da operacgado forem incompativeis com as condigfes e
praticas correntes do mercado ou nos casos em que a estrutura da operagéo
propostanao se enquadrar nos padrdes do sistema. Nessas hipéteses, o registro
sera direcionado para andlise no Banco Central, que indicara os ajustes
necessarios a sua conclusédo. N&o ocorrendo manifestacéo pelo Banco Central
no prazo de até cinco dias Uteis contados a partir de seu direcionamento para
analise, os registros das operacfes do setor privado serdo considerados
concluidos, nas condi¢8esinformadas.

As operacgdes em que o tomador seja do setor publico serdo automaticamente
direcionadas ao Banco Central paraincluséo de informages de credenciamento.
Nesse caso, tanto o credenciamento quanto a conclusdo do registro ficam
subordinados a inclusdo de informagdes especificas no médulo ROF. Cabe a
Secretaria do Tesouro Nacional (STN) a inclusdo de evento préprio sobre sua
manifestacdo, quedeveraconter informacdesreferentesamanifestacdo daComissédo
de Financiamento Externo (Cofiex), caso se trate o credor de organismo
internacional, ealei —estadual, distrital ou municipal — que aprovou a operagao ou
a concessdo de garantia. O tomador devera incluir evento sobre resolugdo do
Senado que amparou a operacgao, se for o caso, e finalmente, o Banco Central
deverainserir evento relacionado ao despacho do Ministro da Fazenda nos casos
em que a Republica seja devedora ou garantidora da operacgao.

Nas operagfes em que seja tomador o setor privado e credor ou garantidor os
organismosinternacionais, o Banco Central se manifestarapreviamente, inserindo
no ROF o evento especifico.

A obtencdo doregistro éindispensavel paraacontratacdo decambio outransferéncias
em moeda nacional, decorrentes de remessa para exterior ou ingresso ao pais de
recursos, bem como ao embarque de mercadorias. O prazo de validade do registro
para realizacdo de ingressos € de sessenta dias corridos, apés 0s quais sera
automaticamente cancelado.

Efetivado o ingresso, o esquema de pagamento deverd ser registrado, sem o qual
asremessas ao exterior —principal, juros e encargos—estdo impedidas, assim como
0 embarque de mercadorias. Nas movimentacBes financeiras com o exterior, 0
ndmero do registro devera ser informado no contrato de cambio ou no registro de
transferénciaem moedanacional dosdomiciliadosno exterior, cabendo ao tomador
e ao banco interveniente a responsabilidade pela informagéo.

A cadaremessa correspondera um fechamento de cambio ou transferéncia em
moeda nacional em natureza especifica. O prazo de validade dos registros
inseridos no ROF é de 120 dias corridos, contados da data de vencimento da
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obrigacéo. Expirado esse prazo, nenhumamovimentacéo financeiraseraamparada
por este registro, sendo facultada a revalidag@o mediante solicitagdo ao Banco
Central.

No caso de empréstimos externos, a contagem do prazo para pagamento de
principal ejurosterdinicio nadatadoingresso dosrecursosno pais, sendo admitida
adata do desembol so quando ocorrer até cinco dias corridos antes do ingresso.

Em setratando de captacdes vialancamento de titulos pelo setor publico, devera
ser enviado ao Banco Central, antes da ida ao mercado, comunicado dessa
intencdo acompanhado de manifestacéo préviadaSTN. Apdsanuénciado Banco
Central, o emissor deveraescolher um agentedentre cinco consultadoseregistrar
a operacdo no ROF, direcionando o registro para a STN, para manifestagéo
definitiva, e para o Banco Central, para credenciamento. Adicionalmente, o
emissor deverafornecer informagdes no ROF sobre propostas recebidas e manter
documentacdo referenteascondic¢besfinanceirasdasof ertasrecebidasemarquivo
a disposicao do Banco Central.

No caso de empréstimos por langamentos de titulos conversiveis ou permutaveis
em acdes ou cotas, ocorrendo a conversao ou permuta, o devedor e a empresa
emissorasao responsavei s pel o cancelamento do registro daoperagéo decrédito e
pela efetivacéo do registro de investimento.

Asoperacdesde crédito com vinculo aexportagbes sao qualificadas, paraefeitode
registro, como empréstimo externo ou financiamento a importagdo, e o registro
devera ser feito de acordo com o estabel ecido para cada modalidade. Os recursos
vinculados as exportagfes, captados no exterior, poderdo ser vinculados as
exportacbes de outras empresas que ndo facam parte do grupo econdmico do
tomador. Podem ser vinculadas a operag6es de crédito somente exportacfes cujas
contratagBes de cambio ocorram apds o desembol so dos recursos, o ingresso das
divisas no pais ou o embarque de bens no exterior.

Quanto a operacdes de pagamento antecipado de exportacdes com prazo superior
a 360 dias, poderd ocorrer vinculacdo as exportacdes do tomador, de sua
controladora, de controladas ou de empresas control adas por suacontroladora. A

contratacdo de cambio deingresso de recursos deve ser celebrada paraliquidagdo
pronta, e as amortizagdes de principal ocorrerdo somente com o embarque de
mercadoria, enquanto os juros poderdo ser liquidados por remessa financeira ou
com exportagoes.

A obtencéo do registro dos capitais de que trata a Circular 3.027 ndo exime 0s
titulares do cumprimento das demais disposicdes legais e regulamentares que
regem tais captacoes.
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O Banco Central, com a edigdo da Circular 3.037, de 31.5.2001, autorizou a
realizacdo de investimento brasileiro no exterior sob a modalidade de
conferéncia internacional de a¢cBes ou outros ativos. Os valores investidos
ndo poderdo exceder US$5 milhdes, sendo necesséaria apreciacdo do Banco
Central paraquantias maiores. O prazo minimo paraesse tipo deinvestimento
éde doze meses, e as operagdes devem ser cursadas no segmento flutuante do
mercado de cambio.

O Banco Central e a CVM, por meio da Decisao-conjunta 9, de 20.7.2001,
decidiramfacultar aintermediaco de sociedadesdistribuidorasdetitulosevalores
mobiliarios nas operagdes de cAmbio no segmento de taxas livres, realizadas por
intermédi o desistemasel etréni cosde negociacédo de ativosautorizadospel o Banco
Central ou pela CVM.

Pela Resolucdo 2.873, de 26.7.2001, foi permitido aos bancos multiplos, aos
bancoscomerciais, a CEF, aosbancosdeinvestimento, associedadescorretorasde
titulos e valores mobiliarios e as sociedades distribuidoras de titulos e valores
mobiliérios arealizagdo, no mercado de balcdo, por conta prépria ou de terceiros,
de operacdes deswapatermo e com operac¢desndo padronizadas, referenciadosem
ouro, taxas de cambio e indices de moedas, dentre outras.

A Resolucéo define operagbes deswap como aquel asrealizadas paraliquidagéo em
datafuturaqueimpliqguemtrocaderesultadosfinanceirosdecorrentesdaaplicagéo
detaxasou indicesreferenciais sobre ativos e passivos, e como mercado de bal cdo
toda operacgédo que néo seja efetivada por meio de leildo ou apregoamento.

TaisoperacOes devem ser obrigatoriamente registradas em sistemas admi nistrados
pelasbolsasdeval ores, bol sasde mercadoriasedefuturosou entidadesautorizadas
pelo Banco Central ou CVM. A prética dessas operagdes esta condicionada a
indicacdo de um administrador tecnicamente qualificado responsavel pelas
operacdes perante o Banco Central.

Adicionalmente, a Resolugdo 2.873 alterou o item | da Resolucdo 1.190, de
17.9.1986, determinando a submisséo de modelos de contratos nos mercados de
guetrataessaresolugdo, paraaprovacao pelo Banco Central ou CVM, noscasosem
gue o ativo negociado estejareferenciado em valor mobiliario sujeito ao regime da
Lei 6.385, de 7.12.1976. Foi determinado também que as bolsas e entidades que
administram sistemas de negociacéo de ativos informem de imediato, o Banco
Central ou CVM, arealizagéo de operagbes que configurem situacdes anormais de
mercado ou se tratem de préticas ndo eqitativas, fraude ou manipulacéo.

As Circulares 3.039, de 8.6.2001, e 3.055, de 9.8.2001, divulgaram e fixaram o
periodo de realizagdo do Censo 2001 de Capitais Estrangeiros no pais. Foi
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estabelecido o periodo de 11.6.2001 a 31.8.2001 para entrega das declaragdes ao
Banco Central do Brasil.

A MP2.224, de 4.9.2001, forneceu a base legal para as exigéncias e determinagdes
contidas na Resolugéo 2.883, de 30.8.2001, na Resolugdo 2.901, de 31.10.2001, e
na Resolucgado 2.911, de 29.11.2001. Sob seu amparo, bem como o daLei 4.131, de
3.9.1962, e da Lei 9.069, de 29.6.1995, foram estabelecidos os critérios para
aplicacdo de multa em virtude de irregularidades relacionadas a prestacédo de
informacBes e registro de capitais estrangeiros (Resolugcédo 2.883) e de
descumprimento de procedimentosrel ativosaoperacdesde cambio etransferéncias
em moeda nacional (Resolugéo 2.901), bem como foram definidas as condi¢des de
declaragéo de capitais brasileiros no exterior (Resolugéo 2.911).

A MP consideracapitaisbrasileirosno exterior osvaloresde qual quer natureza,
ativos em moeda e bens e direitos detidos fora do pais por pessoas fisicas ou
juridicas residentes, domiciliadas ou com sede no pais, conforme conceituado
na legislagéo tributaria. A multa deve ser recolhida ao Banco Central, e é
aplicavel as pessoas listadas que detenham capital no exterior a partir de 5 de
setembro de 2001, mesmo que ndo o detenham na data da requisi¢cdo ou
exigéncia da informagéo.

A Resolucdo 2.883, de 30.8.2001, definiu critérios para imposicéo de penalidades
por infringéncia a Lei 4.131, relacionadas ao fluxo de capitais estrangeiros. As
penalidades correspondem a percentuais aplicados sobre 0 valor maximo da multa
definido pelo artigo 58 da Lei 4.131, conforme redac&o dada pela Lei 9.069, de
30.6.1995 e alteracdo pela MP 2.224, de 4.9.2001. As infringéncias abrangidas e
respectivaspunicdesséo as seguintes:

a) prestacdo incorreta ou incompleta de informacgdes no prazo previsto em
regulamento, R$25 mil ou 1% do valor a que se relaciona a incorrecéo, 0 que
for menor. Caso a corregdo ou complementagdo ndo sejam realizadas no prazo
determinado pelo Banco Central, a multa sera cobrada em dobro;

b) ausénciadedestague no balango de empresasdaparcelado capital edoscréditos
registrados no Banco Central e ndo apresentagdo ou atraso nas informacdes
solicitadas no censo de capitais estrangeiros, R$50 mil ou 2% do valor dos
destaques ndo realizados ou das informagdes ndo declaradas, o que for menor;

c) descumprimento do prazo para registro de capitais no Banco Central, R$125
mil ou 5% do valor sujeito aregistro, o que for menor;

d) prestagédo de informagéo falsa, R$250 mil ou 10% do valor a que se refere a
informacéo, o quefor menor. Em qual quer dos casos, poderahaver parcelamento
no montante da multa, a critério do Banco Central.

Detectadaairregularidade, o titular daobrigacéo deregistro ou o responsavel pela
prestacao deinformac8essobreo capital estrangeiro serénotificado, sendo garantido
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0 prazo de trinta dias para pagamento da multa ou apresentacédo da defesa. Caso
ocorra atraso no pagamento, haveraincidéncia de juros de mora, bem como multa
de mora, sobre os valores recolhidos. Em caso de acol himento do recurso, o valor
recolhido sera devolvido, atualizado pelataxa média ajustada dos financiamentos
diarios apurados na Selic paratitul os publicosfederais. N&o ocorrendo pagamento
no prazo e na forma prevista, o devedor sera inscrito na Divida Ativa do Banco
Central do Brasil.

Deve-seressaltar que o pagamento damultapor infringénciadalei ndo dispensao
titular daobrigacao deregistro ou oresponsavel pelaprestacdo deinformagdesdas
responsabilidades supervenientes de outras ocorréncias que, a qualquer tempo,
venham a ser apuradas pelo Banco Central ou outros 6rgéos e entidades da
administracdo publica. Com aedi¢do da Resolucéo 2.883, foi revogadaaResolugdo
2.275, de 30.4.1996, abordando também a imposicdo de penalidades quanto as
irregularidades detectadas nos fluxos de capitais estrangeiros.

Outro normativo resguardado pela MP 2.224 foi a Resolug&o 2.901, de 31.10.2001,
gue consolidou e definiu critérios para aplicagdo de penalidades as instituicdes
financeiras e as demais autorizadas a funcionar pelo Banco Central, bem como as
entidades credenciadas a operar em cambio. As penalidades consistem em
adverténcia e multa, aplicéveis, dentre outras ocorréncias, ao descumprimento de
prazos e procedimentos relativos a operagfes de cambio e de transferéncias
internacionais em reais. A pena de adverténcia é aplicavel na primeira ocorréncia
de qualquer uma das irregularidades, e a de multa, nos casos de reincidéncia.

No que se refere as operactes de cambio e transferéncias internacionais em reais,
amultaimposta é de R$150 por ocorréncia identificada, abrangendo o registro de
informagao incorreta ou incompleta, auséncia de documento especifico no dossié
da operacdo quando anorma o exigir, a ndo liquidagéo de operacdo de cambio ou
ando vinculag&o de contratos de cdmbio adocumentos ou registrosinformatizados
relativos a operagdes de natureza comercial. O valor da multa seré acrescido em
20% caso a retificacdo das incorrecOes seja determinada pelo Banco Central ou
caso hao sejaatendido, no prazo determinado, pedido de esclarecimento acercadas
informagdes ou procedimentosrelacionados. A multa é devidaapartir do 5° diaGtil
imediatamente apos o recebimento da notificacdo e sujeita ajuros de morae multa
de mora por atraso no recolhimento, garantido o prazo de cinco dias Uteis para
apresentacéo de defesa pela instituicdo notificada. Em caso de acolhimento do
recurso, o valor da multa sera devolvido com atualizagéo pelataxa média ajustada
dos financiamentos diarios apurados na Selic paratitul os publicosfederais, mesmo
critério da Resolugdo 2.883.

Independente daincidénciadas penalidades descritas, aliquidacao de operagao de
cambio por valores indevidos ou sem suporte da documentagdo prevista no
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regulamentoimplicaranarepatriacéo do val or em moedaestrangeiraindevidamente
remetido ao exterior, conforme critério do Banco Central.

A aplicagdo das penalidades as quais se refere a Resolugéo 2.901 ndo extingue a
responsabilidade dos agentes por outras ocorréncias que venham a se configurar
em infracBes a legislacéo vigente.

Os procedimentos para andlise de defesa e pedido de reconsideragéo e de reviséo
das penalidades aplicadas conforme a Resolucao 2.901 foram estabel ecidos pela
Circular 3.067, de 1.11.2001.

Conforme o normativo, adefesadeve ser apresentadaa Unidade, do Banco Central,

responsavel pelaaplicacéo damulta. Caso ndo sejaacolhida, caberecurso ao Chefe

Adjunto da Unidade componente. Se o recurso for rejeitado, cabe ainda revisao

pelo Chefe de Unidade. Apds transitada em julgado a deciséo de punigdo, o
apenado dispde de 48 horas a contar da data da ciéncia do resultado, para

providenciar o pagamento, acrescido deencargosprevistosnaResolucéo 2.901. Se
0 pagamento ndo for realizado, o devedor serdinserido na Divida Ativa do Banco

Central e no Cadastro Informativo de Créditos ndo Quitados do Setor Publico

Federal (Cadin). Por outro lado, em caso de acolhimento do recurso, em qualquer
fase do processo, o Banco Central cancelara a penalidade, providenciando a
devolucdo total ou parcial da multa, se recolhida, atualizada conforme a norma.

A Resolugéo 2.911, de 29.11.2001, autorizou o Banco Central a fixar a forma, os
limites e as condicdes de declaracéo de bens e val ores detidos fora do pais pelas
pessoasfisicasoujuridicasresidentes, domiciliadasou com sedeno pais, conforme
conceituacdo da legislacdo tributaria, e definiu critérios para aplicacéo de
penalidades pelo ndo fornecimento de informagodes.

Ashipétesesde aplicacdo e multacorrespondente segue esquemasemel hante ao da
Resolucéo 2.883, para fluxos de capitais estrangeiros. Assim, as ocorréncias e as
respectivaspenalidades sdo asseguintes:

a) prestacaoincorretaouincompletadeinformagfesno prazo regulamentar, multa
de R$25 mil ou 1% do valor a que se relaciona a incorrecdo, o que for menor,
por ocorrénciaou evento individual menteverificado, sendo previstaacobranca
em dobro caso a corregdo ou complementagdo da informagéo néo ocorra no
prazo indicado pelo Banco Central;

b) fornecimento de informacéo fora do prazo e das condi¢Bes previstas no
regulamento, R$50 mil ou 2% do valor da informagéo, o que for menor;

¢) ndo fornecimento da informag&o, R$125 mil ou 5% do valor da informagé&o que
deveriater sido prestada, o que for menor;

d) prestacéo de informag&o falsa, R$250 mil ou 10% do valor da informagéo que
deveriater sido prestada, o que for menor.
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A's pessoas responsaveis pela prestacdo da informagdo tém prazo de trinta dias,
contadosapartir dadatadanotificacéo, parapagamento damultaou apresentacdo
da defesa. Os valores recolhidos ap6s o prazo regulamentar seréo acrescidos de
juros de mora e multa de mora, e em caso de acolhimento de recurso, seréo
devolvidosatualizadosmonetariamente pel ataxamédiaaj ustadadosfinanciamentos
diarios apurados na Selic paratitul os pablicos federais. O ndo pagamento damulta
naforma e no prazo previsto implicard nainscric¢éo do devedor na Divida Ativado
Banco Central. O pagamento damultanéo acarretaradi spensadasresponsabilidades
dos envolvidos em outras ocorréncias apuradas a qual quer tempo.

A forma, limites e condic¢des da declaracéo de bens e valores detidos no exterior
foram estabelecidospelaCircular 3.071, de 7.12.2001. A periodicidade daprestagédo
deinformag8es é anual, e asinformacdes rel acionam-se as seguintes modalidades:
depdsitosno exterior, empréstimo em moeda, financiamento,l easi nge arrendamento
financeiro, investimento direto, investimento em portfélio, aplicacdo em derivativos
e outros investimentos, dentre os quais se incluem imoveis e outros bens.

As informac0es referentes ao ano de 2001, data base 31 de dezembro, devem ser
prestadas no periodo 2 de janeiro a 31 de marco de 2002, por detentores de ativos
externos de valor superior aR$10 mil, inclusive. Asinformagdes de aplicagdes em
Brazilian Depositary Receipts (BDR) devem ser fornecidas pelas instituicdes
depositérias e as relativas a fundos de investimentos no exterior (Fiex), por seus
administradores. A documentacdo comprobatériadasinformagdesdeve ser mantida
adisposicéo do Banco Central, pelosresponsavei s pelaprestacao, por um periodo
de cinco anos contados a partir da data-base da declaracg&o.

O Banco Central editou, adicionalmente, a Resolugdo 2.890, de 26.9.2001, que
removeu arestricdo de captacdo de crédito externo pelaEletrobras. De acordo com
oscritérios estabel ecidos pela Resolugdo 2.515, de 29.6.1998, osrecursos tomados
por entidades do setor publico somente poderiam ser direcionados ao
refinanciamento de operag8es proprias ja contratadas, e deveriam permanecer em
conta vinculada até a liquidagdo dos compromissos. Dessa forma, a Eletrobras
passou ater o mesmo tratamento queaPetrobras, cujarestricao deacesso ao crédito
externo foi eliminada pela Resolucdo 2.790, de 30.11.2000. Quanto as demais
entidades do setor publico, permanecem aplicaveis os critérios previstos na
Resolucéo 2.515.

Movimento de cambio

Em 2001, observou-se decréscimo no volume de recursos no mercado de cambio,
consideradasasoperagdescom clientesno paiseasoperagdescominstituicdesno
exterior. O giro global do mercado reduziu-se de US$302 bilhdes, em 2000, para
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US$294 bilhSes em 2001, registrando-se aumento de 7,7% no comércio e retracbes de
6,9% no movimento financeiro e de 19,9% nas operagdes com institui ¢des no exterior.

Quadro 5.1 - Movimento de cambio contratado

US$ milhdes
Periodo Operagdes com clientes no Pais Operagdes com Saldo
Comercial Financeiro Saldo instituigdes no exterior” global
Exporta- Importa- Saldo Compras Vendas Saldo Compras Vendas  Saldo
cdes  cles ©)= (E)=
® (B)  (A)+(B) (®)  (©)+(D)

1998 47 735 43903 3833 126563 120094 6469 10302 2336 27153 -24817 -14515
1999 41641 32905 8736 92401 107118-14717 -5981 3612 13813 -10201 -16182

2000
Jan 3318 3224 94 7974 6570 1404 1498 112 553 - 441 1056
Fev 3226 3070 156 7118 6285 833 988 116 960 - 844 145
Mar 4045 3833 213 7386 7613 - 227 LS 146 746 - 600 - 615
Abr 4864 2947 1917 5032 7068 -2037 - 119 151 373 - 222 - 342
Mai 4667 3558 1109 6862 6862 1 1109 105 643 - 538 572
Jun 4397 3771 625 9818 8768 1050 1675 375 719 - 344 1331
Jul 3994 4613 - 619 11600 9804 1796 1177 538 1084 - 546 631
Ago 4827 4587 240 11036 9482 1554 179 153 548 - 395 1399
Set 4464 4046 418 6826 6669 156 5175 240 950 - 710 - 136
Out 4962 4407 555 6605 7519 - 914 - 359 76 866 - 790 -1149
Nov 4644 3985 659 10281 6636 3645 4304 140 1011 - 871 3433
Dez 4290 4028 262 8753 9694 - 941 - 679 173 1139 - 966 -1646
Ano 51699 46069 5629 99290 92971 6319 11948 2325 9594 -7269 4 680
2001
Jan 4499 4381 118 6688 6039 650 767 131 629 - 498 269
Fev 4195 3534 661 5327 5681 - 354 307 263 533 - 270 37
Mar 5763 4321 1442 8526 9083 - 557 885 132 330 - 198 687
Abr 5080 3611 1469 6841 6871 - 30 1439 71 481 - 410 1028
Mai 5226 3772 1454 6271 8200 -1928 - 474 81 622 -541 -1015
Jun 4697 4067 630 10392 11320 - 928 - 299 186 874 - 688 - 987
Jul 5713 3965 1748 8175 7621 554 2 302 154 513 - 359 1943
Ago 4774 4320 455 5983 6395 - 412 42 107 361 - 254 - 212
Set 3978 4012 - 33 5166 6464 -1299 -1332 44 937 -893 -2224
Out 3872 4264 - 393 5819 7449 -1630 -2023 200 388 - 188 -2210
Nov 4544 3510 1034 6063 6807 - 744 290 115 568 - 453 - 163
Dez 5696 3491 2205 10458 11419 - 961 1244 237 1594 -1357 - 113

Ano 58 036 47248 10789 85710 93350 -7640 3149 1719 7830 -6111 -2962

1/ Movimentacdes relacionadas com transferéncias internacionais em reais.

As contratacGes de cdmbio de exportacdo expandiram 12,3%, sob o estimulo de
taxasdecambio maisfavoraveis, ndo obstante o ambientedesfavoravel daconjuntura
externa. Paralelamente, foi registrado aumento de 2,6% nas contratacdes de
importacdo. Como consequiéncia, o saldo comercial cambial atingiu US$10,8 bilhdes
em 2001, comparativamente a US$5,6 bilhdes em 2000.
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O desempenho do segmento financeiro foi afetado diretamente pelas condi¢des
desfavoraveis das conjunturas interna e externa, expressas no déficit de US$7,6
bilhdes, perante superévit de US$6,3 bilhdes no ano precedente. Os ingressos
financeiros reduziram-se 13,7%, concomitantemente ao aumento de 0,4% nas
remessasfinanceiras.

Quanto as operagdes com instituicdes no exterior, registrou-se acréscimo no
volume de compras e de vendas, respectivamente 26,4% e 18,5%, que resultaram
em remessa liquida de US$6,1 bilhSes ao exterior, comparativamente a US$7,3
bilhdes, em 2000.

Dessa forma, o resultado global do mercado de cambio em 2001 foi deficitério em
US$3 bilhdes, ante superdvit de US$4,7 bilhdes em 2000.

Reservas internacionais

Aofinal de2001, asreservasinternacionais somaram US$35,9 bil hdes, crescimento
de US$2,9 bilhdes relativamente ao ano precedente.

Asintervenc¢des do Banco Central no mercado doméstico de cambio resultaram
em vendas liquidas de US$7,2 bilhdes. As vendas foram esporadicas no
primeiro semestre do ano, totalizando US$885 milhdes. A partir de julho, as
intervencdes setornaram maisfrequentes, tendo em vistaaexcessivavolatilidade
das taxas de cambio no periodo, com as vendas totalizando US$6,3 bilhdes na
segunda metade de 2001.

Gréfico 5.1
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As operacdes com o setor externo foram responsaveis por superdvit de US$10,1
bilhdes. Considerando as receitas, os desembolsos de organismos totalizaram
US$7,9 bilhdes, sendo US$6,8 bilhdes do FMI e US$1,2 bilhdo do Bird, e as
colocagdes de bdnus perfizeram US$6,7 bilhdes.
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Quanto as despesas, foram remetidos, liquidamente, juros no valor de US$3,2
bilhdes, com destaque para os pagamentos rel acionados a bénus, US$4,4 bilhdes,
a Clube de Paris, US$467 milhdes, a organismos, US$146 milhdes e a Multiyear
Deposit Facility Agreement (MYDFA), US$60 milhdes. Por outro lado, a
remuneracdo das reservas internacionais totalizou US$1,9 bilh&o.

As demais operacdes da Autoridade Monetaria com o setor externo foram
responsaveispor receitaliquidade US$2,6 bilhdes, valendo destacar aliquidagao
de empréstimo pela Pol6nia, US$2,5 bilhdes, e aliberagdo de garantias colaterais,
US$765 milhdes. Foram remetidos US$368 milhdes ao exterior referente a
operacoes diversas.

Quadro 5.2 - Demonstrativo de variacdo das reservas internacionais
US$ milhdes

Discriminagao 2000 2001
| - Posicao das reservas (final do ano anterior) 36 342 33011
1. Compras (+)/vendas (-) do Banco Central (intervencdes) 2293 -7225
2. Operag0es externas do Banco Central -5624 10 080
Desembolsos 8343 14 582
Bonus 6217 6 680
Organismos 2126 7902
Amortizacdes -13217 -3891
Bonus e MYDFA -2425 -2844
Organismos -10323 - 115
Clube de Paris - 469 - 932
Juros - 3426 - 3169
Bonus e MYDFA -3702 - 4494
Organismos - 544 - 146
Clube de Paris - 283 - 467
Remuneragéo das reservas 1103 1938
Demais”’ 2676 2558
Il - Total das operagdes do Banco Central (1+2) -3331 2 855
Il - Posicéo das reservas (final de periodo) 33011 35 866
Memo:

Mercado de cambio liquidado:

Operacdes com clientes no Pais (liquido) 8742 3430
Fluxo de operacdes interbancarias com o exterior (liquido) -7232 - 6227
Variacdo da posicdo dos bancos (liquido) 783 -4428

1/ Compreende recebimento/pagamento de CCR, flutuacéo nos precos dos papéis, variagdo na paridade das moedas
e preco do ouro, recebimento/pagamento de agio/desagio, pagamento de comissdes, liberacdo de garantias
colaterais. Em 2000, ingresso de US$ 2,6 bilhdes referente a ADR's da Petrobras e em 2001, liquidagéo de

empréstimo pela Poldnia no montante de US$2,5 bilhGes.
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Programa de assisténcia financeira internacional — metas de reservas
internacionais

No Programa de Assisténcia Financeira (PAF), coordenado pelo FMI, foram
estabelecidos pisos para as reservas internacionais liquidas ajustadas, que
compreendem as reservas oficiais brutas menos o passivo oficial bruto de curto
prazo, que englobatambém os empréstimos tomados sob o programa, calculadas
a valores constantes de taxas de cdmbio cruzadas das moedas componentes das
reservas e dos pregos do ouro, especificados no acordo.

O piso definido para o periodo janeiro-agosto totalizou US$25 bilhdes, e para o
periodo setembro-dezembro, US$20 bilhdes, conforme os Memorandos Técnicos
de Entendimentos do acordo.

As metas foram cumpridas, assinalando-se que, em dezembro de 2001, o valor

ocorrido de reservas liquidas ajustadas superou em US$7,8 bilhdes a meta
estabel ecida para o més.

Quadro 5.3 - Metas de reservas internacionais - 2001 (acordo com FMI)

US$ milhdes

Periodo Reservas liquidas ajustadas v

Piso Ocorrido?
Jan 25000 33855
Fev 25000 33784
Mar 25000 33099
Abr 25000 33305
Mai 25000 34307
Jun 25000 34116
Jul 25000 32128
Ago 25000 32628
Set 20000 31651
Out 20000 29113
Nov 20000 28996
Dez 20000 27837

1/ Até agosto de 2001, acordo de 1998; a partir de setembro, acordo de 2001.
2/ Ajustes por paridades definidas no ambito dos acordos.

Balanco de pagamentos

O balanco de pagamentos de 2001 caracterizou-se pel o comportamento distinto das
contasexternasno decorrer do ano, registrando-se, no segundo semestre, condi¢des
menos favoraveis ao ingresso de capitais estrangeiros e retragdo no ingresso de
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recursos externos autbnomos. A piora das condi¢des de financiamento externo,
contudo foi limitada. Assim, embora inferiores aos registrados em 2001, os

Quadro 5.4 - Balango de pagamentos

US$ milhdes
Discriminacédo 2000 2001
1° sem  2° sem Ano 1° sem 2° sem Ano
Balanca comercial (FOB) 785 -1 534 - 749 -77 2719 2 642
Exportacdes 26 153 28 933 55 086 28927 29 295 58 223
Importacdes 25 368 30 467 55 835 29005 26576 55 581
Servigos -3381 -4 193 -7 574 -4 037 -3712 -7 749
Receitas 4215 5169 9384 4769 4553 9 322
Despesas 7 596 9 362 16 958 8806 8265 17 071
Rendas -9 308 -8578  -17 886 -10 009 -9738  -19 747
Receitas 1876 1745 3621 1839 1437 3276
Despesas 11183 10 323 21 507 11848 11175 23023
Transferéncias unilat. correntes 735 786 1521 779 859 1638
Receitas 882 946 1828 935 999 1934
Despesas 147 160 307 156 140 296
Transagdes correntes -11169 -13519 -24 688 -13344 -9872  -23217
Conta capital e financeira 3281 16 077 19 358 16176 10715 26 890
Conta canital” 144 128 273 144 -180 -36
Conta financeira 3137 15 949 19 086 16 032 10 895 26 926
Investimento direto (liquido) 12 678 17 820 30 498 12 064 12 830 24 894
No exterior -727 -1 554 -2 282 2183 75 2 258
Participag&o no capital - 537 -1217 -1 755 2330 -578 1752
Empréstimos intercias. -190 - 337 - 527 -147 653 505
No pais 13 405 19 374 32779 9881 12 755 22 636
Participagdo no capital 12538 17 478 30 016 7728 11215 18 944
Empréstimos intercias. 867 1 896 2 763 2153 1540 3692
Investimentos em carteira 4345 2611 6 955 1768 -1691 77
Ativos - 258 -1 438 -1 696 -320 - 475 - 795
Acoes -304 -1 649 -1 953 -610 -511 -1121
Titulos de renda fixa 46 211 258 290 36 326
Passivos 4602 4048 8 651 2088 -1216 872
Acoes 1583 1493 3076 1892 589 2481
Titulos de renda fixa 3019 2 555 5575 195 -1804 -1 609
Derivativos -33 - 164 -197 -300 -171 - 471
Ativos 93 293 386 273 293 567
Passivos -126 - 457 - 583 -574 - 464 -1 038
Outros investimentos 113853 4317 -18 169 2501 -74 2427
Ativos - 560 -2 430 -2 989 -2116 -4 076 -6 192
Passivos -13293 -1887 -15180 4617 4002 8 619
Erros e omissdes 118 2950 3068 2095 -2 462 - 367
Resultado do balanco -7770 5 508 -2 262 4926 -1 620 3307
Memo:

Transacdes correntes/PIB -3,86 -4,43 -4,15 -5,35 -3,88 -4,58
Amort. médio e longo Drazosal 13 326 18 651 31977 19 107 16 044 35151

1/ Inclui transferéncias de patriménio.

2/ Registra créditos comerciais, empréstimos, moeda e depésitos, outros ativos e passivos e operacdes
de regularizagéo.

3/ Registra amortizagdes de crédito de fornecedores, empréstimos de longo prazo e de papéis de longo
prazo colocados no exterior.
Exclui amortizagdes de empréstimos pelo Banco Central e amortizagGes de empréstimos intercompanhias.
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investimentosestrangeirosdiretostotalizaram US$22,6 bil hdes, situando-se apenas
US$581 milhdes abaixo do montante necessario parafinanciamento dastransacfes
correntes. Deve-se destacar ainda a constituicao de ativos externos brasileiros no
exterior na forma de depésitos, fluxo que representou a busca por protecéo, na
forma de moeda estrangeira, de flutuagdes na taxa de cambio.

Gréfico 5.2
Investimentos estrangeiros diretos e necessidade de financiamento
externo
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Balanca comercial

O superavit da balanga comercial atingiu US$2,6 bilhdes em 2001, ante déficit de
US$749 milhdes em 2000, em razédo de crescimento de 5,7% nas exportacfes, que
somaram US$58,2 bilhdes, e reducéo de 0,5% nas importagées, que se situaram em
US$55,6 bilhdes. Esse resultado representou crescimento de 2,6% na corrente de
comeércio do pais.

Quadro 5.5 - Balanga comercial - FOB

US$ milhdes
Ano Exportacéo Importagao Saldo
2000 55 086 55 835 - 749
2001 58 223 55 581 2642
Variagdo % 57 -0,5

Fonte: MDIC/Secex

O desempenho das exportagfes refletiu o crescimento de 9,6% da quantidade
exportada, sobretudo de produtos basicos, segmento em que atingiu 33,3%. Entre
os principais fatores favoraveis ao crescimento do embarque de produtos de
exportacdo, além das medidas de promocédo do comércio implementadas pelo
governo, devem ser citadas a depreciacdo cambial, a doenga que dizimou os
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rebanhos europeus e oincremento dasvendas ao | este europeu e ao oriente médio.
A expansdo nos embarquesfoi restringida, por outro lado, pelo menor crescimento
do produto e do comércio mundiais, responsavel também, em parte, pela redugédo
de 3,5% nos pregos. Nesse sentido, o FMI estimava, em dezembro de 2001,
crescimento de 2,4% para o produto mundial e de 1% para o volume do comércio
mundial debenseservicos, em 2001, ante expansdes ocorridasde 4,7% e de 12,4%,
respectivamente, no ano anterior. Outro fator de redugdo nos pregos constituiu-se
na depreciacdo cambial, que, ao proporcionar remuneracdo mais elevada em
moeda nacional ao exportador, permite-lhe reduzir seus precos aos importadores
e obter maior competitividade.

Gréfico 5.3
Exportacéo e importagao - FOB
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1/ Sobre igual periodo do ano anterior.

A queda nasimportag6es resultou de diminuicéo de 3,2% nos pregos e elevagéo de
3% noquantum O menor crescimento da quantidade importada em relagdo a 2000
deveu-se, em parte, a retragdo do crescimento industrial como conseqiiéncia do
racionamento de energia elétrica, principalmente no segundo semestre. Essa
retracdo, associada a substituicdo de importacdes, afetou principalmente as
importacdes de matérias-primas e produtos intermediérios, que apresentaram
gueda de 0,3% noquantum, ante crescimento de 24,5% em 2000. A depreciagdo do
cambi o efetivoreal também contribuiu paraacontragéo nasimportagdes, sobretudo
debensde consumo ndo-duréveis, que apresentaram quedade 1,9% naquantidade.

A redugdo nos precos esteve associada principalmente a retracdo econémica
mundial, o que afetou principalmente os precos de combustiveis e lubrificantes,
que se reduziram 10,9%. Conforme avaliagdo do FMI, em dezembro de 2001, a
cotacdo médiaem ddlares dos Estados Unidos do barril de petréleo tipoBrent, que
atingira US$28,50 em 2000, reduziu-se cerca de 14% em 2001, para US$24,20.

Os precos das exportagbes e das importagdes apresentaram queda em 2001,
sobretudo pelo desaquecimento da economia mundial, ocorrendo com maior
intensidade nosrel ativos asexportagfes, que passaram de crescimento de 3,3%, em
2000, pararetracéo de 3,5% em 2001. Dessa forma, os termos de troca, que haviam
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crescido em 2000, declinaram em 2001 até o terceiro trimestre, estabilizando-se no

quarto trimestre, quando os pre¢os dos produtos importados principal mente do
petroleo e derivados, reduziram-se mais fortemente que os das exportagdes.

Gréfico 5.4
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1/ Dessazonalizado pelo Bacen.
Gréfico 5.5
Exportacédo por fator agregado - FOB
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1/ Sobre igual periodo do ano anterior.
Quadro 5.6 - indices de preco e quantum de exportacio
Variagdo % sobre mesmo periodo do ano anterior
Discriminagéo 2000 2001
Preco Quantum Preco Quantum
Total 33 11,0 -3,5 9,6
Basicos 2,1 8,5 -8,4 33,3
Semimanufaturados 14,4 -6,9 -10,5 8,4
Manufaturados 1,7 17,1 0,3 0,8

Fonte: Funcex
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Asvendasexternasde produtosbasicosforamresponsaveispel o bomdesempenho
das exportagfes em 2001, totalizando cifra recorde de US$15,3 bilhGes, com
crescimento de 22,1% sobre 2000. Esse resultado foi alcangado com elevagéo de
33,3% na quantidade embarcada e queda de 8,4% nos pregos.

Quadro 5.7 - indices de preco e quantum de importag&o
Variagéo % sobre mesmo periodo do ano anterior

Discriminagéo 2000 2001
Preco Quantum Preco Quantum

Total 0,3 13,1 -3,2 3,0
Bens de capital -7,0 31 -3,2 16,1
Bens intermediarios -6,4 24,5 -1,4 -0,3
Bens de consumo duraveis -5,3 55 4,1 1,9
Bens de consumo nao-duraveis -10,6 1,0 -6,8 -1,9
Combustiveis 73,4 -8,4 -10,9 3,2

Fonte: Funcex

Quadro 5.8 - Exportagéo por fator agregado - FOB

US$ milhdes

Discriminacéo 1997 1998 1999 2000 2001
Total 52994 51 140 48 011 55 086 58 223
Produtos bésicos 14 475 12 977 11828 12 562 15 342
Produtos industrializados 37676 37 507 35312 41 027 41 144

Semimanufaturados 8480 8 120 7982 8 499 8243

Manufaturados 29196 29 387 27 330 32528 32 901
Operacdes especiais 844 656 872 1497 1737

Fonte: MDIC/Secex

Asvendasde produtos basi cosrepresentaram 26,4% do total exportado, dasquais
47,7% destinaram-se a Uniéo Européia e 22,5% aos paises asiaticos.

Asexportacdesde carnesedesojaefarel o de sojaforam beneficiadaspelareducéo
da producéo européia de carne e de ragdo de origem animal, o que contribuiu em
grande medidaparao crescimento dasexportacdesde produtosbési cos. A sustentacdo
dasexportacdes desses produtos ao longo detodo ano foi responsavel pelaquebra
do padréo de sazonalidade das exportagfes no ano, refletida, por exemplo, no
crescimento continuo da variagao das exportagdes de bésicos em doze meses.
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Quadro 5.9 - Exportacéo por fator agregado e regido - FOB

US$ milhdes
Produto 2000 2001
Valor Valor Variacédo % Participacéo %
sobre 2000 No total No bloco
Total 55 086 58 223 57 100,0 -
Bésicos 12 562 15342 22,1 26,4 -
Semimanufaturados 8499 8243 -3,0 14,2 -
Manufaturados 32528 32901 11 56,5 -
Operacgdes especiais 1497 1737 16,0 30 -
Aladi 12 902 12225 5,2 21,0 100,0
Bésicos 775 892 15,2 1,5 7,3
Semimanufaturados 367 379 3,3 0,7 3,1
Manufaturados 11726 10921 -6,9 18,8 89,3
Operacgdes especiais 34 33 -4,2 0,1 0,3
Mercosul 7733 6 364 -17,7 10,9 100,0
Bésicos 453 438 -31 0,8 6,9
Semimanufaturados 193 209 8,3 0,4 3,3
Manufaturados 7 066 5697 -19,4 9,8 89,5
Operacgdes especiais 22 20 -10,6 0,0 0,3
EUA 13 366 14 378 7,6 24,7 100,0
Bésicos 937 830 -11,4 14 5,8
Semimanufaturados 2447 2043 -16,5 35 14,2
Manufaturados 9714 11158 14,9 19,2 77,6
Operacdes especiais 268 347 29,3 0,6 2,4
Uni&o Européia 14784 14 865 05 255 100,0
Basicos 6277 7322 16,6 12,6 49,3
Semimanufaturados 2552 2170 -15,0 3,7 14,6
Manufaturados 5897 5085 -13,8 8,7 34,2
Operacdes especiais 58 288 396,5 0,5 1,9
Asia 6324 6949 9,9 11,9 100,0
Bésicos 2681 3459 29,0 59 49,8
Semimanufaturados 1892 1925 1,7 33 27,7
Manufaturados 1581 1548 -2,1 2,7 22,3
Operacdes especiais 170 17 -90,0 0,0 0,2
Demais 7710 9805 27,2 16,8 100,0
Bésicos 1892 2838 50,0 49 28,9
Semimanufaturados 1242 1726 39,1 3,0 17,6
Manufaturados 3610 4188 16,0 72 42,7
Operacdes especiais 967 1052 8,8 1,8 10,7

Fonte: MDIC/Secex
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A receita vinculada as exportacfes de soja foi ampliada em 24,6%, com a
quantidade embarcada elevando-se 36,1%, e a associada a farelo de soja, 25,1%,
registrando-seexpansdo de 20,2% naquantidade. Essesdoisprodutosrepresentaram
31,3% dasexportacdes de produtos bési cosno ano edestinaram-se, princi palmente,
a paises da Uni&o Européiae Asia.

As exportagdes de carne de frango elevaram-se 60,3%, registrando-se expansao de
37,8% na quantidade e de 16,4% no prego. Destinaram-se principalmente a Arabia
Saudita, 18,3%, Japdo, 18,8%, e paises da Unido Européia, 31,9%. As exportaces
de carne de bovino elevaram-se 46,8%, com crescimento de 95,2% na quantidade e
reducdo de 24,8% no preco, direcionadas, principalmente, para o Chile, 12,9%, e
paises da Unido Européia, 44,7%. As exportacbes de carne de suino elevaram-se
113%, como resultado do acréscimo de 113% na quantidade e declinio de 0,2% nos
precos. Os principais mercados foram a Russia, 59% do total, Hong Kong, 15,3%, e
aArgentina, 15%. Asvendas externas de carne de peru aumentaram 41%, refletindo
a expansdo de 59,9% na quantidade embarcada, destinadas, principalmente, aos
paises da Unido Européia, 84,6%. As exportacdes desses quatro tipos de carnes
representaram 16,2% das exportacdes de produtos basicos. O Brasil se constitui,
atual mente, em um dosmai oresprodutorese exportadores mundi ai sdessesprodutos.

Quadro 5.10 - Exportagao - FOB - principais produtos basicos
Variacéo % de 2001 sobre 2000

Produto Valor Pret;ou QuantidadeZI Participac&o o)
Minérios de ferro e seus concentrados -38 -3,1 -0,7 19,1
Soja mesmo triturada 24,6 -85 36,1 17,8
Farelo e residuos da extracéo de dleo de soja 25,1 4,1 20,2 13,5
Carne e mitdos de frango 60,3 16,4 37,8 8,4
Café cru em gréos -225 - 40,2 29,5 7,9
Fumo em folhas e desperdicios 13,3 -111 275 6,0
Carne de bovino 46,8 -24,8 95,2 4,8
Oleos brutos de petréleo 354,6 -23,3 493,0 4,7
Milho em gréos 5209,8 -93,7 83924,3 3,2
Carne de suino 112,8 -0,2 113,2 2,3
Caulim e outras argilas caulinicas 3,8 0,4 34 1,0
Algodao em bruto 381,5 -6,6 415,8 1,0
Camarao congelado 23,0 -30,5 77,0 0,8
Castanha de caju - 32,0 -22,2 -12,6 0,7
Carne e miudos de peru 41,0 -11,9 59,9 0,7
Minérios de aluminio e seus concentrados -129 5,9 -17,8 0,6
Peixes 18,5 7,0 10,7 0,5
Materiais e residuos vegetais p/alimento animal 61,6 -11,7 83,0 0,4

Fonte: MDIC/Secex

1 Em US$/kg.
2/ Em kg.
3/ Participagéo percentual na categoria de produtos bascios.
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As exportacdes de milho em gréos, cujas vendas em 2000 foram bastante
reduzidas, representaram 3,2% das exportacdes de produtos basicos em 2001.
Esseresultado reflete aexpanséo de cercade 30% da producéo brasileiranasafra
2000/2001, como reflexo do clima favoravel e da elevagdo dos precos no ano
anterior, causada pelas quebras da safra daquele ano, e 0 aumento da demanda
externa, determinado pela maior procura por insumos para ragdo animal de
origem vegetal e por produtos ndo-transgénicos, e pela redugéo na producgédo
mundial. O crescimento das exportacdes de milho, cuja quantidade expandiu de
6,7 mil toneladas para 5,6 milhdes de toneladas, atingiu US$488 milhdes. As
exportacdes destinaram-se, principalmente, paraaAsia, 42,9%, das quais 22,1%
paraa Coréiado Sul e 10,2% para o0 Japdo, e paraa Unido Européia, 19,7%, das
quais 15,9% para a Espanha. Também os materiais, desperdicios e residuos
vegetai s para alimento animal apresentaram crescimento de 83% nos embarques,
proporcionando incremento de vendas de 61,6%. Do total, 97,8% destinaram-se
a Unido Européia.

O menor crescimento da economia mundial contribuiu para as contrages de
3,8% nas exportacdes de minérios de ferro, sendo 3,1% nos pregos e 0,7% ha
quantidade e de 12,9% nas rel ativas a minérios de aluminio, com quedade 17,8%
na quantidade e elevacao de 5,9% nos precos. A reducao nas exportacdes de
minério de ferro ocorreu, sobretudo, nas destinadas a Unido Européia, 14,8%,
EUA, 34%, e Argentina, 19,3%. Quanto as exportac6es de minério de aluminio,
40,1% destinaram-se aos EUA e 16,8% a Uniao Européia.

Apesar da queda de 22,5% no valor exportado, o café em grao manteve-se entre
0S cinco principais produtos béasicos exportados, com participacdo de 7,9% no
total dos produtos béasicos. Registrou-se elevacdo de 29,5% nos embarques e
reducéo de 40,2% nos precos, apesar dos esfor¢os dos paises produtores paraa
sustentacdo das cotacdes. A reducdo do valor foi generalizada nos principais
mercados, atingindo 19,4% na Unidao Européia, responsavel por 58,6% das
aquisi¢desdo produto.

Asexportacdesde produtos semimanufaturados somaram U S$8,2 bilhdes, retracdo
de 3% no ano, representando 14,2% do total exportado pelo pais. A queda no
valor deveu-se a diminuicdo de 10,5% nos precos e expansdo de 8,4% na
guantidade exportada. Esseresultado pode ser considerado favoravel, namedida
em que os semimanufaturados constituem-se, basicamente de matérias-primas e
produtosintermediériosparaainduistria, cujademandaé maissuscetivel aqueda
em periodos de retracéo na atividade econémica, como ocorreu em 2001.

A Uniao Européiafoi o destino de 26,3% dos semimanufaturados, contracao de
15% ante o total registrado em 2000, os EUA, de 24,8%, queda de 16,5%, e os
paises asiaticos, de 23,3%, crescimento de 1,7%.
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Gréfico 5.6
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A evolucéo dasexportagdesde semi manufaturadosestevevincul ada, principa mente,
ao crescimento das exportagfes de agUcar em bruto, couros e peles, e 6leo de soja
em bruto, que, em 2000, enfrentaram reducéo associada aos niveis de produgéo
doméstica. As vendas de aglicar em bruto cresceram 84%, com elevagao de 12,7%
nos precos e de 63,2% na quantidade, representando 17% do total dos
semimanufaturados. Seu destino concentrou-se nos paises da Europa Oriental,
57% do total, incremento de 124% no ano.

Quadro 5.11 - Exportagédo - FOB - principais produtos semimanufaturados
Variacdo % de 2001 sobre 2000

Produto Valor Preco’  Quantidade”  Participag&o %
Acucar de cana, em bruto 84,0 12,7 63,2 17,0
Pastas quimicas de madeira (celulose) -22,2 -29,7 10,7 15,1
Produtos semimanufaturados, de ferro ou agos -20,6 -21,4 11 13,1
Couros e peles 15,3 7,4 74 10,6
Aluminio em bruto -28,6 -5,8 -24,2 8,2
Madeira serrada ou fendida 2,4 0,4 2,0 6,5
Ferro fundido bruto e ferro spiegel -39 -11,5 8,6 5,2
Oleo de soja em bruto 385 -9,3 52,8 5,0
Ferro-ligas -14,4 27,3 -32,8 4,7
Ouro em formas semimanufaturadas -10,6 -86,2 5457 4,1
Ligas de aluminio, em bruto -19,3 -3,8 -16,1 2,3
Borracha sintética e borracha artificial 53 7,5 -11,9 1,3
Catodos de niquel -44,3 -30,9 -19,4 0,7
Mates de niquel -15,3 -31,0 22,7 0,6
Madeira em estilhas ou em particulas 74 -4,4 -3,0 0,6
Manteiga, gordura e 6leo de cacau -27,6 -8,5 -20,9 0,6
Madeira laminada -24,9 0,8 -25,5 0,4
Ceras vegetais -2,6 -18,3 19,2 0,4
Estanho em bruto -25,2 -18,5 -8,2 0,3
Pasta de cacau 15,1 12,8 2,1 0,3

Fonte: MDIC/Secex

1/ Em US$/kg.
2/ Em kg.
3/ Participacéo percentual no total da categoria de produtos semimanufaturados.

As exportacdes de couro e peles expandiram 15,3%, com aumento de 7,4% no preco
enaquantidade. Representando 10,6% dototal dasvendasdesemimanufaturados, as
exportagdes do setor destinaram-se, principalmente, aos paises da Uni&o Européia,
49,9%, em especial a ltélia, que absorveu 33% do total da exportacdo do produto.

Asvendas de 6leo de sojaem bruto el evaram-se 38,5%, representando 5% do total
do segmento, resultado de el evagéo de 52,8% naquantidade e de reducéo de 9,3%
nos pregos. Destinaram-se, principalmente, ao Ird, 29,1%, e a india, 28,2%.
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As exportagdes de produtos semimanufaturados de origem mineral apresentaram,
em geral, contragdo, principal mente em funcéo de queda no prego, que, em alguns
casos, esteve associada a queda na quantidade. Entre tais produtos, assinale-se
semimanufaturados de ferro ou agos, com queda de 20,6% no valor, o que
representou reducdo absoluta de US$280 milhdes, em funcéo da queda de 21,4%
no prego e elevacgao de 1,1% na quantidade, e aluminio em bruto, cujas vendas
retrairam-se em 28,6%, queda absoluta de US$270 milhdes, com reducéo de 5,8%
nos precos e de 24,2% na quantidade.

Os produtos semimanufaturados de ferro e agos representaram 13,1% do total de
produtos semimanufaturados e foram destinados principalmente para os EUA,
38,5%, Asia, 32,3%, e Uni&o Européia, 18,5%.

As exportacdes de aluminio em bruto representaram 8,2% das vendas de
semimanufaturados, sendo absorvidassobretudo pel o Japao, 36,4%, Paises Baixos,
25,8%, e Bélgica-Luxemburgo, 23,2%.

Cabe destacar ainda, entre os semimanufaturados, as exportacGes de celulose,
segundo principal produto de exportacdo na categoria, ndo obstante aretragdo de
22,2% registrada no ano, em razdo de declinio de 29,7% nos precos e de elevacao
de 10,7% na quantidade exportada. Os principais mercados da celulose brasileira
constituiram-se na Uni&o Européia, com 39,2% do total, e paises asiaticos, 28,6%.

Asexportacdesdeprodutos manufaturadosnédo apresentaram variagao significativa
relativamente a2000, sejano que serefereaevolucéo deval or, precos e quantidade.
Assim, com crescimento de 0,3% nos precos e de 0,8% na quantidade, as vendas
da categoriatotalizaram US$32,9 bilh8es, expanséo de 1,1%, acarretando queda na
participac@o no total das exportagdes brasileiras de 59,1%, em 2000, para 56,5%
em 2001. Cabe mencionar que esse desempenho foi obtido em meio a conjuntura
internacional desfavoravel de 2001, sobretudo da Argentina, um dos principais
mercados dos produtos manufaturados brasileiros.

Entre os produtos manufaturados com aumento absoluto nas exportacdes,
destacaram-se 6leos combustiveis, com crescimento de 205% no valor e de 249%
na quantidade, enquanto os precos cairam 12,5%.

As exportagdes de agUcar refinado expandiram 101%, reflexo de elevacéo de 6,1%
nos precos e de 89,2% na quantidade. Os principais destinos foram os paises da
Africa, 55,6%, e do Oriente Médio, 26,6%.

Dentre os produtosligadosaindustriaautomobilistica, apresentaram aumento nas
exportactes os automéveis de passageiros, 0s motores e 0s chassis com motor e
carrogaria para veiculos automéveis. O aumento absoluto das exportagdes de
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Quadro 5.12 - Exportacéo - FOB - principais produtos manufaturados
Variacédo % de 2001 sobre 2000

Produto Vvalor  precg” Quantidade? Participacio %
Avides -7,0 44,3 -35,6 8,6
Automoveis de passageiros 10,4 -1,0 11,5 5,9
Aparelhos transmissores ou receptores e componentes 7,7 13,3 -4,9 54
Calcados, suas partes e componentes 4,2 1,3 2,8 51
Partes e pegas para veiculos automoéveis e tratores -2,8 1,1 -3,8 3,6
Motores para veiculos automdveis e suas partes 45 18,4 -11,7 3,4
Agucar refinado 100,7 6,1 89,2 2,7
Suco de laranja congelado -20,3 -20,0 -0,4 25
Oleos combustiveis 205,2 -12,5 248,8 2,4
Bombas, compressores, ventiladores e suas partes -10,6 -11,6 1,2 2,0
Produtos laminados planos de ferro ou agos -29,9 -2,5 -28,1 1,8
Papel e cartdo, para escrita, impressao ou fins graficos 0,7 -7,0 8,3 1,6
Gasolina 23,3 -15,7 46,2 1,5
Veiculos de carga -30,5 -1,5 -29,4 1,5
Moveis e suas partes, exceto médico-cirirgicos -0,9 -3,6 2,8 1,5
Pneumaticos -10,9 -5,3 -5,8 1,4
Motores, geradores, transformadores elétricos e partes 21,2 15 19,5 1,4
Chassis com motor e carrocarias p/veiculos automéveis 12,6 -8,5 23,0 1,2
Madeira compensada, contraplacada e semelhantes -3,7 -12,7 10,3 1,1
Maquinas e aparelhos para terraplanagem, perfuracéo 14,2 4,1 9,7 1,0
Polimeros de etileno, polipropileno e estireno -23,3 -6,3 -18,1 1,0
Tubos de ferro fundido, ferro ou aco e seus acessorios 52,2 4,4 45,8 0,9
Rolamentos e engrenagens, partes e pecas -10,7 13,8 -21,5 0,8
Preparacdes e conservas de carne bovina 0,1 -0,6 0,7 0,8
Mag. para processamento de dados e suas unidades -26,6 -6,8 -21,2 0,7
Roupas de cama, de mesa, de toucador ou de cozinha 1,3 -8,0 10,1 0,7
Fio-maquina e barras de ferro ou acos -7,0 -6,8 -0,2 0,7
Barra, perfis, fios, chapas, folhas e tiras de aluminio -8,5 -1,9 -6,7 0,7
Tecidos de algodao 194 2,5 16,4 0,7
Preparagdes para elaboragdo de bebidas -27,2 -22,5 -6,1 0,6
Oxidos e hidréxidos de aluminio -9,9 -4,5 -5,6 0,6

Fonte: MDIC/Secex

1 Em US$/kg.
2/ Em kg.
3/ Participagdo percentual no total da categoria de produtos manufaturados.

automaveis de passageiros atingiu US$183 milhdes, aumento relativo de 10,4%,
como resultado da el evagdo de 11,5% na quantidade e queda de 1% nos precos. Os
principais mercados de destino dos automéveis de passageirosforam osEUA, com
29,5% do total e aumento de 94,3%, o México, com o qual o Brasil mantém acordo
automotivo e que recebeu 26,7% do total, aumento de 3,2%, a Venezuela, com
1,2% do total e incremento de 132%, e a Argentina, que também mantém acordo
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automotivo com o Brasil e recebeu 11,9% do total, o que significou redugdo de
44,9% relativamente a 2000.

As exportacdes de motores para veiculos automoéveis elevou-se em 4,5%,
registrando-seincremento de 18,4% nospregose contracdo de 11,7% naquantidade.
O aumento de US$48 milhdes de exportagdes originou-se principalmente das
vendas para a Unido Européia, que significaram 40,2% do total, e para o México,
11,3%. As exportacdes para os EUA e para a Argentina apresentaram retracéo de
14,8% e 10,8%, respectivamente.

As exportagdes de chassis com motor e carrogaria para automaéveis experimentou
acréscimo de US$46 milhdes, o que significou aumento relativo de 12,6%, devido
ao aumento de 23% na quantidade e queda de 8,5% nos pre¢os. Os paises da Aladi
foram o destino de 67,5% dessas exportagdes, com destaque para México, que
recebeu 28,5% do total, Chile, 13,9%, e Argentina, 8,2%.

Ainda com relagdo aos principais produtos do setor automotivo, apresentaram
reducéo as exportacdes de autopegas, veicul os de cargae pneumaticos. Asvendas
de autopecas representaram 3,6% do total dos manufaturados, redugéo de 2,8%,
determinadapor quedade 3,8% naquantidadeeelevagdo de 1,1% nosprecos. Entre
0s principais mercados de destino estéo os paises da Aladi, que receberam 45,4%
do total das exportacdes do setor.

As exportacdes de veiculos de carga sofreram reducédo de 30,5%, US$212
milhdes, registrando-se contragdo de 29,4% na quantidade e de 1,5% nos pregos.
Esse resultado foi determinado, em grande parte, pela retracdo econdmica da
Argentina, pais que recebeu 32,4% dos veiculos de carga exportados, o que
representou quedade 41,6% relativamente a 2000. A reducéo nas exportagdes de
pneuméaticos atingiu US$57 milhdes, ou 10,9%, devido as quedas de 5,3% nos
precos e de 5,8% na quantidade. As quedas foram mais significativas na Aladi,
EUA e Unido Européia.

As exportacBes de aparelhos transmissores ou receptores e componentes, com
participago de 5,4% no total dos produtos manufaturados, expandiram 7,7%. Esse
crescimento deveu-se a aumento de 13,3% no preco médio e queda de 4,9% na
quantidade exportada. As vendas destinadas aos EUA totalizaram 66,4% do total,
e as direcionadas a Argentina, 12,2%, das quais 53,5% e 34,4%, respectivamente,
relativas a terminais portéteis de telefonia celular.

As exportagOes de calgados representaram 5,1% do total das vendas de
manufaturados, com incremento de 4,2% no valor, 2,8% na quantidade e 1,3% no
preco. Os EUA receberam 66,2% do total das vendas do setor, a Unido Européia,
11,1%, e a Argentina, 8%.
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Entre os produtos manufaturados cujasvendas externas apresentaram crescimento
em 2001, assinal e-se, ainda, tubosdeferrofundido, ferro ou ago e seus acessorios,
expansao de 52,2%, resultado de crescimento de 4,4% nos precos e de 45,8% na
guantidade. Essa evolug¢do traduziu acréscimos de 119% nas exportacfes para 0s
EUA e de 145% nas destinadas a Argentina.

Em sentido inverso, laminados planos de ferro ou agos apresentaram amaior queda
em termos absolutos dentre os manufaturados, US$257 milhdes, equivalente a
29,9%, como resultado da reducéo de 28,1% na quantidade embarcada e de 2,5%
nos precos. Essa diminuicéo reflete a desaceleracdo da atividade econdmica
mundial e foi generalizada entre os principais paises e blocos, em especia nas
vendas aAladi, 13,7%, EUA, 8%, Uni&o Européia, 34,3%, e paises daAsia, 12,2%.

Principal item da pauta em 2000 e segundo em 2001, equivalente a 8,6% do total
de produtos manufaturados, avides constituiu-se em outro item a apresentar
reducdo expressiva nas exportagdes, que contrairam US$215 milhdes, ou 7%, em
razdo de reducgdo de 35,6% na quantidade, e de aumento de 44,3% nos precos
médios. As exportacdes absorvidas pelos EUA elevaram-se 17%, enquanto as
destinadas aos paises da Unido Européia retrairam 19,1%.

As exportagdes de suco de laranja congelado representaram 2,5% do total das
exportacoes de manufaturados e reduziram-se 20,3% como resultado de quedas de
20% nos precos e de 0,4% na quantidade. A redug&o em termos absolutos atingiu
US$207 milhdes, ocorrendo com maior énfase nas vendas aos Paises Baixos,
Bélgica-Luxemburgo, EUA e Japéo.

Entre os produtos manufaturados com maior retragéo absol uta, cabe destacar ainda
os polimeros de etileno, propileno e estireno, cujas exportacdes representam 1%
das exportacGes de manufaturados e decresceram US$104 milhdes. Em termos
relativos, a queda al cangou 23,3%, em razdo de diminuic¢des de 6,3% nos pregos e
de 18,1% na quantidade. Os polimeros sao exportados principalmente para os
paises da Aladi, 68,8%, em maior intensidade para Argentina e Chile, e para os
paises da Unido Européia, que receberam 13,9% do total vendido pelo setor.

As operagdes especiais atingiram US$1,7 bilh&o, crescimento de 16% em relagéo
a2000. Desse total, o consumo de bordo representou 65,1%, sendo 60,9% relativo
a combustiveis, cujas vendas elevaram-se 8,3%. As reexportacBes atingiram
US$550 milhdes, 31,7% das operagOes especiais, das quais US$482 milhdes
relativos a reexportacao de avides.

Quanto as importagdes, verificou-se contragdo de 0,5% no valor importado em
2001, registrando-se quedade 3,2% nos pre¢os e aumento de 3% naquantidade. A
categoria bens de consumo duraveis foi a Ginica a apresentar el evagao nos precos
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em 2001, 4,1%, em parte devido a elevagdo, de 35,7%, em 2000, para 39,9% em
2001, da participagdo daimportacdo de automoéveis de passageiros, item de maior
valor entre osbensde consumo duraveisimportados. JAasimportacdesde bensde
capital obedeceram, em geral, a decisdes de investimento tomadas com maior
antecedéncia e visando periodo de planejamento mais longo, o que explicou parte
do crescimento de 16,1% na quantidade em 2001, bastante superior a relativa as

Quadro 5.13 - Importacéo - FOB
US$ milhdes

Discriminagéo 1997 1998 1999 2000 2001
Total 59 744 57742 49 297 55 835 55 581
Bens de capital 16 108 16 102 13576 13 602 14 802
Matérias-primas 26 904 26817 24113 28 548 27 396
Bens de consumo 11 135 10723 7 350 7 328 7 105
Duraveis 5651 5253 3176 339% 3516
N&o-duraveis 5 485 5470 4174 3934 3589
Combustiveis e lubrificantes 5597 4100 4258 6 357 6 276
Fonte: MDIC/Secex
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demais categorias de produtos, mesmo diante da desaceleragdo na producgéo
industrial ocorrida no ano.

O aumento do valor importado relativo a bens de consumo duraveis e a bens de
capital foi contrabal angado pel o desempenho dasdemai s categorias, principa mente
de matérias-primas e produtos intermediarios, cujo valor importado reduziu-se 4%.
ApOs crescer 24,5% em 2000, a quantidade importada de insumos industriais
declinou 0,3% em 2001, principalmente em razdo da desaceleracdo da atividade
industrial. As importa¢des de combustiveis e lubrificantes apresentaram redugéo
de 1,3% no valor, em raz&o da queda de 10,9% nos precgos. A quantidade importada
cresceu 3,2%, principalmente para recompor estoques, que, em 2000, haviam
contraido 8,4%. No que se refere a categoria de bens de consumo nao-duraveis,
registrou redugdo no valor exportado, 8,8%, reflexo de contracdes de 6,8% no
preco e de 1,9% na quantidade.

Entre bens de capital, assinale-se o crescimento da importagdo de maquinaria
industrial, 23,8%, decorrente de expansao de 32,4% naquantidade e quedade 6,5%

no preco. Esse item respondeu por 32,8% do total das importacGes de bens de
capital, dos quais 28,5% relativos a importacdo de motores, geradores e
transformadores elétricos, cujo valor dobrou em relagdo a 2000, evidenciando o

processo desubstituicdo defontesenergéticasassociado acrise de abastecimento

nesse setor. Outros importantes itens dessa categoria também apresentaram
crescimento, como outros equipamentos fixos, que respondeu por 21,1% das

importacdesdebensdecapital ecresceu 8,5%, eméquinaseaparel hosdeescritorio

e de servico cientifico, com 18,4% do total e crescimento de 6,9%. Por outro lado,

as importacGes de equipamento mével de transporte, com participagdo de 5,8% no

total de bens de capital, reduziram-se 32,2%, em razao de quedas nas importaces

de veiculos de carga e de avides.

Os bens de capital foram importados principalmente da Unido Européia, 36,8%,
com aumento de 11,6%, dos quais 13,2% provenientes da Alemanha, 30,8% dos
EUA e 18,7% dos paises asi éticos.

Dentreasmatérias-primase produtosintermediarios, destacaram-se asimportacées
deprodutosquimicosefarmacéuticos, querepresentaram 29% dototal dacategoria,
com aumento de 1,2% no valor, decorrente de expansao de 4,4% na quantidade
importada e de queda de 3,1% nos pregos. Asimportacdesrelativas ao item partes
epecasrepresentaram 17% do total dacategoria, asde produtosagropecuari osndo-
alimenticios, 7,1%, e as de produtos minerais, 16,2%.

Do total das importagdes de matérias-primas e produtos intermediarios, 27,1%
originaram-se da Uniéo Européia, 25,8% dos EUA, 15,1% dos paises asiéticos e
11% da Argentina.
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Quadro 5.14 - Importagdes - FOB - principais produtos

Variacéo % de 2001 sobre 2000

Produto valor  preco” Quantidade?  Participacio”
Bens de capital 100,0
Magquinaria industrial 23,8 -6,5 32,4 32,8
Outros equipamentos fixos 8,5 -0,4 8,9 21,1
Mag. e aparelhos de escritorio, servico cientifico 6,9 13,3 5,7 18,4
Partes e pecas para bens de capital para industria 8,9 -10,2 21,3 12,0
Acessorios de maquinaria industrial 73 -18,9 32,4 6,9
Equipamento mével de transporte -32,2 -62,4 80,1 5,8
Demais bens de capital 8,5 -32,6 60,9 31
Matérias-primas e produtos intermediarios 100,0
Produtos quimicos e farmacéuticos 1,2 -3,1 4.4 29,0
Produtos intermediéarios - partes e pegas -4,7 -21,4 21,2 17,0
Produtos minerais -9,9 -3,9 -6,3 16,2
Acessorios de equipamento de transporte 43 6,6 -2,2 15,4
Produtos agropecuarios nao-alimenticios -21,6 51 -25,5 7,1
Outras matérias-primas para agricultura -0,8 2,5 -3,2 5,9
Produtos alimenticios -23 1,9 -4,1 5.8
Demais matérias-primas e produtos intermediarios -11,1 56,5 -43,2 35
Bens de consumo n&o-duraveis 100,0
Produtos farmacéuticos 51 -24,6 39,5 33,0
Produtos alimenticios -22,4 -41,9 334 32,6
Outros bens de consumo ndo-duraveis -10,6 -2,9 -79 18,3
Produtos de toucador -5,5 -6,6 11 6,3
Bebidas e tabacos 12,3 2,5 95 5,0
Vestuario e outras confecgdes téxteis 4,2 15,7 -10,0 4.8
Bens de consumo duraveis 100,0
Automoveis de passageiros 16,0 0,8 15,0 39,9
Objetos de adorno ou de uso pessoal 23 -4,2 6,8 20,3
Magquinas e aparelhos de uso doméstico -15,5 -4,8 -11,2 13,2
Pecas para bens de consumo duraveis -15,6 -10,4 -5,8 12,1
M6veis e outros equipamentos para casa 33,7 19,0 12,3 6,9
Utensilios domésticos 78 12,2 -39 2,4
Demais bens de consumo nao-duraveis 5,0 -6,7 12,5 51
Combustiveis e lubrificantes 100,0
Combustiveis -1,5 -8,0 71 98,3
Lubrificantes 17,8 -12,6 34,7 1,7

Fonte: MDIC/Secex

1/ Em US$/kg.
2/ Em kg.
3/ Participacéo percentual em cada categoria de uso final.
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Quadro 5.15 - Importagéo por categoria de uso e regiédo - FOB

US$ milhdes
Produto 2000 2001
Valor Valor  Variagdo % Participagdo %

sobre 2000 Nototal No bloco
Total 55 835 55 581 -0,5 100,0 -
Bens de capital 13 602 14 802 8,8 26,6 -
Matérias-primas e prod.intermediarios 28 548 27 396 -4,0 49,3 -
Bens de consumo nado-duraveis 3934 3589 -8,8 6,5 -
Bens de consumo duraveis 339% 3516 3,6 6,3 -
Combustiveis e lubrificantes 6 357 6276 -1,3 11,3 -
Aladi 11 659 10019 -14,1 18,0 100,0
Bens de capital 962 966 0,5 6,5 9,6
Matérias-primas e prod.intermediarios 5734 5172 -9,8 18,9 51,6
Bens de consumo ndo-duraveis 1 360 1081 -20,5 30,1 10,8
Bens de consumo duraveis 787 1049 33,3 29,8 10,5
Combustiveis e lubrificantes 2817 1750 -37,9 27,9 17,5
Mercosul 7 795 7010 -10,1 12,6 100,0
Bens de capital 819 811 -1,0 55 11,6
Matérias-primas e prod.intermediarios 3987 3621 -9,2 13,2 51,7
Bens de consumo nao-duraveis 1042 776 -25,5 21,6 11,1
Bens de consumo duraveis 716 911 27,2 25,9 13,0
Combustiveis e lubrificantes 1231 891 -27,6 14,2 12,7
EUAU 13 032 13037 0,0 23,5 100,0
Bens de capital 4310 4565 5,9 30,8 35,0
Matérias-primas e prod.intermediarios 7 247 7073 -2,4 25,8 54,3
Bens de consumo ndo-duraveis 669 586 -12,4 16,3 4.5
Bens de consumo duraveis 503 476 -5,4 13,5 3,6
Combustiveis e lubrificantes 304 338 11,1 54 2,6
Unido Européia 14 065 14 822 54 26,7 100,0
Bens de capital 4 876 5443 11,6 36,8 36,7
Matérias-primas e prod.intermediarios 7 114 7 418 4,3 27,1 50,1
Bens de consumo néo-duraveis 1068 1074 0,6 29,9 7,2
Bens de consumo duraveis 797 723 -9,2 20,6 4,9
Combustiveis e lubrificantes 209 163 -22,2 2,6 1,1
Asia 8 600 8925 3,8 16,1 100,0
Bens de capital 2 604 2761 6,0 18,7 30,9
Matérias-primas e prod.intermediarios 4 220 4125 -2,3 15,1 46,2
Bens de consumo ndo-duraveis 393 409 4,0 11,4 4.6
Bens de consumo duraveis 1 086 1087 0,1 30,9 12,2
Combustiveis e lubrificantes 296 543 83,3 8,7 6,1
Demais 8 480 8778 3,5 15,8 100,0
Bens de capital 851 1067 25,5 7,2 12,2
Matérias-primas e prod.intermediarios 4 232 3608 -14,7 13,2 41,1
Bens de consumo nao-duraveis 444 439 -1,1 12,2 5,0
Bens de consumo duraveis 222 180 -18,5 51 2,1
Combustiveis e lubrificantes 2731 3483 27,5 55,5 39,7

Fonte: MDIC/Secex

1/ Inclusive Porto Rico.
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No que se refere a bens de consumo ndo-durdveis, as compras relativas aos itens
produtos farmacéuti cos e produtos alimenticios representaram, individual mente, cerca
deumtercodototal dasimportacesqualificadasnacategoria, ndo obstante o declinio
de22,4% registrado no Ultimo item, no ano. Cercade 30% dasimportacdesdacategoria
originaram-se da Uni&o Européia, sobressaindo-se as oriundas da Alemanha, Itélia,
Franca e Reino Unido, 18% da Argentina, 16,3% dos EUA e 11,4% da Asia.

As importagdes de automoveis expandiram 16%, representando 39,9% das
importacdes de bens de consumo duraveis. Desse total, 57,1% provieram da
Argentina, representando US$204 milhdes, 13,6% da Unido Européia, em especial
da Alemanha e Franga, 12,8% da Asia e 5,9% do México. Assinale-se que as
compras a esse pais apresentaram a maior variagao relativa, 382%.

As importacdes de objetos de adorno e de uso pessoal elevaram-se 2,3%,
representando 20,3% do total dasimportagfes de bens duraveis, e as de maquinas
e aparelhos de uso domeéstico e de pecas para bens de consumo duraveis, que
representaram 13,2% e 12,1% do total dacategoria, respectivamente, apresentaram
retracdo de 15,5%. Adicionalmente, as compras de méveis e outros equipamentos
paracasa, quetotalizaram 6,9% dasimportacdes dessa categoria, expandiram 33,7%.

As compras de bens duraveis, excetuando-se automéveis, procederam
principalmente da Asia, 25,8%, dos EUA, 12,4%, e Uni&o Européia, 15,2%.

As importacdes de combustiveis e lubrificantes reduziram-se em 1,3%, como
resultado de queda de 1,5% em combustiveis, que representam 98,3% do total das
importacdes da categoria, e acréscimo de 17,8% em lubrificantes. A reducéo na
cotacgao do petréleo acarretou queda de 8% nos precos de combustiveis e de 12,6%
nosprecgosdos|ubrificantes. No que serefere as quantidadesimportadas, elevaram-
se 7,1% e 34,7%, respectivamente, evidenciando recomposicéo de estoques, na
medida em que a producéo doméstica de petroleo elevou-se 5,2% e o0 consumo de
derivados de petréleo reduziu-se 0,5%, mesmo com o crescimento registrado no
consumo de 6leo diesel, 4,4%, associado, em parte, a necessidade de geragao
alternativa de energia. As importagdes de petroleo bruto representaram 50,9% do
total da categoria, tendo apresentado reducéo de 11,3% nos precos e elevagdo de
12,9% naquantidade. Asimportaces dacategoriaoriginaram-se, principalmente, da
Nigéria, 20,8% do total, Argentina, 14,2%, Arébia Saudita, 12,7%, e Venezuela, 8,9%.

Intercdmbio comercial
O saldo do comércio bilateral brasileiro com a Aladi, os EUA, os paises asiéticos,

exceto 0 Japéo, os paises da Europa Central e do L este, os paises africanos de modo
geral e, princi pal mente, os paisesexportadoresde petroleo membrosdaOrgani zagdo
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Gréfico 5.9
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Quadro 5.16 - Balanca comercial por paises e blocos - FOB

US$ milhdes
Discriminagao 2000 2001
Exportacdo Importacdo  Saldo Exportacdo Importacdo  Saldo
Total 55 086 55 835 -749 58 223 55 581 2642
AelcY 756 1040 -284 629 1233 - 604
Aladi 12 902 11659 1243 12 225 10 019 2 206
Mercosul 7733 7795 -62 6364 7010 - 646
Argentina 6 233 6842 - 609 5002 6207 -1 204
Paraguai 832 351 480 720 300 420
Uruguai 669 602 67 641 503 138
Chile 1246 975 272 1352 862 490
México 1711 754 957 1868 695 1173
Demais 2211 2135 76 2641 1452 1189
Canada 566 1087 -521 555 927 -371
Unido Européia 14 784 14 065 720 14 865 14 822 44
Alemanha 2 526 4427 -1901 2502 4812 -2 310
Bélgica/Luxemburgo 1867 571 1296 1812 585 1228
Espanha 1008 1119 -111 1042 1226 -184
Franca 1732 1887 - 155 1648 2083 - 435
Italia 2 146 2172 -26 1809 2185 - 376
Paises Baixos 2796 698 2098 2863 533 2330
Reino Unido 1498 1234 264 1705 1235 470
Demais 1211 1956 -745 1484 2163 - 679
Europa Central e do Leste? 972 1161 -189 1699 1112 587
Asia® 6 324 8600 -2 275 6949 8925 -1 975
Japéo 2472 2961 - 489 1986 3064 -1 078
China 1085 1222 - 137 1902 1328 574
Coréia, Republica da 581 1430 - 849 736 1574 - 838
Demais 2186 2986 - 800 2325 2959 - 634
gua? 13 366 13032 334 14 378 13037 1341
Outros 5416 5192 224 6922 5506 1415
Memo:
Nafta 15 643 14874 769 16 802 14 659 2143
Opep 2324 4982 -2 658 3354 4459 -1 104

Fonte: MDIC/Secex

1/ Islandia, Liechtenstein, Noruega e Suica.

2/ Albania, Bulgéaria, Hungria, Poldnia, Republica Eslovaca, Republica Tcheca, Roménia e paises da ex-Unido

Soviética.
3/ Exclui o Oriente Médio.
4/ Inclui Porto Rico.
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dos Paises Exportadores de Petréleo (Opep), apresentou-se maisfavoravel em 2001.
Assinale-se, com relagdio aOpep, que o déficit reduziu-se US$1,6 bilhdo, paraUS$1,1
bilhdo, em 2001, em funcéo dareducao de precos do petréleo.

O superavit com os paises da Aladi cresceu US$963 milhdes, apesar do aumento
do déficit com a Argentina, que passou de US$609 milhdes, em 2000, para
US$1,2 bilhdo em 2001. O resultado esta associado, em parte, ao intercdmbio
com aVenezuela, que proporcionou superavit de US$344 milhdes, ante déficit de
US$577 milhdes em 2000, como resultado de crescimento de 45,4% nas
exportacdes, principal mente automoveis, e retracao de 43,7% nas importacdes,
liderada pela queda no preco do petroleo.

O resultado com a Uni&o Européia passou de superavit de US$720 milhdes para
US$44 milhdes, principal mente em razéo da piora do saldo com a Alemanha, Italia
e Franca. Destacou-se o crescimento do superavit com o Reino Unido e com os
Paises Baixos, que, assim como em 2000, foi o pais com o qual o Brasil obteve o
melhor resultado comercial, US$2,3 bilhdes de superavit. A reducdo no superavit
com a Unido Européia ocorreu, principalmente, pelo aumento das importagdes.

No que se refere aos paises da Europa Central e do Leste, o saldo comercial
passou de déficit de US$189 milhGes para superavit de US$587 milhdes, com
aumento de 74,8% nas exportacdes, influenciadas pelo crescimento das
exportacgdes de carne e agUcar, e queda de 4,2% nas importagdes. A corrente de
comércio com os paises da regido elevou-se em 31,8%, indicando o crescimento
de sua importancia no comércio externo brasileiro.

Em relag&o aos paises daAsia, registrou-se reducéo do déficit de US$2,3 bilhdes
paraUS$2 bilhdes, devido ao crescimento de 9,9% nasexportacdes, principa mente
paraa China, pais com o qual a corrente de comércio apresentou crescimento de
40% em relacdo a 2000. Na regido, o pior resultado foi alcangado com o Japéo,
déficit de US$1,1 bilhdo, ante US$489 milhdes em 2000, em raz&o de redugéo de
19,7% nas exportacdes e aumento de 3,5% nas importacdes, como reflexo da
estagnacdo na atividade econémica desse parceiro comercial .

Adicionalmente, o superavit com os EUA expandiu-se em US$1 bilhao
relativamente a 2000, com crescimento de 7,6% nas exportacéo para aquele pais
e estabilidade nas importacdes.

Servigos

Os gastos liquidos com servigos totalizaram US$7,7 bilhdes, acréscimo de 2,3%
em relacdo ao patamar de 2000.
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Os gastos liquidos com viagens internacionais diminuiram 29,6%, tendo somado
US$1,5 bilh&o. O aumento de custos provocado peladepreciagao cambial, associado
aosatentadosterroristasnosEstadosUnidos, provocoureducéo de58% nasdespesas
liguidas com turismo internacional no segundo semestre de 2001, comparativamente
ao registrado no mesmo periodo de 2000. No ano, a queda atingiu 32,9%, com
reducgdes de 25,2% em gastos liquidos com cartfes de crédito, de 29,6% em servigos
turisticos, referentesaoscustosde pacotesdeturismo e pagamentosdeagentes, ede
36,2% em outrosservigosligadosaturismo, queincluem osdemaisgastosno destino.
Os dispéndios liquidos de estudantes, que compreendem gastos de manutencéo e
remessas para custeio de cursos, somaram US$68 milhdes, os gastos de viagjantes a
negociosnoexterior, US$181 milhdes, comretragéo, no segundo semestre, decorrente

Quadro 5.17 - Servigos

US$ milhdes
Discriminagdo 2000 2001
1° sem 2° sem Ano 1° sem 2° sem Ano
Total -3381 -4193 -7574 -4037 -3712 -7 749
Receitas 4215 5169 9384 4769 4553 9322
Despesas 7 596 9362 16 958 8 806 8265 17 071
Transportes -1 526 -1782 -3 308 -1517 -1440 -2 956
Receitas 617 678 1295 753 669 1422
Despesas 2142 2460 4602 2269 2109 4 378
Viagens - 835 -1249 -2084 -879 -589 -1 468
Receitas 935 875 1810 942 789 1731
Despesas 1770 2124 3894 1821 1378 3199
Seguros -13 9 -4 -91 -184 - 275
Receitas 133 179 312 139 41 180
Despesas 146 170 317 230 225 455
Financeiros - 148 -145 -294 - 159 -148 - 307
Receitas 188 188 376 166 151 317
Despesas 337 333 670 325 300 624
Computacéo e informacdes - 551 -560 -1111 - 494 -613 -1 106
Receitas 16 18 34 12 15 27
Despesas 567 578 1145 506 627 1133
Royalties e licengas - 599 -691 -1289 - 557 -575 -1132
Receitas 54 71 125 58 54 112
Despesas 653 762 1415 615 630 1244
Aluguel de equipamentos - 392 -919 -1311 -1031 -837 -1 867
Receitas 53 37 91 45 233 278
Despesas 445 957 1401 1076 1070 2 146
Servicos governamentais - 174 -375 - 549 - 238 -414 - 652
Receitas 217 320 537 324 280 604
Despesas 391 696 1087 562 694 1256
QOutros servigos 856 1520 2377 929 1086 2016
Receitas 2002 2802 4804 2332 2320 4 652

Despesas 1145 1282 2427 1402 1234 2 636
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dadesacel eracdo daatividade econdmicadoméstica, enquanto osgastosdeviajantes
estrangeiros a negocios no pais totalizaram US$23 milhdes. Ocorreram despesas
liguidas de US$11 milhdes de funcionérios de governo e receitas liquidas de US$1
milhdo com tratamento de salde.

A conta de transportes registrou saida liquida de US$3 bilhdes, com reducdo de
10,6% em relacdo a 2000. As despesas liquidas com servicos de fretes atingiram
US$1,3 bilhdo, com queda nas despesas de fretes maritimos, ocasionada pela
reducao nasimportacdes de bens e mercadorias, e aumento nas despesas decr oss-

Quadro 5.18 - Viagens internacionais

US$ milhdes
Discriminacao 2000 2001
1° sem 2° sem  Ano 1° sem 2° sem Ano

Turismo -719 -1115 -1834 - 763 - 469 -1 231
Receita 913 855 1768 924 771 1 696
Despesa 1632 1970 3 602 1687 1240 2927
Free shop 97 112 210 98 79 177
Cartbes de crédito -280 - 504 - 784 - 353 - 234 - 587
Receita 608 543 1151 585 480 1 064
Despesa 888 1047 1935 937 714 1651
Servicos turisticos -86 - 180 - 266 -127 - 61 - 187
Receita 40 26 66 40 32 72
Despesa 126 206 332 167 93 259
Outros -449 -544 - 993 - 381 - 252 - 634
Receita 168 173 341 201 181 382
Despesa 618 717 1334 583 433 1016
Negdcios -82 -85 - 167 -87 -71 - 158
Receita 16 14 30 12 11 23
Despesa 98 99 197 99 82 181
Estudantes -29 -44 -73 -25 -43 - 68
Receita 2 2 4 2 2 3
Despesa 31 46 77 27 45 72
Funcionérios do Governo -4 -5 -9 -5 -7 -11
Receita 0 0 1 0 1 2
Despesa 4 5 9 5 8 13
Saude -1 -2 -3 0 1 1

Receita
Despesa 4 4 8 4 2 6
Total -835 -1249 -2084 - 879 - 589 -1 468
Receita 935 875 1810 942 789 1731

Despesa 1770 2124 3894 1821 1378 3199
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trade (transporte entre dois portos em paises distintos daquele do pagador do
servico). Asreceitas de fretes, principalmente as de transporte aéreo, cresceram,
impulsionadas pel o aumento das exportagdes. A retracéo no fluxo internacional de
viajantes resultou na diminuicdo de receitas e de despesas de passagens,
determinando reducdo de 8,6% nos gastos liquidos, para US$452 milhdes. Os
gastos liquidos com outros servigos de transporte, somaram saidas liquidas de
US$1,2 bilhdo, queda de 18,2%, resultado de contragéo de 7,1%, para US$1 bil hao,
nas despesas totais com afretamento, influenciada pela retragdo de 41,3% em
afretamentosde aeronaves.

Os servigos de seguros registraram despesas liquidas de US$275 milhdes, ante
US$4 milhdes em 2000. Os prémios pagos ao exterior alcancaram US$334
milhdes, excluidos os prémios de exportacdo de mercadorias, aumento de US$130
milhdes, dos quais US$31 milhdes na forma de resseguros. Os prémios recebidos,
por sua vez, declinaram 43,7%, para US$172 milhdes.

Osgastos|iquidoscom servigosfinanceiros somaram US$307 milhdes, incremento
de 4,7%, resultado de contragdes de 15,7% nas receitas e de 6,8% nas despesas.

Asremessas|iquidasassociadasaservicosligadosatransferénciadetecnologia
apresentaram quedade 6,8%. Quanto as despesas com servic¢os de computacao e
informag&o, alcancaram US$1,1 bilhdo, mesmo patamar de 2000, enquanto 0s
gastos com royalties e licengas decresceram 12,2%, para US$1,1 bilhéo.

As despesas liquidas com aluguel de equipamentos somaram US$1,9 bilhao,
crescimento de 42,5%, com destaque para aluguel de equipamentos destinados
a producao de petréleo. As despesas somaram US$2,1 bilhdes, aumento de
US$744 milhdes, compensado, em parte, pelo crescimento de US$188 milhdes
nasreceitas.

Os servigos governamentais registraram saidas liquidas de US$652 milh&es, com
crescimento de 12,4% nas receitas e de 15,6% nas despesas.

Os demais servicos somaram receitas liquidas de US$2 bilhdes, queda de 15,2% no
ano. Essa evolugdo deveu-se a retragdo de US$210 milhdes em receitas liquidas
com construcgdo e areversao no fluxo de servigos comerciais e de corretagem, de
receitas liquidas de US$194 milhdes para despesas liquidas de US$23 milhdes. Os
servicosde negdcios, profissionai setécni cos, mai or componente de outros servigos,
mantiveram-se ho mesmo patamar, com destague para 0 aumento de 16,7% em
receitas liquidas de servigos administrativos e para a redugdo de 15,7% em
receitas liquidas de servigos técnicos especializados.
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Quadro 5.19 - Outros servigos

US$ milhdes
Discriminagao 2000 2001
1° sem 2° sem  Ano 1° sem 2° sem  Ano
Total 856 1520 2377 929 1 086 2 016
Receita 2002 2 802 4 804 2 332 2 320 4 652
Despesa 1145 1282 2 427 1402 1234 2 636
Comunicagdes -5 9 4 42 -13 29
Receita 15 21 36 240 2 242
Despesa 20 12 32 198 15 213
Construgéo 85 143 227 8 9 17
Receita 85 143 228 8 9 18
Despesa 0 0 0 0 0 0
Comerciais e corretagem 106 89 194 - 40 17 -23
Receita 291 298 589 182 232 413
Despesa 185 210 395 221 215 436
Pessoais, cult. e de recreacédo -135 - 165 - 300 - 156 - 152 - 307
Receita 30 33 63 31 27 58
Despesa 165 198 363 186 179 365
Negédcios, prof. e técnicos 806 1445 2251 1075 1224 2298
Receita 1581 2 307 3888 1872 2 049 3921
Serv. administrativos 766 742 1508 823 852 1675
Serv. téc. especializados 631 1326 1957 840 1014 1854
Demais 184 240 423 209 183 392
Despesa 775 863 1637 797 825 1622
Serv. administrativos 182 181 363 168 171 339
Serv. téc. especializados 495 551 1 046 536 549 1 086
Demais 98 130 228 93 105 197
Rendas

O fluxo de renda com o exterior resultou em remessas liquidas de US$19,7
bilhdes em 2001, aumento de 10,4% em comparagdo com 0 assinalado no ano
anterior, decorrente de maiores remessas de renda de investimento direto e
principalmente de renda de investimentos em carteira.

Os pagamentos de salérios e ordenados somaram receitas liquidas de US$95
milhdes, com recebimentos de US$270 milhdes por trabalhadores domiciliados no
Brasil e pagamentos de US$175 milhdes a trabal hadores residentes no exterior.

A rendadeinvestimentostotalizou remessas|iquidas de US$19,8 bilhdes, aumento
de 10,4%. Esse resultado reflete o recuo de 11,2% nas rendas recebidas, que
atingiram US$3 bilhdes, e aexpansdo de 7% nas remessas de rendaao exterior, que
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Quadro 5.20 - Rendas

US$ milhdes
Discriminagéo 2000 2001
1° sem 2° sem Ano 1° sem 2° sem Ano

Total de rendas -9308 -8578 -17886 -10009 -9738 -19 747
Receitas 1876 1745 3621 1839 1437 3276
Despesas 11183 10323 21507 11848 11175 23023

Saléarios e ordenados 45 34 79 62 33 95
Receitas 114 123 237 141 130 270
Despesas 69 89 158 79 96 175

Renda de investimentos -9353 -8612 -17965 -10070 -9771 -19 842
Receitas 1761 1622 3383 1698 1307 3 006
Despesas 11114 10234 21348 11768 11079 22847

Renda de investimento direto -1594 -1645 -3239 -2280 -2359 -4638
Receitas 539 460 999 157 210 367
Despesas 2133 2105 4238 2437 2569 5 005
Lucros e dividendos -1092 -1081 -2173 -1731 -1707 -3438
Receitas 517 415 932 118 147 264
Despesas 1608 1496 3105 1849 1854 3702
Juros de empréstimos intercompanhias - 502 -564 -1066 - 549 -652 -1201
Receitas 23 44 67 40 63 103
Despesas 525 608 1133 588 715 1303
Renda de investimento em carteira -4460 -4068 -8528 -5098 -4523 -9620
Receitas 408 451 859 798 666 1464
Despesas 4 867 4519 9 387 5896 5188 11084
Lucros e dividendos -785 -359 -1143 -874 -649 -1523
Receitas 3 2 5 1 0 1
Despesas 787 361 1148 875 649 1524
Juros de titulos de divida (renda fixa) -3675 -3710 -7385 -4223 -3874 -8097
Receitas 405 449 854 797 665 1463
Despesas 4080 4159 8 239 5020 4539 9 560
Renda de outros investimentos” -3299 -2899 -6198 -2693 -2890 -5584
Receitas 814 711 1525 743 432 1175
Despesas 4113 3610 7724 3436 3322 6758

Memo:

Juros -7476 -7173 -14 649 -7465 -7416 -14 881
Receitas 1242 1205 2 447 1580 1161 2740
Despesas 8718 8377 17 096 9045 8576 17621

Lucros e dividendos -1877 -1440 -3316 -2605 -2356 -4961
Receitas 519 417 937 118 147 265
Despesas 2396 1857 4 253 2724 2503 5226

1/ Inclui juros de crédito de fornecedores, empréstimos, depdsitos e outros ativos e passivos.

se situaram em US$22,8 bilhdes. A renda liquida de investimento direto somou
US$4,6 bilhdes, com areceitatotalizando US$367 milhdes, ante US$1 bilhdo em 2000,
retracao associada adiminui¢éo em transferénciade lucros e dividendos por filiais
de empresas brasileiras para suas matrizes no pais. As remessas para 0 exterior
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somaram US$5 bilhdes, acréscimo de 18,1%, registrando-se maiores remessas de
lucros e dividendos, aumento de 19,2%, e também de pagamentos de juros
intercompanhias, que totalizaram US$1,3 bilhao.

A rendadeinvestimentosem carteira, tantolucrosedividendosderivadosdetitul os
de renda variavel quanto juros de titulos de divida, apresentou elevacéo nas
remessas liquidas em 2001. As rendas recebidas, vinculadas em sua totalidade a
titulos de renda fixa, aumentaram 70,4%, somando US$1,5 bilhdo. As remessas, no
entanto, somaram US$11,1 bilhdes, aumento de 17,9%. As remessas de ganhos
com investimentos em agdes de companhias brasileiras registraram aumento de
32,7%, para US$1,5 bilhdo, e os pagamentos de renda de titulos de renda fixa
cresceram 16%, para US$9,6 bilhdes, dos quais aproximadamente metade relativa
a bdnus e metade anotes e commercial papers.

A renda de outros investimentos somou saidas liquidas de US$5,6 bilhdes, queda
de 9,9%. As receitas alcangaram US$1,2 bilhao, e as despesas, US$6,8 hilhdes.
Assinalem-se os pagamentos de juros de financiamento a importagdo, US$2,4
bilhdes, retracdo de4,7% emrelacdo a2000, e de juros sobre pagamento antecipado
de exportac@o, US$928 milhdes, retracéo de 4,4%.

Transferéncias unilaterais correntes

Astransferénciasunilaterais correntesregistraram ingresso liquido de US$1,6 bilhdo
em 2001, aumento de US$116 milh8es em relagdo ao assinalado no ano anterior. As
transferéncias governamentais apresentaram ingressos liquidos de US$9 milhdes,
ante saidas liquidas de US$31 milhdes em 2000. As transferéncias privadas, US$1,6
bilh&o, cresceram US$76 milhdes, registrando-se retracdo de US$109 milhdes em
ingressosderendasremetidasao paispor residentesnosEstadosUnidos, compensada
pelo aumento de US$150 milhdes em remessas provenientes do Japdo e de US$25
milhdes em remessas originadas no resto do mundo.

Conta financeira

A conta capital e financeira registrou alteracdo no perfil de financiamento das
contas externas do pais em 2001 comparativamente a 2000. Os investimentos
estrangeiros diretos, emboratenham se situado em patamar inferior ao necessario
para o completo financiamento das transagdes correntes, aproximaram-se desse
montante no fim do ano. Os investimentos em carteira registraram a amortizagéo
de passivo externo naformadenotes ecommer cial papers. Observou-se, a0 mesmo
tempo, a continuidade no processo de captacao de recursos externos por meio de
colocacdes de bdnus da Republica, com resultado tanto no ingresso de novos
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Quadro 5.21 - Transferéncias unilaterais correntes

US$ milhdes
Discriminag&o 2000 2001
1° sem 2° sem Ano 1° sem 2° sem Ano
Total 735 786 1521 779 859 1638
Receitas 882 946 1828 935 999 1934
Despesas 147 160 307 156 140 296
Transferéncias correntes governamentais 1 -33 -31 -12 21 9
Receitas 23 19 42 24 50 73
Despesas 22 52 74 35 29 64
Transferéncias correntes privadas 734 818 1552 791 838 1629
Receitas 859 926 1785 911 949 1860
Despesas 125 108 233 121 111 232
Manutencéo de residentes 438 494 932 493 516 1 009
Receitas 533 579 1112 578 600 1178
Estados Unidos 314 350 664 268 287 555
Japao 142 152 294 225 218 444
Demais paises 77 77 154 85 95 180
Despesas 95 85 180 85 85 169
Outras transferéncias 296 324 620 297 322 620
Receitas 326 348 673 333 349 682
Despesas 30 23 53 36 26 62

recursos quanto narenovacao dadividaexternabrasileira, por meio detrocas por
Bradies. Nos outrosinvestimentos, o comportamento do passivo foi caracterizado
pelareversdo do fluxo liquido de recursos com o exterior, de pagamentos liquidos
de US$15,2 hilhGes para desembolsos liquidos de US$8,6 bilhdes, resultado da
retomada de concessdes de créditos comerciais de curto prazo e dos desembol sos
ligquidos de recursos pelo FMI.

Os investimentos brasileiros diretos no exterior registraram reverséo no seu
fluxo, de saidas liquidas de US$2,3 bilhdes em 2000 paraingressos liquidos de
US$2,3 bilhdes em 2001. Essa reverséo foi ocasionada pelo retorno de ativos
no valor de US$5,1 bilhdes, enquanto as saidas situaram-se em US$2,8 bilhdes.
Asreceitas foram incrementadas por uma operacgdo de nacionalizacdo dadivida
externa de US$3,1 bilhdes em junho e julho, que consistiu na transferéncia de
ativos na forma de titulos da divida externa (Bradies) de filial no exterior de
empresa brasileira para sua matriz no pais, e que teve como contrapartida a
amortizacdo de divida externa, conforme registrado em investimentos
estrangeirosem carteira. Osempreéstimosintercompanhiasassi nalaramingressos
liquidos de US$505 milhdes, resultado da concessdo de US$268 milhdes de
empréstimos afiliais no exterior de empresas brasileiras e do ingresso liquido
de US$773 milhdes naforma de investimento cruzado, ou seja, de empréstimos



V Relagdes econdmico-financeiras com o exterior / 173

Quadro 5.22 - Saldo de transacdes correntes e
necessidade de financiamento externo”

US$ milhdes
Periodo Saldo de transacdes Investimentos estrangeiros Necessidade de
correntes diretos financiamento externo
Valor % PIB Valor % PIB Valor % PIB
Mensal Ultimos Ultimos Mensal Ultimos  Ultimos Mensal Ultimos  Ultimos
12 meses 12 meses 12 meses 12 meses 12 meses 12 meses
1996 -4 297 -23 502 -3,03 2020 10792 1,39 2276 12710 1,64
1997 -3797 -30448 -3,77 1925 18993 2,35 1871 11455 1,42
1998 -3666 -33450 -4,25 2773 28 856 3,66 894 4 595 0,58
1999 -3024 -25420 -4,79 2353 28578 5,38 671 -3 158 -0,59
2000 Jan -940 -23920 -4,47 3029 30304 5,66 -2 089 -6 385 -1,19
Fev -1196 -24 088 -4,45 1689 27372 5,05 - 493 -3 284 -0,61
Mar -1939 -23985 -4,39 2248 27921 511 - 309 -3937 -0,72
Abr -3013 -24 371 -4,42 1369 26960 4,89 1644 -2589 -0,47
Mai -1632 -24 426 -4,39 1666 27316 491 -34  -2889 -0,52
Jun -2 448 -23 947 -4,26 3405 28693 5,10 -957  -4746 -0,84
Jul -1339 -23712 -4,17 5153 30085 529 -3814 -6372 -1,12
Ago  -1505 -23211 -4,04 2488 29870 5,20 -983  -6659 -1,16
Set -1 643 -23 495 -4,06 1584 28939 5,00 59 5444 -0,94

Out -3510 -24 515 -4,20 2121 28907 4,95 1388 -4393 -0,75
Nov -2551 -24741 -4,20 5722 32827 5,57 -3171  -8086 -1,37

Dez -2971 -24 688 -4,15 2305 32779 5,62 666 -8 091 -1,36
2001 Jan -2 307 -26 055 -4,42 1644 31394 5,33 663  -5339 -0,91
Fev -1757 -26 617 -4,57 995 30700 5,27 763 -4 083 -0,70
Mar -2 608 -27 286 -4,74 2086 30539 5,30 523 -3252 -0,56
Abr -2 377 -26 650 -4,68 2026 31196 5,48 351 4546 -0,80
Mai -2179 -27 197 -4,84 2037 31566 5,62 142 -4 369 -0,78
Jun -2115 -26 864 -4,86 1093 29255 5,29 1021 -2391 -0,43
Jul -2 037 -27 562 -5,06 2490 26592 4,88 - 453 970 0,18
Ago -1149 -27 205 -5,07 1403 25506 4,76 - 254 1699 0,32
Set -913 -26 475 -5,02 1488 25410 4,82 -574 1065 0,20
Out -2 438 -25404 -4,89 1335 24624 4,74 1103 780 0,15
Nov -1552 -24 405 -4,77 2176 21078 4,12 - 624 3 326 0,65
Dez -1783 -23 217 -4,61 3863 22636 4,50 -2 079 581 0,11

1/ Necessidade de financiamento externo = déficit de transacées correntes - investimento estrangeiro direto liquido
(inclui empréstimos intercompanhias)

defilial de empresa brasileira no exterior a matriz no pais.

Osinvestimentosestrangeirosdiretosliquidosno paissomaram US$22,6 bil hées,
comparados a US$32,8 bilhdes em 2000, com a participacdo no capital de
empresas no pais atingindo US$18,9 bilhdes. Do total de ingressos US$20,1
bilhdes corresponderam a investimentos auténomos e US$1 bilhdo foram
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direcionados a privatizacdes, dos quais US$622 milhdes ao setor de
telecomunicagdes e US$457 milhdes ao setor de seguros. Destacou-se aelevagao
na conversdo de divida em investimentos diretos, de US$1,7 bilhdo para US$4,2
bilhdes. Os empréstimos intercompanhias somaram desembolsos liquidos de
US$3,7 bilhdes, aumento de 33,6%.

A parcelamais representativa dos investimentos estrangeiros diretos originou-se
dos Estados Unidos, totalizando US$4,5 bilhdes, retracdo de US$868 milhdes em
relacdo a 2000. Os investimentos oriundos da Espanha, maior investidor em 2000,
somaram US$2,8 bilhdes, comparados a US$9,6 bilhdes no ano anterior. Registre-
se, ainda, aretragdo de US$812 milhdes em investimentos de Portugal e o aumento
de US$375 milhdes para US$1 bilhdo de investimentos da Alemanha.

Os investimentos estrangeiros diretos por setor revelaram retragdo de 47,5% em
servicos, alcancando US$12,7 bilhdes em 2001. O declinio concentrou-se nos
setores de correios e telecomunicagdes, cujas inversfes externas diminuiram
US$6,7 bilhdes, para US$4,2 bilhdes, fruto da reducéo de ingressos de recursos
destinados a privatizagdes, e intermediacéo financeira, para os quais ingressaram
US$2,2 bilhdes, queda de US$4,2 bilhdes.

Os investimentos brasileiros em carteira no exterior somaram US$795 milhdes,
retracéo de 53,1% em relagdo a 2000. Os investimentos em agfes de empresas
estrangeiras resultaram em saida liquida de US$1,1 bilhdo, embora tenha havido
retorno liguido de US$150 milhdes de recursos aplicados em BDR. As aplicacfes
em titulos de renda fixa registraram retorno liquido de US$326 milhdes, valor
equivalente a liberacdo de garantias colaterais que decorreu da troca de Bénus
Global 2024 por bdnus Brady, ocorrida em marco. As demais modalidades de
titulos de renda fixa geraram saidas liquidas nulas.

Osinvestimentosestrangeirosem carteiratotalizaram ingressos|iquidosde US$872
milhdes, comparados a US$8,7 bilhdes em 2000. Os investimentos em agbes
somaram US$2,5 bilhdes, com captacdes liquidas de US$3 bilhdes em American
Depositary Receipts (ADR), dos quais US$769 milhdes da Embraer, US$651
milhdes da Petrobras e US$300 milhdes do BNDESPar, e saidas liquidas de
US$545 milhBes de recursos aplicados em agdes negociadas no pais. Os
investimentosemtitulosderendafixa, por outrolado, apresentaram saidasliquidas
de US$1,6 bilhdo, com destaque para a amortizagdo liquida de US$3,1 bilhdes de
notes e commercial papers, dos quais US$1 bilhdo convertido em investimento
estrangeiro direto, sem efeitoliquido no balango de pagamentos. Asoperagfescom
bénus compensaram parcialmente esse resultado, com captagdes liquidas de
US$1,2 bilhado, com destaque paraas col ocagdes de bdnus daRepublicaem janeiro
(Global 2006, US$1,5 bilhdo, e Euro 2011, US$938 milhdes), abril (Samurai 2007,
US$638 milhdes), maio (Global 2005, US$1 bilh&o) e agosto (Samurai 2003,
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Quadro 5.23 - Investimentos diretos

US$ milhdes
Discriminag&o 2000 2001
1° sem 2° sem Ano 1° sem 2° sem Ano
Investimentos diretos 12678 17820 30498 12064 12830 24894
Ingressos 16668 24575 41243 16 773 18529 35302
Saidas 3990 6755 10745 4709 5699 10 408
Brasileiros no exterior -727 -1554  -2282 2183 75 2 258
Retornos 515 437 953 3293 1814 5 106
Saidas 1243 1991 3234 1110 1739 2849
Participacéo no capital -537 -1217 -1755 2 330 - 578 1752
Retornos 452 388 840 3251 985 4 236
Saidas 989 1605 2595 921 1 562 2483
Empréstimos intercompanhias -190 -337 -527 - 147 653 505
Ingressos 63 49 112 42 829 871
Saidas 253 386 639 189 176 365
Emp. da matriz no Pais a filial no ext. -216 -331 -547 - 152 - 116 - 268
Amortizagdes 37 28 64 33 60 93
Desembolsos 252 359 611 185 175 360
Emp. de filial no ext. a mat. no Pais 26 -6 20 4 768 773
Desembolsos 27 21 48 8 769 778
AmortizagGes 1 27 28 4 1 5
Estrangeiros no pais 13405 19374 32779 9881 12755 22636
Ingressos 16153 24137 40290 13480 16715 30195
Saidas 2748 4764 7511 3599 3 960 7 559
Participacéo no capital 12538 17478 30016 7728 11215 18944
Ingressos 13773 19630 33403 9397 11875 21272
Moeda 13174 18436 31610 8533 8463 16 996
Autébnomos 11830 13103 24934 7911 8006 150917
Privatizacbes 1344 5333 6677 622 457 1079
Conversdes 580 1130 1710 846 3 368 4 215
Autébnomos 462 874 1336 846 3 368 4 215
Privatizacbes 118 256 374 - - -
Mercadoria 18 64 83 18 43 61
Saidas 1234 2152 3387 1669 659 2 328
Empréstimos intercompanhias 867 1896 2763 2153 1540 3692
Ingressos 2381 4507 6888 4083 4841 8924
Saidas 1514 2611 4125 1930 3301 5232
Emp. de mat. no ext. a filial no Pais 857 2102 2959 2 146 1542 3 688
Desembolsos 2358 4420 6777 4073 4838 8911
Amortizacbes 1501 2318 3819 1926 3296 5223
Emp. da filial no Pais a mat. no ext. 10 -206 -196 7 -2 4
Amortizacdes 23 87 110 11 2 13

Desembolsos 13 293 306 4 5 9
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Quadro 5.24 - Investimentos estrangeiros diretos

Ingressos relativos a privatizagdes

US$ milhdes
Discriminacéo 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Total 2345 5249 6121 8785 7051 1079
Setor elétrico 1760 3079 1927 1020 693 -
Light 1177 - - - - -
CERJ 583 o = = ° =
Coelba - 448 - - - -
Cachoeira Dourada - Goias - 715 - - - -
Cia. Norte e NE de Distribui¢édo de Energia Elétrica - 363 - - - -
Cia. Estadual de Energia Elétrica - RS - 1373 - - - -
Cia. de Distribuicdo de Energia Elétrica - SE - 180 - - - -
Cia. de Energia Elétrica do Ceara (Coelce) - CE - - 551 - - -
Elektro - - 909 = o =
Gerasul - - 409 - - -
Empresa Bandeirantes de Energia S/A - - 58 - - -
CESP-Paranapanema - - - 710 - -
CESP-Tiete - - - 310 - -
Companhia Energética de Pernambuco (CELP) - - - - 398 -
Companhia Energética do Maranhdo (Cemar) - - - - 295 -
Ferrovias 41 - - - - -
Ferrovia Novoeste 20 - - - - -
Malha Centro-Leste 17 - - - - -
Malha Sul 5 - - - - -
TelecomunicagGes 544 433 4168 6659 2289 622
CRT 544 - 1019 - - -
Banda B - 433 427 250 866 -
Sistema Telebras - - 2721 6308 1424 -
Eletronet - - - 101 - -
Banda D - - - - - 390
Banda E - - - - - 232
Géas - 574 - 1106 295 -
Rio Gas S/A - 336 - - - -
Cia Estadual de Gas (CEG) - RJ - 238 - - - -
Cia de Gés de Séao Paulo (Comgas) - - - 963 - -
Concessao gas Sao Paulo - segunda area - - - 143 - -
Concesséo Gas Natural Sdo Paulo Sul - - - - 295 -
Bancos - - - - 3716 -
Meridional - - - - 15 -
Banespa - - - - 3700 -
Qutros - 1163 27 - 58 457
Porto de Sepetiba - - 27 - - -
Cia. Vale do Rio Doce (CVRD) - 1163 - - - -
Cia de Saneamento do Amazonas (Cosama) - - - - 58 -

Sasse Seguros - o o - - 457
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Quadro 5.25 - Investimentos estrangeiros diretos no paisl/
Distribuicdo por pais de origem

US$ milhdes
Pais Ingressos
2000 2001
Total 29876 21 095
Estados Unidos 5399 4 531
Espanha 9593 2763
Franca 1910 1908
Paises Baixos 2228 1897
Cayman, llhas 2035 1752
Portugal 2515 1703
Alemanha 375 1047
llhas Virgens Britanicas 231 909
Japao 385 825
Bermudas 315 613
Canada 193 448
Reino Unido 394 407
Luxemburgo 1027 280
Italia 488 278
Bahamas 181 263
Uruguai 200 180
Suica 307 179
Panama 21 135
Bélgica 384 112
Noruega 99 83
México 224 61
Suécia 629 54
Argentina 113 51
Dinamarca 262 33
Demais 370 583

1/ N&o inclui investimentos em bens, iméveis e moeda nacional. Até 2000, distribui¢éo relativa a operacdes de valor
superior a US$10 milhdes. Para 2001, refere-se ao total das operagoes.

US$1,7 bilhdo), alémdatroca, em margo, de US$2,2 bilhSesde Global 2024 por bénus
Brady (US$1,2 bilhdo de Discount Bonds US$682 de Par Bonds US$261 de C-
Bondse US$47 milhdes deDebt Conver sion Bond). Observou-se, ainda, amortizagéo
de US$3,3 hilhdes referente & nacionalizacéo de divida externa, dos quais US$3,1
bilhdesvinculadosaoperacéo detransferénciadeativos, naformadebdnusBrady,
de filial no exterior para matriz no pais. Esse registro teve como contrapartida o
retorno de investimentos brasileiros diretos no exterior. Os titulos de curto prazo
registraram ingressos liquidos de US$623 milhdes.

Outros investimentos brasileiros no exterior resultaram em saidas liquidas de
US$6,2 bilhdes. Asincertezasgeradas pelo cendriointernacional adverso implicou
ademanda, por parte dos bancos, de ativos em moeda estrangeira para protecdo
contra as oscilagfes da taxa de cdmbio, principal mente no segundo semestre, o
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Quadro 5.26 - Investimentos estrangeiros diretos no pais”
Distribuicao por setor

US$ milhdes
Setor Ingressos
2000 2001

Total 29 876 21 095
Agricultura, pecuéria e extrativa mineral 649 1500
Extracao de petréleo e servigos relacionados 481 1360
Demais 169 140
Indstria 5087 6 924
Fabr. e mont. de veiculos automotores? 961 1556
Produtos quimicos 1118 1528
Mat. eletronico e equips.de comunicagdo 655 1174
Produtos alimenticios e bebidas 975 560
Metalurgia basica® 246 428
Méquinas e equipamentos 579 323
Magquinas, aparelhos e mat.elétricos 66 310
Artigos de borracha e plastico 58 175
Celulose, papel e produtos do papel 10 148
Edicao, impressao e reproducao de gravacdes 23 140
Produtos minerais ndo-metalicos 67 127
Produtos de metal 26 93
Outras industrias 304 362
Servigos 24 139 12 671
Correio e telecomunicacées 10 897 4171
Intermediag&o financeira 6384 2221
Comércio 1635 1704
Eletricidade, gas e agua quente 2972 1443
Servigos prestados a empresas 795 789
Atividades de informatica e conexas”’ 1121 711
Seguros e previdéncia privada 14 630
Alojamento e alimentacéo 0 275
ConstrugéoS/ 12 254
Atividades imobiliarias 41 188
Transporte 44 146
Ativ. recreativas, culturais e desportivas 54 64
Limpeza urbana, esgoto e atividades conexas 34 38
Outros servigos 135 38

1/ N&o inclui investimentos em bens, iméveis e moeda nacional. Até 2000, distribui¢do relativa a operacdes de valor
superior a US$10 milhdes. Para 2001, refere-se ao total das operagdes.

2/ Inclui indUstria de pegas automotivas.

3/ Inclui siderurgia.

4/ Inclui internet.

5/ Inclui obras de infra-estrutura relacionadas aos setores energético e de telecomunicacdes.

gue resultou no aumento de depdésitos mantidos no exterior, de US$7,6 bilhes.
Os empréstimos ao exterior somaram saidas liquidas de US$1,1 bilhdo, com
concessdo liquidade US$1,4 bilh&o de empréstimos de longo prazo e recebimento
de US$295 milhdes de amortizac@o de empréstimos de curto prazo. Os outros
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Quadro 5.27 - Investimentos brasileiros em carteira

US$ milhdes
Discriminagao 2000 2001
1° sem 2° sem Ano 1° sem 2° sem  Ano
Total - 258 -1 438 -1 696 - 320 - 475 - 795
Receitas 324 2564 23888 886 741 1626
Despesas 581 4 002 4584 1 205 1216 2421
Investimentos em acdes -304 -1649 -1953 - 610 -511 1121
Receitas 53 1917 1970 124 46 170
Despesas 357 3 566 3923 734 557 1291
Brazilian Depositary Receipts (BDR) - -945 - 945 115 35 150
Receitas - 1669 1669 116 37 153
Despesas - 2614 2614 1 1 3
Demais - 304 - 704 -1 008 - 724 - 547 -1271
Receitas 53 248 301 8 9 17
Despesas 357 952 1309 732 556 1288
Titulos de renda fixa 46 211 258 290 36 326
Receitas 271 647 918 761 695 1457
Colaterais 83 162 245 326 - 326
Demais 187 485 673 435 695 1130
Despesas 224 436 660 472 659 1130

ativos registraram ingressos liquidos de US$2,5 bilhdes, devido a receita de
US$2,5 bilhdesreferentes aamortizagéo de empréstimos brasileiros delongo prazo
a Polbnia.

Outros investimentos estrangeiros no pais totalizaram ingressos liquidos de
US$8,6 bilhdes, comparados a amortizacdes liquidas de US$15,2 bilhdes em
2000, com reversdes nos fluxos liquidos tanto de crédito comercial quanto de
empréstimos. O crédito comercial de fornecedores para importagdo registrou
desembolsos liquidos de US$3,7 bilhdes, com concessdes liquidas de US$3,8
milh&es de recursos de curto prazo e amortizacgdes liquidas de US$176 milhdes
de créditos de longo prazo. A proporcao desses recursos de longo prazo
relativamente as importagfes manteve-se em torno de 10% ao longo de todo o
ano, o que proporcionou um giro constante dessamodalidade de crédito, umavez
que as importacoes ficaram estagnadas no periodo.

Osempreéstimosestrangeirosregistraram desembolsosliquidosde US$5,5 bilhdes,
incluidas trés parcelas desembolsadas pelo FMI atitulo do PAF, a primeira em
junho (US$2 bilhdes) e as subsequientes em setembro (US$4,8 bilhdes). Os
empréstimos de demais setores registraram amortizagfes liquidas de US$1,2
bilh&o. Os organismos internacionais desembolsaram US$1,4 bilh&o liquido, do
gual US$809 milhdes do Banco Mundial e US$786 milhdes do Banco
Interamericano de Desenvolvimento (BID), e amortizagBes liquidas de US$188
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Quadro 5.28 - Investimentos estrangeiros em carteira
US$ milhdes

Discriminagéo 2000 2001

1° sem 2° sem Ano 1° sem 2° sem Ano
Total 4602 4048 8 651 2088 -1216 872
Receitas 17597 21219 38816 18352 11145 29 497
Despesas 12995 17170 30 165 16264 12361 28625
Investimentos em agdes 1583 1493 3076 1892 589 2481
Receitas 9921 8425 18346 6097 4397 10494
Despesas 8338 6932 15270 4204 3808 8 013
Negociadas no pais - 827 -2 436 -3 262 165 -710 - 545
Receitas 6 448 3977 10425 4077 2938 7 015
Despesas 7275 6413 13687 3912 3648 7 560
Negociadas no ext. (ADR) 2409 3929 6 338 1728 1299 3026
Receitas 3473 4 448 7921 2020 1459 3478
Despesas 1063 519 1583 292 160 452
Titulos de renda fixa 3019 2 555 5575 195 -1804  -1609
Receitas 7676 12794 20470 12 255 6748 19003
Despesas 4657 10238 14895 12 060 8552 20612
Negociados no pais -130 - 69 - 199 -168 -106 - 274
Médio e longo prazos - 287 29 - 258 -176 -70 - 246
Receitas 363 616 980 309 223 532
Despesas 650 587 1238 485 293 778
Curto prazo 156 -97 59 8 -35 -28
Receitas 242 227 469 207 149 356
Despesas 85 324 410 199 184 384
Negociados no exterior 3150 2624 5774 364 -1 699 -1 335
Bonus 1863 1844 3707 967 192 1160
Desembolsos 4162 8061 12222 7349 2349 9 699
Novos ingressos 3562 2524 6 086 5199 2349 7 549
Refinanciamentos 600 5536 6 136 2150 - 2150
Amortizagbes 2299 6 216 8515 6382 2157 8539
Pagas 1724 646 2370 4232 2157 6 389
Das quais div. nac. (Bradies) - - - 2753 510 3263
Refinanciadas 575 5571 6 145 2150 - 2 150
Valor de face 705 5 816 6 521 2150 - 2 150
Descontos obtidos 130 246 376 - - -
Notes e commercial papers 1269 617 1 886 -947 -2171 -3118
Desembolsos 2799 3697 6 496 3827 3523 7 350
Amortizacdes 1530 3080 4 610 4774 5694 10468
Titulos de curto prazo 18 163 181 343 281 623
Desembolsos 111 193 304 562 504 1066
AmortizacGes 93 30 123 219 223 442
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Quadro 5.29 - Outros investimentos brasileiros

US$ milhdes
Discriminagao 2000 2001
1° sem 2° sem Ano 1° sem 2° sem Ano

Total -560 -2 430 -2 989 -2116 -4 076 -6 192
Empréstimos 197 - 479 - 282 -376 - 688 -1 063
Longo prazo -123 - 252 -375 - 659 - 699 -1 358
Receitas 265 329 594 723 693 1417
Despesas 387 581 969 1383 1393 2775
Curto prazo (lig.) 319 - 226 93 283 12 295
Moeda e depdsitos -222 -1 553 -1774 -1790 -5 804 -7 594
Bancos 911 410 1321 -136 -3 314 -3 450
Demais setores -1132 -1 963 -3095 -1653 -2 490 -4 134
Colaterais 118 48 166 - - -
Demais -1250 -2 011 -3261 -1653 -2 490 -4 144
Outros ativos -535 - 399 -933 49 2416 2 465
Longo prazo -8 -97 - 105 51 2374 2424
Receitas 1 2 3 106 2 458 2 564
Despesas 9 99 108 55 85 140
Curto prazo -527 - 301 - 828 -1 43 41

milhdes dol nter national Finance Cor por ation(l FC). Asagénciasgovernamentais
registraram-se pagamentos liquidos de US$140 milhdes, com destaque para
desembol sos de US$577 milhdes e amortizagdes de US$316 milhdes com oJapan
Bank for International Cooperation (JBIC), antigo Eximbank-Japan, e
desembol sos de US$261 milhdes e amortizacBes de US$232 milhdes com a KFW,
da Alemanha. As outras duas modalidades de empréstimos registraram fluxos
menos favoraveis no segundo semestre do ano, comparativamente ao primeiro,
por forca das incertezas na economia. O crédito comercial a compradores,
concedidos por bancos no exterior aresidentes no pais, registrou amortizagdes
liquidas de US$1,1 bilhdo no ano, do qual US$729 milhdes no segundo semestre.
Os empréstimos diretos a residentes somaram desembol sos liquidos de US$1,4
bilhdo, do qual US$1,2 bilh&o no primeiro semestre. Osempréstimosde curto prazo
registraram amortizacdes|iquidasde US$2,7 bilhdes. Observou-se, ainda, asaida
de US$579 milhdes de recursos de ndo-residentes mantidos no pais na forma de
depositos.

Ofluxofinanceiro por credor externorevel ou o aumento do servicoliquidodadivida
externa na forma de titulos de renda fixa. As operagdes com notes e commercial
paper s, que, em 2000, haviam registrado rolagem (ingressos em rel acéo apagamentos)
de 141%, tiveram rolagem de 70,2% em 2001. Somados 0s pagamentos de juros,
observa-se aumento de US$5,5 bilhdes nos servicos desse passivo. O pagamento
liquido da divida em bodnus, inclusive juros, somou US$3,7 bilhGes em 2001, em
comparagdo a US$478 milhdes no ano anterior, com destaque para a elevagdo de



182 / Boletim do Banco Central do Brasil - Relatério Anual 2001

Quadro 5.30 - Outros investimentos estrangeiros

US$ milhdes
Discriminagao 2000 2001
1° sem 2° sem Ano 1° sem 2° sem Ano
Total -13293 -1887 -15180 4617 4002 8 619
Crédito comercial (de fornecedores) -3674 -2 703 -6 376 877 2795 3672
Longo prazo -1559 -1 428 -2 987 - 246 70 - 176
Desembolsos 1438 1237 2 675 1384 1253 2638
AmortizagGes 2997 2 666 5 663 1630 1183 2813
Curto prazo (liquido) -2115 -1274 -3 389 1123 2725 3848
Empréstimos -10 052 1278 -8 774 3845 1679 5524
Autoridade monetaria -10378 -55 -10434 1977 4 696 6 674
Operag0es de regularizacéo -10323 - -10323 2005 4752 6 757
FMI -6 876 - -6 876 2005 4752 6 757
Desembolsos - - - 2005 4752 6 757
Amortizacdes 6876 - 6 876 - - -
Outras op. de reqularizacéo” -3446 - -3 446 - - -
Desembolsos - - - - - -
AmortizacOes 3446 - 3446 - - -
QOutros empréstimos de longo prazo -55 -55 - 111 -27 - 56 - 83
Desembolsos - - - 31 3 35
Amortizacdes 55 55 111 59 59 118
Demais setores 326 1334 1 660 1868 -3018 -1 150
Longo prazo 1088 1648 2 736 2042 - 468 1574
Desembolsos 7588 8 338 15 926 8364 6541 14 905
Organismos 2767 1906 4674 1922 1128 3 050
Agéncias 536 498 1034 776 963 1739
Compradores 1906 1346 3252 2623 2476 5099
Empréstimos diretos 2380 4 587 6 967 3043 1973 5017
Amortizagbes 6500 6689 13190 6322 7009 13331
Organismos 755 723 1477 747 896 1643
Agéncias 705 283 988 747 1131 1879
Compradores 3162 3159 6 321 2959 3205 6 164
Empréstimos diretos 1879 2524 4 403 1868 1777 3 645
Curto prazo -762 - 314 -1 077 -174 2549 -2724
Moeda e depdsitos 434 - 467 -33 - 107 -472 - 579
Outros passivos -1 5 4 2 0 2
Longo prazo -1 5 4 2 1 3
Curto prazo 0 0 0 0 -1 -1

1/ Inclui empréstimos concedidos pelo BIS e Bank of Japan (BoJ).

US$4 bilhdes em amortizacdes pagas. Os fluxos intercompanhias, por outro lado,
somaram ingressos liquidos de US$2,4 bilhées, aumento de 46,6%. Os fluxos com
empréstimos de bancos reverteram-se em 2001, relativamente a 2000, e totalizaram
saidasliquidasde US$275 milhées. Ospagamentos|iquidosdadividacom agéncias
somou US$693 mil hdes, aumento de U S$335 mil hdes, resultado associado ael evagéo
de US$609 milhdes em pagamentos ao Clube de Paris. Os fluxos com as demais
agéncias somaram ingressos liquidos de US$670 milhdes, incremento de US$274
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Quadro 5.31 - Fluxos financeiros por credor externo - itens selecionados”
US$ milhdes

Discriminacdo 1998 1999 2000 2001
Bird” 742 81 304 174

Desembolsos 2121 1686 1837 1756

Amortizacdes 1075 1256 1 156 1135

Juros 304 349 376 447

BID 1443 2173 1886 144

Desembolsos 2050 2 898 2 837 1294

AmortizacGes 347 343 321 508

Juros 260 382 630 642

FMI
Juros 16 515 383 158
Agéncias governamentais

Adgéncias -1607 -1196 - 358 - 693
Desembolsos 1144 1119 1034 1739
Amortizacées 1907 1692 988 1879
Juros 844 623 404 553

Memo:

Clube de Paris -2186 -1 705 - 754 -1 363
Amortizacdes 1497 1206 469 914
Juros 689 499 285 449

Bonus -3551 78 - 478 -3 666

Desembolsos 2698 7 708 12 222 9 699
Novos inaressos 2698 4708 6 086 7 549
Refinanciamentos - 3000 6 136 2 150

Amortizacdes 2867 4 408 8 515 8 539
Pagas 2867 1410 2 370 6 389
Refinanciadas - 2997 6 145 2 150

Juros 3382 3222 4185 4 826

Notes e commercial papers 17 616 -5 428 -2 238 -7 696

Desembolsos 24 940 11 976 6 496 7 350

Amortizacdes 4311 13 364 4610 10 468

Juros 3013 4 040 4124 4578

Intercompanhias - IED 2565 -2334 1 630 2 389

Desembolsos 6502 4882 6 888 8924

Amortizacdes 3125 6 287 4125 5232

Juros 812 929 1133 1303

Bancos 176 -5 061 691 - 275

Desembolsos 8509 4203 6 967 5017

Amortizacdes 6 056 7 126 4 403 3 645

Juros 2277 2138 1873 1647

1/ Né&o inclui desembolsos de compradores e fornecedores.
2/ Inclui CFI.

milhdes. Os fluxos com organismos resultaram em ingressos liquidos de US$318
milhdes, com destaque para a reducdo de desembolsos do BID, que, em 2000,
contemplaram US$1,1 bilh&o de desembolsos no ambito do PAF.

Divida externa

Em setembro de 2001, a divida externa total manteve-se praticamente inalterada,
atingindo US$216,5 bilhdes, o que representou reducdo de US$380 milhdes em
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relacdo ao estoque de dezembro de 2000. Em margo de 2001, houve reavaliagéo
metodoldgica do estoque da divida externa, além de abatimento de parcelas de
compromissos externos vencidos hdmais de 120 dias, mas néo contabilizadas nas
estatisticas de divida externa como pagos'.

Nesse Ultimo caso, enquadram-se compromissos externos vencidos em que possa
ter havido conversdo em investimento, perdao dadivida sem formalizacé&o, faléncia
ou liquidagdo do devedor, ou pagamentos feitos em moeda estrangeira ou em
moeda nacional no pais por meio da utilizacdo de contas de ndo-residentes. Em

Quadro 5.32 - Endividamento externo bruto

US$ milhdes
Discriminagéo 1997 1998 1999 2000 2001-Set”
A. Divida total (B+C) 191621 223792 225609 216921 216541
B. Divida de médio e longo praZOSZ/ 154906 197 494 199 000 189 501 189 460
Programa de assisténcia financeira - 9324 12281 1771 8 512
FMI - 4784 8834 1771 8512
BIS - 4 150 3150 - -
BoJ - 390 297 - -
Demais empréstimos do FMI 32 11 - - -
Bonus de divida reestruturada (Bradies ) 41 930 40419 35330 25250 19 587
Demais bbnus 7457 9321 16509 29504 37 332
Financiamentos de importacées 50 785 64 567 61608 58769 50 021
Organismos internacionais 12 353 15442 18544 21504 22 616
Agéncias governamentais 14 348 17143 14812 14237 13 150
Outros financiadores 24084 31982 28252 23027 14 255
Empréstimos em moeda 54521 73695 73142 74197 74 001
Empréstimos diversos 181 157 130 10 8
C. Divida de curto prazo 36 715 26 298 26 609 27420 27 081
Linhas de crédito de importacéo de petréleo 5695 3355 3318 2572 531
Bancos comerciais 26 501 17911 18954 18164 17 425
Financiamento rural (Resolugéo 2.483) 4003 1399 542 319 0
Outras operacdes ¥ 516 3633 3795 6 364 9 035
Financiamentos 2 616 3850 5051
Empréstimos 1179 2514 3984
D. Empréstimos intercompanhias 8377 17852 15859 19236 15 901

E. Divida total mais emp. intercompanhias (A+D) 199998 241644 241468 236 157 232 352

1/ 2001 contempla a revisédo na posicédo de endividamento, que aparta os atrasados e exclui estoque de principal
relativo a empréstimos intercompanhias. Para os anos anteriores, os estoques de empréstimos intercompanhias
também passaram a ser apresentados separadamente.

2/ As posigoes referem-se a dados de registro de capitais efetuados no Banco Central, que podem néo coincidir com
os nimeros apresentados no balango de pagamentos, que especificam ingressos e saidas efetivamente ocorridos
no exercicio.

3/ A partir de 1997, inclui, além de operagdes do Banco Central, Bridge loans e empréstimos para repasse a empresas
exportadoras. Em 1999, inclui ainda, captag6es de curto prazo de commercial paper, notes, bénus, empréstimos
diretos e financiamentos de importacdo amparados em registro no Banco Central.

1/ Paramaior detalhamento sugere-se consulta a Nota Técnica do Bacen 16 - Aprimoramento
das estatisticas sobre divida externa brasileira, que pode ser acessada no website www.bcb.gov.br.
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momentosdecriseinternacional, por exemplo, devedorestendem arealizar operagdes
de recompra de seus titulos emitidos no exterior, com descontos significativos,
antecipando pagamentos. O estoque de créditos apartados nessa condi ¢&o somou
US$16,3 bilhdes em mar¢o. Como houve retorno de operacgdes apartadas a divida,
oestoquedecréditosapartadoscontraiu paralS$16,2 bilhdesemjunho e permaneceu
no mesmo patamar em setembro de 2001.

Quanto areavaliagado metodol 6gica, compreende os empréstimos intercompanhia,

contraidos por subsidiérias brasileiras junto as suas matrizes no exterior, que, de
acordo com a metodol ogia descritana 52 edi¢éo de 1993 do Manual de Balango de

Quadro 5.33 - Divida externa registrada

US$ milhdes

Devedor Credor

Bonus Clubede Organismos” Bancos Notes?
Paris

A. Total 57 095 6523 31128 25716 58520
B. Médio e longo prazos 56 919 6523 31128 20869 58106
Setor publico 56 429 6523 28 625 2 359 6 766
Setor publico ndo-financeiro 56 019 6 523 25725 1777 2 763
Tesouro Nacional 55779 6 523 9739 121 -
Banco Central do Brasil - - 8512 782 -
Estatais 240 - 2234 824 2763
Estados e municipios - - 5240 50 -
Setor financeiro 410 - 2900 582 4003
Setor privado 490 - 2503 18510 51340
Né&o-financeiro 122 - 2238 10393 39753
Financeiro 368 - 265 8117 11 587
C. Curto prazo 176 - - 4 847 414
Empréstimos 176 - - 1333 414
Nao-financeiro - - - 967 180
Financeiro 176 - - 366 234
Financiamento de importacdes - - - 3514 -
Néo-financeiro - - - 1061 -
Financeiro - - - 2 453 -
D. Empréstimos intercompanhias - - - - 2120
E. Divida total mais emp. intercompanhias (A+D) 57 095 6 523 31128 25716 60 640

(continua)

Pagamentos do FMI, séo considerados como investimentos estrangeiros diretos.
Assim, apartir demargode2001, essesempréstimosnao fazem partedo estoquetotal
dadividaexterna, sendo apresentados a parte. Em setembro de 2001, o estoque de
empreéstimos intercompanhias era de US$15,9 bilhdes, dos quais US$13,6 bilhdes
referentes a empréstimos de médio e longo prazos.
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Quadro 5.33 - Divida externa registrada (continuac&o)

US$ milhdes Posicdo: 30.9.2001
Devedor Credor
Agéncias Fornecedores Outros Total
A. Total 6 627 6248 6619 198 478
B. Médio e longo prazos 6 627 5672 3614 189 460
Setor publico 3147 518 1298 105 667
Setor publico néo-financeiro 2592 348 1082 96 830
Tesouro Nacional 1084 232 998 74 476
Banco Central do Brasil 78 - - 9372
Estatais 1175 114 84 7 434
Estados e municipios 255 2 - 5548
Setor financeiro 555 170 216 8 837
Setor privado 3480 5154 2 316 83 793
Né&o-financeiro 3349 5099 1249 62 203
Financeiro 131 55 1067 21 590
C. Curto prazo - 576 3 005 9018
Empréstimos - - 2044 3967
Né&o-financeiro - - 131 1278
Financeiro - - 1913 2 689
Financiamento de importagdes - 576 961 5 051
Nao-financeiro - 576 441 2078
Financeiro - - 520 2973
D. Empréstimos intercompanhias - - 13781 15 901
E. Divida total mais emp. intercompanhias (A+D) 6 627 6248 20 400 214 379
1/ Inclui FMI.

2/ Inclui commercial papers e empréstimos securitizados.

A dividade médio elongo prazosregistrou quedade US$41 milhdesno periodo.
A divida de curto prazo situou-se em US$27,1 bilhdes, reducéo de US$339
milhdes.

Os empréstimos do FMI, referentes ao PAF, foram acrescidos em US$6,8 bilhdes,
dosquais US$4,8 bilhdes em setembro, no &mbito do novo acordoStand-by(SBA),
sendo US%$4,3 bilhGes na modalidade Suplementacéo de Reservas (SRF) e US$462
milhdes na modalidade Credit Tranche. Em junho, foram desembolsados US$2
bilhGes referentes ao SBA anterior, na modalidade Credit Tranche. Os recursos
sacadoshamodalidade SRF serdo amortizadosem setembro de 2002 e mar¢o de 2003;
os demai s serdo amortizados apartir de 2004. Os recursos complementares do PAF
tomados junto ao Bird totalizaram US$1,2 bilhao.

O estoque de bdnus, composto porBradies, bénusdaRepublicae, em menor escal a,
b6nus do setor privado, aumentou US$2,2 bilhdes, com importante modificagéo na
composicdo. Enquanto a parcela composta por Bradies reduziu-se em US$5,7
bilhdes no periodo, o estoque dos demais bénus, que representava 53,9% do total
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Quadro 5.34 - Divida publica externa registrada
Composicéo do principal por devedor e avalista
US$ milhdes
Discriminagéo 1997 1998 1999 2000 2001-Set

Governo federal (contratada diretamente) 65 989 66 777 68 959 72592 74 496

Estados e municipios 3512 4 886 5401 5575 5 547
Direta 364 746 320 97 3
Com aval 3148 4 140 5081 5478 5544

Autarquias, empresas publicas e

sociedades de economia mista 16 173 31 467 30398 21439 27 396
Direta 9 297 15 879 19575 14 242 14 123
Com aval 6 876 15 588 10823 7197 13 273

Setor privado (com aval do setor publico) 489 919 919 919 462

Total geral 86 163 104 049 105677 100525 107 901
Direta 75 650 83 402 88854 86 931 88 621
Com aval 10 513 20 647 16 823 13594 19 280

Pelo governo federal 10 111 19 920 16 622 13 246 19 163
Pelos estados e municipios 1 5 3 1 0

Pelas autarquias, empresas publicas e
sociedades de economia mista 401 722 198 347 117

emdezembro de 2000, cresceu US$7,8 bil hdes, passando arepresentar 65,6% dototal
em setembro de 2001. Explicam esse movimento, além de vencimentos programados
e captacdo de novos recursos, o volume negociado em operacao de troca de bdnus
globais por Bradies, US$2,2 bilhdes em 2001, e a parcela de divida nacionalizada,

Quadro 5.35 - Divida externa registrada - por devedor

. ~ 1/
Esauema de amortizacao

US$ milhdes

Discriminagdo Estoque 2001 2002 2003 2004 2005
A. Divida total (B+C) 198478 10613 31577 23250 28454 20450
B. Divida de médio e longo prazos 189460 7742 25430 23250 28454 20450
Setor publico ndo-financeiro 96830 2790 8632 12748 11904 8275
Governo central (Impacto em reserva) 63090 1788 3191 4555 4068 5548
Demais 33740 1002 5441 8193 7836 2727
Setor publico financeiro 8837 271 1108 1102 947 1226
Setor privado 83793 4681 15690 9401 15603 10949
C. Divida de curto prazo 9018 2871 6147 - - -
Setor publico ndo-financeiro 62 8 54 - - -
Setor publico financeiro 1710 987 723 - - -
Setor privado 7246 1876 5370 - - -
D. Empréstimos intercompanhias 15901 2230 4925 1999 1635 1101

E. Divida total mais empréstimos
intercompanhias (A+D) 214379 12843 36502 25249 30089 21551

(continua)
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Quadro 5.35 - Divida externa registrada - por devedor (continuacéo)
Esquema de amortizagio™

US$ milhdes Posig&o: 30.9.2001

Discriminagéo 2006 2007 2008 2009 2010 2011 e

posteriores

A. Divida total (B+C) 16355 15237 8292 6934 4298 33019

B. Divida de médio e longo prazos 16355 15237 8292 6934 4298 33019

Setor publico néo-financeiro 7723 6748 4185 4317 2726 26 783

Governo central (Impacto em reserva) 6 050 5034 2996 3256 1783 24 821

Demais 1673 1714 1189 1061 943 1962

Setor publico financeiro 1183 378 1124 113 393 992

Setor privado 7449 8111 2983 2504 1178 5244

C. Divida de curto prazo - - - - - -
Setor publico néo-financeiro - a o o - -
Setor publico financeiro - - o o o -
Setor privado - a o - - -

D. Empréstimos intercompanhias 741 705 380 361 379 1445
E. Divida total mais empréstimos
intercompanhias (A+D) 17096 15942 8672 7294 4676 34 464

1/ Inclui operagdes de regularizagéo.

US$3,1 bilhes, referente atroca deBradies por dividainterna. Ressalte-se ainda
que, em janeiro de 2001, foram amortizados US$826 milhdes referentes a Ultima
parcela do bbénus Interest Due and Unpaid (IDU), primeiro titulo da divida
renegociada a ser quitado integralmente.

Dadivida externa de médio e longo prazos em setembro de 2001, 39,1% referiam-se
acréditosrelativos a empréstimos em moeda, 26,4% a financiamentos de comércio
e 30% a bbnus. A parcela restante, 4,5%, referia-se a0 PAF. O estoque de

Gréfico 5.10
Composicao da divida externa reaistrada
Setembro de 2001
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Quadro 5.36 - Divida externa registrada
Esauema de amortizac&o"

US$ milhdes
Discriminacao Estoque 2001 2002 2003 2004 2005
A. Divida total (B+C) 198478 10613 31577 23250 28454 20450
B. Divida de médio e longo prazos 189460 7742 25430 23250 28454 20450
Organismos internacionais 31128 556 5544 8222 4706 1994
Agéncias governamentais 13150 625 1768 2024 2146 2123
Compradores 8583 1380 3667 1052 807 302
Fornecedores 5672 832 2126 746 567 271
Empréstimos em moeda 74008 2697 9920 7752 14788 11 247
Bonus 56919 1652 2406 3454 5440 4513
C. Divida de curto prazo 9018 2871 6147 - - -
D. Empréstimos intercompanhias 15901 2230 4925 1999 1635 1101

E. Divida total mais empréstimos
intercompanhias (A+D) 214379 12843 36502 25249 30089 21551

(continua)

Quadro 5.36 - Divida externa registrada (continuaco)
Esauema de amortizacdo”

US$ milhdes Posic&o: 30.9.2001
Discriminag&o 2006 2007 2008 2009 2010 2011 e
posteriores
A. Divida total (B+C) 16355 15237 8292 6934 4298 33019
B. Divida de médio e longo prazos 16355 15237 8292 6934 4298 33019
Organismos internacionais 1502 1196 1112 927 834 4534
Agéncias governamentais 2093 495 393 297 356 830
Compradores 203 174 135 128 94 641
Fornecedores 154 181 55 68 39 633
Empréstimos em moeda 8129 8257 3553 2222 1153 4 290
Bonus 4273 4934 3043 3291 1822 22 091

C. Divida de curto prazo - - a a o -
D. Empréstimos intercompanhias 741 705 380 361 379 1445

E. Divida total mais empréstimos
intercompanhias (A+D) 17096 15942 8672 7294 4676 -53 680

1/ Inclui operagées de regularizagéo.
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Quadro 5.37 - Prazo médio de endividamento externo registrado”

Em anos
Discriminacdo 1997 1998 1999 2000 2001
Dez Dez Dez Dez Mar Jun Set
Total 6,32 5,95 6,21 6,92 6,75 6,94 6,54

1/ Com base no esquema de amortizagao.

Quadro 5.38 - Prazo médio de amortizagao

Divida externa reqistrada”

US$ milhdes
Discriminacéo 2001-Set Prazo médio
A. Total 198 478 6,52
Organismos internacionais 31128 4,65
Agéncias governamentais 13150 4,25
Fornecedores/compradores 14 255 2,38
Empréstimos em moeda + curto prazo 83026 4,02
Bonus 56 919 12,62
Bradies 19587 9,97
Global/Euro 35821 14,41
Outros 1512 4,43
B. Empréstimos intercompanhias 15901 4,77
C. Total + intercompanhia 214 379 6,39

1/ Exclui vencidos.

financiamentos de médio e longo prazos apresentou reducdo de 14,9% no periodo
em andlise, em parte devido ao aparte das parcelasde principal vencidashamaisde
120 dias. A reducdo esteve concentrada em credores do tipo compradores e
fornecedores, US$8,8 bilhdes. Até setembro de 2001, foram amortizados US$790
milhdesreferentesadividasrenegociadasno ambito do ClubedeParis, contribuindo
para a diminuicao de US$1,1 bilhdo na parcela devida a agéncias governamentais.
Em contrapartida, o estoque devido a organismos internacionai s aumentou nesse
mesmo montante.

A dividade curto prazo, em setembro de 2001, declinou 1,2% em relagdo a posi ¢éo
de dezembro de 2000. Enquanto as linhas de crédito para importacdo de petroleo
diminuiram US$2 bilhdes, o estoque de outros créditos nas modalidades
financiamentos e empréstimos ampliou-se em US$2,7 bilhoes.

Considerando somente 0 estoque de divida externa registrada, que representa
91,7%dadividaexternatotal, o setor publicofiguracomo maior devedor, acumulando



V Relagdes econdmico-financeiras com o exterior / 191

US$105,7 bilhes em recursos de médio elongo prazos e US$1,7 bilhdo em recursos
de curto prazo devidos pel o setor piblico financeiro. Os 45,9% restantes dadivida
externaregistrada, devidos pelo setor privado, dividem-se em US$83,8 bilhGes de
médio e longo prazos e US$7,2 bilhdes de curto prazo. O endividamento de médio
elongo prazosdo setor privado concentra-se namodalidadenotes, responsavel por
61,3% do total. A reducédo da participacdo do setor privado pode ser explicada
principal mente pelo aparte das parcelas de principal vencidas hd mais de 120 dias
do estoque de divida.

O setor publico nao-financeiro detinha, em setembro de 2001, US$96,8 bilhdes em
divida externa de médio e longo prazos. Desse total, 76,9% concentravam-se no
Tesouro Nacional, dos quais US$55,8 bilhdes na modalidade bonus. Dadividado
Banco Central, US$8,5 bilhdes referem-se a créditos fornecidos pelo FMI no
ambito do PAF e US$782 milhSes ao MY DFA, empréstimo originario de divida
reestruturada. A dividadosgovernosestaduai se municipaisrepresentava5,7% do
total do setor publico ndo-financeiro, concentrada em créditos de organismos
internacionais. A divida de estatais, 7,7%, concentra-se na modalidade notes.

A divida contratada com aval do setor publico atingiu US$19,3 bilh6es em
setembro de 2001, acréscimo de US$5,7 bilhdes em relagdo a dezembro de 2000.

O esguemade amortizac&o para o endividamento de médio elongo prazos, posic¢ao
de setembro de 2001, revelou concentracdo de vencimentos de 2002 a 2005, com
51,5% dos vencimentos programados para esse periodo. Da divida do setor
privado, 18,7% dos vencimentos concentram-se em 2002, enquanto da divida do
setor publico, 26,3% s6 devem ser amortizados apos 2011. Enquanto 62,9% dos
créditos de compradores e fornecedores vencem entre 2002 e 2004, 38,8% da
divida referenciada em bonus vence apos 2011.

O prazo médio da divida externaregistrada praticamente ndo se alterou, passando
de 6,4 anos, naposic¢ao de dezembro de 2000, para 6,5 anos na posi ¢&o de setembro
de 2001. A parcela referente a bdnus apresentava prazo médio de 12,6 anos,
enquanto o associado a financiamentos do tipo fornecedores e compradores,
totalizava 2,4 anos. Os vencimentos dos empréstimos do FMI referentes ao PAF
concentram-se nos anos de 2002 a 2006, o que contribui na diminuicéo para 4,7
anos do prazo médio da modalidade créditos de organismos internacionais.

Na composi¢do por moeda da divida externa registrada, ocorreram mudancas
significativas, com diminuicdo da predominancia do délar americano, moeda de
referéncia para 78,4% do valor do passivo em setembro de 2001, ante 84,2% em
dezembro de 2000. O euro e o iene japonés tiveram suas participacdes aumentadas
no periodo, passando de 3,6% e 6% para 4,9% e 8,3%, respectivamente. No
primeiro caso, ocorreu substituicdo natural de moedas dos paises componentes da
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Area do Euro pela nova moeda. No segundo, a expanso revelou novas emissdes
debdnus daRepulblicadenominadasemienes, totalizando US$2,3 bilhdesem 2001.
Destaque-se, ainda, o aumento do passivo em Direito Especial de Saque (DES),
al cancando 4,3% em setembro, em decorrénciados desembol sos ef etuados em 2001
no &mbito do novo PAF firmado com o FM| em agosto de 2001.

Entre dezembro de 2000 e setembro de 2001, alteracdes nas paridades cambiais
significaram reducéo do endividamento externo registrado de, aproximadamente,
US$1,1 bilhdo. A maior parte dessa redugéo originou-se da valorizagdo do dolar
frente ao euro e, conseqilentemente, as moedas componentes de sua area.

Quanto a composi¢do por modalidade de taxas de juros, a parcela da divida
remunerada por taxas flutuantes contraiu de 42,5%, em dezembro de 2000, para
39,8%, do total, em setembro de 2001. Essa contragdo reduziu a exposicdo do
endividamento brasileiro ao risco de taxa de juros, tornando o servico da divida
menos sensivel a modificagdes no cendrio econdémico internacional. Além da
preferéncia do setor privado por empréstimos e financiamentos sob taxas fixas, a
emissao de bdnus da Republica remunerados por taxas fixas contribuiu para a
alterag8o daproporcéo. No queserefereao estoque contratado sob taxasflutuantes,
a London Inter-Bank Offered Rate (Libor) semestral permaneceu como principal
referéncia, com 63,2%.

Indicadores de endividamento

Em setembro de 2001, observou-se melhora nos indicadores de endividamento,
devido a reducdo dos pagamentos do servico da divida, concomitantemente a
elevacdo do nivel dareservasinternacionais e aumento das exportacdes.

Nesse contexto, o indicador que mensura a participacéo do servico da divida nas

exportagdes diminuiu 12,2 p.p. Adicionalmente, a queda de 11,2% do PIB, entre

dezembro de 2000 e setembro de 2001, mostrou-se determinante para que a
participacado da divida externa em relacéo ao PIB aumentasse 4,5 p.p. no periodo.

A relacéo entre a divida externa e as exportagdes contraiu de 394% para 373%,

enquanto adividatotal liquidade ativos, que, em 2000, representava311% do val or
da receita de exportagdes dos Ultimos doze meses, atingiu 281%.

CaptacOes externas

O valor de face dos titulos emitidos pela Republica Federativa do Brasil em 2001
somou US$8,9 bil hdes, dosquaisUS$6,7 bilhGes corresponderam arecursos novos
e US$2,2 bilhdes ao cancelamento de Bradies. Dos langamentos com base
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Quadro 5.39 - Indicadores de endividamento

US$ milhdes

Discriminagao 1997 1998 1999 2000 2001-Set
Servico da dividall 40 431 47 224 70 375 52 085 47 788

Amortizactes” 26021 31381 52907 34989 29789

Juros brutos 14 410 15 843 17 468 17 096 18 000
Divida de médio e longo prazos (A) 154 906 197 494 199000 189501 189 460
Divida de curto prazo (B) 36 715 26 298 26 609 27 420 26 991
Divida total (C)=(A+B)3/ 191 621 223 792 225 609 216 921 216 451
Reservas internacionais (D) 52173 44 556 36 342 33011 40 054
Créditos brasileiros no exterior (E) 7331 7 441 7274 6 801 6 397
Haveres de bancos comerciais (F) 9639 7 380 7 481 6028 6 920
Divida total liquida (G)=(C-D-E-F) 122 479 164 415 174 512 171 081 163 080
Exportacdes 52 994 51 140 48 011 55 086 58 061
PIB 807 814 787 889 531057 594 247 527 544

Memorando (em percentagem)

Servico da divida/exportacdes 76 92 147 95 82
Servigo da divida/PIB 5,0 6,0 13,3 8,8 9,1
Divida total/exportagdes 362 438 470 394 373
Divida total/PIB 24 28 42 37 41
Divida total liquida/exportacdes 231 322 363 311 281
Divida total liquida/P1B 15 21 33 29 31

1/ Para setembro de 2001, acumulado em 12 meses.
2/ Inclui pagamentos de programa de assisténcia financeira. Exclui amortizacdes refinanciadas.
3/ Exclui empréstimos intercompanhias.

exclusivamente em recursos novos, dois consistiram em reabertura de papéis
lancados em 2000: US$500 milhdes de Global 07, denominado em ddlar, e US$441
milh6ées de Euro 05, denominado em euros. As emissdes concentraram-se no
primeiro semestre. Ressalte-se, contudo, que o bénus Samurai 03, no montante de
US$1,7 bilhao, lancado em agosto, constituiu-se na maior emissdo desse tipo de
papel realizada no Japado por um néo-residente.

Em relacéo a diferenca entre a taxa de retorno oferecida por titulos do Tesouro
Americano eaassociadaaostitulosbrasileiros (spread), noslangamentosde 2001,
0 menor prémio de risco pago atingiu 430 pontos basicos (p.b.), referente ao
Samurai 03, e 0 maior, 773 p.b., referente ao Global 24. A amplitude da variagéo
deveu-se a utilizacdo de diferentes moedas e, principa mente, aos distintos prazos
decaptacgéo.

CaptacgOes externas — operagdes de troca

Com base naResolugéo 69 do Senado Federal, de 12.9.1996, que autorizou aUni&o
arealizar operacdes de recompra e de reestruturacao de titulos da divida externa
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Gréfico 5.11
Indicadores de endividamento
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brasileira, foram recomprados, em 2001, US$2,2 bilhdesem valor deface deBradies,
e emitidos, em contrapartida, 0 mesmo montante de bdnus Global com vencimento
em 2024. Os Bradies aceitos na troca foram: US$1,2 bilhdo de Discount Bonds
US$682 milhdes dePar Bonds US$261 milhdesdeC-Bondse US$47 milhdesdeDebt
Conversion Bonds. Apesar de nao ter havido reducdo nominal de divida,
considerando o val or demercado dostitulosdo Tesouro Americano, aliberagdo de
garantias colaterais referente ao montante de titulos cancelados atingiu US$700
milhdes, recursos incorporados as reservas internacionais.

O montantededividanacionalizada, ou seja, titulosdedividaexternatrocados por
titulos de divida interna ou utilizados no pagamento de dividas com o Tesouro,
totalizou US$3,3 bilh&es em 2001. Nos meses de junho ejulho, ocorreu retorno de
capital de US$2,8 bilhdes e US$306 milhdes, respectivamente, decorrente da
transferéncia patrimonial de subsidiérias no exterior a matriz no Brasil, naforma
de titulos de renegociacdo da divida externa @radies). Esses titulos foram
trocadospor titulosdadividapublicainterna, no ambito do Programade Saneamento
dosBancosFederais, o queresultou no cancelamento dedividaexternano mesmo
valor. Além disso, em dezembro foram amortizados US$261 milhdes de Bradies,
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Quadro 5.40 - Emissdes da Republica

Discriminacdo Data de Datade  Prazo Valor Cupom Taxa de  Spread sobre
Ingresso  vencimento anos US$ milhdes % a.a. retornono ys TreasurySI

langcamento
% a.a. (bps)
Euromarco 07 26.2.1997  26.2.2007 10 592 8,000 242
Fung NLG 2151997 2152002 5 210 6,625 190
Fung FRF 2151997 2152002 5 175 6,625 195
Fung ATS 2151997 2152002 5 168 6,625 190
Global 27% 961997  9.6.2027 30 3500 10,125 10,90 395
Eurolira? 26.6.1997  26.6.2017 20 443 11,000 348
Eurolibra 30.7.1997  30.7.2007 10 244 10,000 8,73 268
Euro 03 331998  3.3.2003 5 547 8,625 9,67 417
Global 08 741998  7.4.2008 10 1250 9,375 10,29 375
Euromarco 08% 2341998  23.4.2008 10 410 10,0-7,0 8,97 328
Global 04 2241999 15.4.2004 5 3000 11,625 11,88 675
Euro 02 2971999  29.7.2002 3 859 9,500 12,24 650
Euro 04 30.9.1999  30.9.2004 5 531 11,125 13,18 742
Global 09 25.10.1999 15.10.2009 10 2000 14,500 14,01 850
Euro 06 17.11.1999 17.11.2006 7 723 12,000 12,02 743
Global 20 26.1.2000 15.1.2020 20 1000 12,750 13,27 650
Euro 10 422000  4.2.2010 10 737 11,000 12,52 652
Global 30 6.3.2000  6.3.2030 30 1600 12,250 12,90 663
Samurai 03 17.42000 17.4.2003 3 573 4,500 11,23 474
Euro 05% 572000  5.7.2005 5 1156 9,000 10,40 470
Global 07% 26.7.2000  26.7.2007 7 1500 11,250 12,00 612
Global 40 17.8.2000 17.8.2040 40 5157 11,000 13,73 788
Euro 07"/ 5102000 5.10.2007 7 656 9,500 11,01 508
Samurai 06 22122000 2232006 5 531 4,750 10,92 531
Global 06 11.1.2001  11.1.2006 5 1500 10,250 10,54 570
Euro 11 2412001 2412011 10 938 9,500 10,60 560
Global 24 2232001 15.4.2024 23 2 150 8,875 12,91 773
Samurai 07 1042001  10.4.2007 6 638 4,750 10,24 572
Global 05 1752001 15.7.2005 4 1000 9,625 11,25 648
Samurai 03 30.82001 28.8.2003 2 1661 3,750 8,10 430

1/ Os recursos ingressaram em dois momentos: US$3 bilhdes em 9.6.1997 e US$500 milhdes em 27.3.1998.

2/ Os recursos ingressaram em dois momentos: ITL500 bilhdes em 26.6.1997 e ITL250 bilhdes em 10.7.1997

3/ Step-down - 10% nos dois primeiros anos e 7% nos anos subsequentes.

4/ Os recursos ingressaram em dois momentos: US$1 bilhdo em 6.3.2000, com spread de 679 bps
e US$0,6 bilhdo em 29.3.2000, com spread de 635 bps.

5/ A emissédo do Euro 05 ocorreu em duas tranches: EUR750 milhdes, com spread de 488 bps, em 5.7.2000,
e EUR500 milhGes, com spread de 442 bps, em 9.5.2001.

6/ A emissao do Global-07 ocorreu em duas tranches: US$1 bilh&o, com spread de 610 bps, em 26.7.2000,
e US$500 milhdes, com spread de 615 bps, em 17.4.2001.

7/ A emisséo do Euro-07 ocorreu em duas tranches : EUR500 milhdes, com spread de 512 bps, em 19.9.2000,
e EUR250 milhdes, com spread de 499 bps, em 2.10.2000.

8/ Sobre US Treasury , no langamento. Para titulos emitidos em mais de uma tranche,
spread ponderado pelo valor de cadatranche .
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Quadro 5.41 - Operagdes de trocas de bonus da Republica

US$ milhdes
Bonus Data de Data de Valor da Valor de Bradies Reduc&@o nominal Colateral
emitido Ingresso  vencimento nova emisséoll cancelados de divida externa liberado
Global27” 961997  15.4.2027 2245 2 693 448 610
Global04®  30.4.1999  15.4.2004 1000 1103 193 :
Global 094/ 15.10.1999 15.10.2009 2000 3003 1003 587
Global 305/ 29.3.2000 6.3.2030 578 705 127 139
Global07%  26.7.2000  26.7.2007 379 416 37 -
Global 407/ 17.8.2000 17.8.2040 5158 5 400 242 334

8/
Global 24 22.3.2001 15.4.2024 2150 2 150 - 700
Total 13510 15 560 2050 2370

1/ Inclui somente parcela emitida a partir do cancelamento de Bradies.

2/ Bradies aceitos na troca: Par, Discount e C Bond.

3/ Bradies aceitos na troca: El e IDU.

4/ Bradies aceitos na troca: Par, Discount, C Bond e DCB.

5/ Bradies aceitos na troca: Par, Discount, DCB, FLIRB, e El.

6/ Bradies aceitos na troca: FLIRB, NMB, El e BIB.

7/ Bradies aceitos na troca: Par, Discount, C Bond, DCB, FLIRB, NMB, El, IDU e BIB.
8/ Bradies aceitos na troca: Par, Discount, C Bond, DCB.

Quadro 5.42 - Divida externa reestruturada - Bradies, Pré-Bradies e MYDFA

Discriminacéo Saldo em 31.12.2001 Data de
US$ milhdes vencimento

Capitalization Bonds (C Bonds) 6540 15.4.2014
Debt Conversion Bonds (DCB) 3794 15.4.2012
Discount Bonds 2181 15.4.2024
Eligible Interest Bonds (EI) 2220 15.4.2006
Front Loaded Interest Reduction Bond (FLIRB) 607 15.4.2009
New Money Bond 1994 (NMB) 1562 15.4.2009
Par Bonds 2053 15.4.2024
Exit Bond (BIB) 372 15.9.2013
Multiyear Deposit Facility Agreement (MYDFA) 782 15.9.2007
Total 20112 -

utilizados como pagamento na quitacéo de dividas do setor privado junto ao
Tesouro.
Titulos da divida externa brasileira

O mercado internacional de titulos refletiu, no segundo semestre de 2001, a
deteriorac&o no cenério internacional vinculada aos ataquesterroristas aos EUA e
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Gréfico 5.12
Cotacgodes de titulos brasileiros no exterior
Mercado secundario - cotacéo de compra, final de periodo - 2001
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aintensificacéo da crise argentina. Assim, o desempenho dos principais papéis da
divida externabrasileira, em 2001, foi marcado por alta volatilidade e tendéncia de
baixa nas cotacgdes, encerrando 0 ano em patamar inferior ao de 2000, emborajaem
recuperacéo. O C-Bond, titulo soberano de maior liquidez e referéncia para papéis
remuneradosataxasflutuantes, desval orizou-se 1,5% no ano. A partir desetembro,
observou-se queda nas cotacdes, com 0C-Bond atingindo 67,25% do seu valor de
face nesse més, ante 76,25% em setembro de 2000. No Ultimo bimestre do ano, em
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face da reversdo de expectativas dos investidores, registrou-se recuperagdo no
mercado de titulos e 0 C-Bond encerrou 2001 cotado a 76% do valor de face.

A cesta contendo titulos da divida externa brasileira, ponderados por liquidez,
apresentou, ao longo de 2001, diferencial de remuneragéo em relagdo a titulos do
Tesouro Americano (spread) variando entre 668 e 1.251 p.b. A média, calculada
com base em observacdes diérias, atingiu 889 p.b. Em 2001, os titulos externos de
paises latino-americanos foram considerados de risco ligeiramente inferior aos
brasileiros, com spreads6 p.b. mais baixos, em média. A partir de setembro, no
entanto, registrou-se depreciacdo dos titulos latino-americanos e consequente
aumento dos spreads que ultrapassaram 1.000 p.b. Em novembro, a diferenca
entre ospread pago por outrostitul oslatino-americanos e pel ostitulosbrasileiros
ampliou-se, atingindo 323 p.b., evidenciando a reduc¢do do risco de crédito
brasileiro e a retomada de confianca dos investidores.

Gréfico 5.13
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Programa de assisténcia financeira internacional — saques e amortizagdes

A diretoriaexecutivado FMI aprovou, em setembro de 2001, o SBA, apds o Brasil
ter completado, com sucesso, as sete revisdes do SBA anterior. O novo acordo, no
montante aproximado de US$15,6 bilhdes, estar4 em vigor até dezembro de 2002.
Em setembro foram sacados US$4,7 bilhdes, dos quai s US$4,3 bilhdesnamodalidade
SRF a serem amortizados em setembro de 2002 e mar¢o de 2003. O restante do
crédito estara disponivel em 2002, em quatro parcelas, apds a confirmacdo dos
critérios de desempenho definidos. O novo SBA substitui o acordo de trés anos
aprovado em final de 1998. Destaque-se que, em junho de 2001, foram sacados
US$2 bilhdes na modalidade Credit Tranche, referentes ao SBA anterior.

Em 2001, os recursos provenientes de organismos internacionais, Bird e BID,
proporcionaram ingressosde US$1,5 bilh&o e geraram despesasdejurosde US$601



V Relagdes econdmico-financeiras com o exterior / 199

Quadro 5.43 - Empréstimos de regularizagéo

US$ milhGes
Discri- 19981/ 1999 2000 2001

minagdo Desemb. Desemb. Amort. Juros Desemb. Amort. Juros Desemb. Amort. Juros

Bird? - 1000 - 40 1000 - 104 1162 - 224
BID? - 1999 - 29 1787 - 273 364 - 377
FMI 4784 6025 1966 463 - 6876 338 6721 - 216
BIS 4 150 4500 5500 602 - 3150 179 - - -
BoJ 390 424 517 57 - 297 17 - - -
Total 9324 13947 7983 1191 2787 10323 911 8247 0 817

1/ N&o houve amortizagBes ou pagamentos de juros.
2/ Valores incluidos em financiamentos no balango de pagamentos.

milhdes. A linhadecrédito destinadapel o BI D aprogramassociaisfoi integralmente
sacada pelo Tesouro Nacional e o primeiro pagamento sera efetuado em dezembro
de 2002. Restam recursos de outras linhas passiveis de saque apenas pelo BNDES,
cuja utilizagéo depende de aprovacéo pelo Congresso Nacional. Ao final de 2001,
o saldo devedor junto aesses organismos, no quetange ao PAF, registravaUS$7,3
bilhdes, comvencimentosde2002 a2005, exceto umalinhadestinadaao BNDESque
vence em 2019. Do total inicialmente disponibilizado, US$10,2 bilhdes, restam
US$2,9 bilhdes passiveis de saque.

Quadro 5.44 - Metas de divida externa - 2001 (acordo com FMI)

US$ milhdes
Periodo Médio e longo prazos Curto prazo Aval
Teto Ocorrido” Teto Ocorrido” Teto Ocorrido”
Mar 94 500 89127 3500 1695 1580 919
Jun 95 200 87 501 3500 962 1580 919
Set 95 000 88912 3500 531 1600 462
Dez 94 800 84 835 3500 364 1600 396

1/ Dados apurados no periodo.
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VI

A ECONOMIA INTERNACIONAL

I ntroducéo

A trajetoriadaeconomiamundial em 2001 foi marcada pel arecessdo nos Estados
Unidos, queinfluenciou negativamente o nivel de atividade nosdemaispaises. A
evolugdo do produto mundial, dessa maneira, reduziu-se praticamente a metade,
de acordo com oWorld Economic Outlook, de dezembro de 2001, publicado pelo
FMI. Apdscrescer 4,7%, em 2000, estima-se variagao de apenas 2,4% no produto
mundial no ano de 2001. Considerando apenas as economias industrializadas, o
FM1 estima crescimento de 1,1% do produto em 2001, significativamente abaixo
dos 3,9% registrados no ano anterior. O comércio internacional foi ainda mais
atingido pelos efeitos darecessao e, a partir do Gltimo trimestre, pel osimpactos
do ataqueterroristade 11 de setembro nos Estados Unidos. Assim, aexpansao do
comércio, em volume, que se situara expressivamente acima do crescimento do
produto, atingindo 12,4% em 2000, teria se reduzido a 1% em 2001.

Gréfico 6.1
Produto e comércio mundiais
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A economia norte-americana interrompeu, em 2001, uma década de crescimento
continuo, entrando em recessdo a partir de margo. Diante da acentuada
desacel eracao ou retracdo observada em seus principais indicadores de ofertae
demanda agregados, e na auséncia de pressodes inflacionérias, oFederal Reserve
(Fed) reduziu em 475 p.b., ao longo de 2001, a meta para os juros basicos, fed
funds que situou-se em 1,75% a.a. em dezembro. A essa politica monetaria
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expansionista somaram-se medidas da mesma natureza na area fiscal, como
reducéo de impostos e aumento nos gastos federais.

Dentre as demais economias industrializadas, destague-se a permanéncia da
situacgao recessiva no Japdo, com a perspectiva de contracdo do produto interno,
variagdes negativasnaatividadeindustrial, nivel recorde de desemprego, deflacdo
e aintensificacéo dos problemas no setor bancério. A Areado Euro, por suavez,
teve seu ritmo de crescimento afetado pelo declinio da demanda mundial. A
producéo industrial registrou variagcdo anual negativa e atrajetoria de reducéo da
taxa de desemprego foi interrompida. Nas principais economias da regido os
indicadores do final do ano apontavam cenario de estagnacdo. Diante da
convergénciadainflacdo areferénciado Banco Central Europeu (BCE), aautoridade
monetédria reduziu sua taxa minima de refinanciamento em 150 p.b. em 2001,
atingindo 3,25% a.a. em dezembro.

De acordo com dados do Balance Preliminar da Comissdo Econdmica para a
América Latina e o Caribe (Cepal), a regido teve sua taxa de crescimento
reduzida de 4,1%, em 2000, para 0,5% em 2001. Para tal resultado contribuiram
a desacelerac@o econdmica mundial, com significativos impactos regionais,
como por exemplo no caso do M éxico, cujarecessdo acompanha a dos Estados
Unidos, etambém a permanénciadacrise argentina. A deterioragéo da situacéo
econbmicanaArgentina, especialmente no final do ano, dadaa continuidade do
cenario de contracdo da atividade e do nivel de renda e de deflacéo, provocou
asrenuncias do Ministro da Economia e do Presidente da Republica, incluindo
crises institucional e social. A partir da situacéo de virtual inadimpléncia,
mesmo apds a troca de titulos da divida do pais, foi declarada moratoria,
fechando o acesso ao mercado internacional de capitais. A Cepal projeta
reducdo de 3,8% no PIB do pais em 2001.

Estados Unidos

Encerrando o mais longo ciclo de expansdo do pés-guerra, a economia norte-
americana foi considerada tecnicamente em recessdo a partir de marco de 2001
pelo BusinessCycle Dating Committee, doNational Bureau of Economic Research.
Assim, o PIB real dosEUA apresentoutaxasdecrescimentotrimestraisdecrescentes
ao longo do ano, até recuar 0,3% no terceiro trimestre. No Ultimo trimestre, a
economia norte-ameri cana surpreendeu positivamente, crescendo 1,4%, com base
em estimativa preliminar doBureau of Economic Analysis (BEA), do Department
of Commerce. O crescimento de 1,2%, registrado em 2001, foi o menor dos ultimos
dez anos, quando teve inicio o ciclo de expansao recente, em seguida ao biénio
recessivo 1990-1991.
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Gréfico 6.2
Produto Interno Bruto”
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1/ Variagédo em relagdo ao trimestre anterior, anualizado e dessazonalizado.

Refletindo a retracéo da atividade econdmica, o indice da producdo industrial
situou-se, em dezembro de 2001, em nivel 7% abaixo do de junho de 2000. A taxa
de utilizacdo da capacidade instalada daindustria, por suavez, declinou para 74%
em dezembro, nivel mais baixo desde o final de 1982, movimento que espelhou o
comportamento daindustria manufatureira, cujataxade utilizagéo retrocedeu para
73%. Por fim, a taxa de desemprego alcancou 5,8% ao final de 2001, ano em que
90 mil postos de trabalho foram extintos por més no setor ndo-agricola.
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Fonte: Federal Reserve System
1/ Série dessazonalizada.

Aosprimeiros sinais de que arecessdo seinstalava, oFederal Reserve, natentativa
deevitar aaterrissagem forcada (hardlanding) daeconomia—temor que se agravou
com os atentados terroristas de 11 de setembro — comegou a promover, ainda em
janeiro de 2001, cortes sistemati cos nameta paraataxade juros dosfed funds. Foram
efetuados, ao todo, onze cortesnosjuros basicosao longo do ano, reduzindo ameta
de 6,5% a.a. em dezembro de 2000 para 1,75% a.a. doze meses depois.

Quase a0 mesmo tempo em que o0 Fed invertia com intensidade acentuada o
contracionismo que caracterizara a politica monetéria do ano anterior, Ultimo da
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assim-chamada “exuberancia irracional” dos mercados, o governo Republicano
recém-empossado anunciava, em cumprimento a promessade campanha, programa
de cortes de impostos e aumentos de gastos para estimular a economia.
Consegiientemente, apartir de junho, o superavit acumulado do Tesouro passou a
se situar abaixo do registrado no ano anterior. Essa diferenca acentuou-se més a
més, perfazendo US$110 bilhdes ao final do ano fiscal encerrado em setembro. Na
esteiradosacontecimentosde 11 desetembro, novapropostadeaumento degastos
foi encaminhada ao L egislativo, onde, apesar das divergéncias entre republicanos
e democratas, ndo havia duvida sobre a necessidade de outro estimulo fiscal.
Assim, conforme projegdes do Office of Management and Budget, o orgamento
deve registrar déficits de US$106 bilhes, US$80 bilhdes e US$14 bilhdes nos
préximos anos fiscais.

Gréfico 6.5
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Parte consideravel do resultado do PIB no quarto trimestre deveu-se a promogao
especial definanciamento semjurosnacompradeautomoveis. Defato, asvendas
no varejo tiveram aumento significativo de 7% em outubro, mas recuaram 3% no
més seguinte, mantendo-se praticamente estaveis em dezembro. No mesmo
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sentido, as despesas de consumo, principal elemento de sustentagéo dademanda
agregada(aolado dosgastosdo governo), cairam drasticamente em setembro, apos
osatentadosterroristas, recuperando-sefortementeem outubro paracair novamente
em novembro e dezembro, ainda que moderadamente.
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Fonte: Bureau of Economic Analysis
1/ Série deflacionada, dessazonalizada e anualizada.

No que se refere a formagéo bruta de capital fixo, o valor da construgao realizada
aumentou 3% em relacdo ao ano passado, havendo, no entanto, nitidareverséo de
tendénciaapartir defevereiro, quando asconstrugdesatingiram o pico datrajetéria
de crescimento iniciada em agosto do ano anterior. A producéo de bens de capital
(business equipment), por suavez, caiu ininterruptamente ao longo do ano.
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1/ Quantidade anualizada, dessazonalizada em délares constantes de 1996.

No tocante ao comércio exterior, o déficit dos Estados Unidos em bens atingiu
US$426 bilhdes no ano, ante US$452 bilhdes em 2000. Embora o déficit tenha
diminuido, exportacdes eimportacdes reduziram-se ao longo do ano, asprimeiras
influenciadas pelafraca demanda externa; as Ultimas, pelarecessao doméstica.
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Gréfico 6.8
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1/ Série dessazonalizada.

Ao final do ano, o expansionismo das politicas fiscal e monetariadava mostras de
estar produzindo os primeiros efeitos sobre a atividade econémica. Com isso, a
balanca entre otimistas e pessimistas quanto a retomada norte-americana pendia
claramente em favor dos primeiros. A atuacdo tempestiva doFederal Reserve, em
particular, era saudada por ter evitado o aprofundamento darecessdo. Com efeito,
a queda dos juros exerceu forte impacto sobre o consumo das familias e sobre os
estoques empresariais. O consumo em alta e a inflex&o do ciclo dos estoques —
assim acreditam os otimistas — deverdo contribuir para a retomada no primeiro
trimestre de 2002. Os pessimistas, por suavez, argumentavam que o elevado grau
de endividamento das familias e das empresas norte-americanas pode criar sérios
obstécul os paraquetal processo, umavez instal ado, se sustente. E verdade que os
cortes sucessivos de juros gjudaram aaliviar o servico das dividas, medidatdo mais
importante quando se sabe que ainflacéo baixae cadente ndo contribuiu paracorroer
ovalor real dosencargosfinanceiros. Ademais, com ataxadejurosno nivel de1,75%
a.a., 0 espaco do Fed para novas redugfes de juros diminuiu consideravel mente.

Japéao

A economia japonesa, apds periodo de crescimento volatil nos Gltimos anos,
apresentou desempenho desfavoravel em 2001, quando registrou retrag&o por dois
trimestresconsecutivos. Asprevisdes oficiai sapontam parareducédo do produto em
torno de 1% para o ano fiscal de 2001 encerrado em marco de 2002. O cenério é
derecessdo em ambiente deflacionario, associado ao declinio daprodugdoindustrial
e ao racionamento do crédito bancério, e agravado pel os efeitos de agudareducéo
na receita de exportagdo resultante do desaquecimento da demanda externa. A
deterioragado das condi¢Oes de trabal ho elevou ataxa de desemprego aniveisacima
do limite critico de 5% com impactos adversos no consumo. O governo, por sua
vez, pressionado pela dividainterna da ordem de 130% do PIB, limitou a emisséo
de bbnus a ¥130 trilhdes, visando principalmente manter programas de reformas
estruturais e de seguridade social .
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Como principal alternativa para superacéo da crise, a partir de abril de 2001
passou-se a dar prioridade aos programas de reformas estruturais, baseado no
sentimento de que sem elas ndo haver4 como o pais emergir do processo de
recessdo. Em outubro de 2001, o governo aprovou suplementagdo orgcamentaria de
¥3trilhdes(US$25 bilhdes), eemjaneirode2002 foi aprovadanovacomplementacéo
no valor de ¥2,6 trilhGes (US$20 bilhdes) com a expectativa governamental de
estimular o PIB no ano fiscal de 2001 em 0,9% em termos reais e elevar a oferta de
empregos em 110 mil vagas.

A demanda externa, que tem atuado como um dos principais mecanismos de
estimulo aatividade econdmica, apresentou fraco desempenho, refletindo aretragao
naseconomiasamericanaedo lesteasiatico. Durante 0 ano de 2001, as exportacdes
totalizaram US$402,4 bilhdes, 16,1% inferiores as realizadas em 2000, enquanto
as importagdes decresceram 7,6%, situando-se em US$347,7 bilhdes. A variagéo
acumuladaem doze meses do superavit tem apresentado trajetériaacentuadamente
declinante a partir de junho de 2000, intensificando-se a partir de dezembro de 2000
em funcéo de reducéo dademandapor bensintensivosem tecnol ogiadainformagéo.
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1/ Variacéo do acumulado em 12 meses.

O desempenho da economia durante o ano de 2001 permaneceu aquém das
expectativas de mercado. Na série com ajuste sazonal, apos 0,5% de crescimento
(taxa anualizada) no primeiro trimestre, o produto decresceu 4,8% no segundo
trimestre e 2,2% no terceiro trimestre. Expectativas de mercado apontavam para
decréscimo de 2% no quarto trimestre eretragéo de 0,3% no ano civil de 2001. Para
0s anos de 2002 e 2003, as expectativas sdo respectivamente de -1,5% e 1,2%.
Segundo analistas, é fundamental controlar o processo deflacionario e solucionar
o problema dos empréstimos vencidos e hdo pagos para que aeconomiaatinjaseu
potencial anual de crescimento da ordem de 2% a 3%.

A producdo industrial expandiu-se ataxas crescentes até outubro de 2000, ao
atingir variagdo de 5,6% no saldo acumulado em doze meses. A partir de entéo,
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Gréfico 6.10
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1/ Variagdo em relagéo ao trimestre anterior, anualizado e dessazonalizado.

essa tendéncia reverteu-se, tendo alcancado, em dezembro de 2001, -7,4%. Em
2001, areducdo alcancou 7,9%. O fraco desempenho na producdo industrial &
parcialmente explicado pela retracdo na demanda externa e por efeitos de
segundaordem, como areducao das encomendas dechipseprodutosel etronicos
cujademandaem 2001 registrou quedade 17%. Esses produtos aindaenfrentam
a competicdo de outros paises asiaticos como a China, onde os custos de
producéo sédo relativamente menores.
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O fraco desempenho daeconomiatem-serefletido no mercado detrabalho. A partir
de agosto de 2000, a taxa de desemprego mantida em 4,6%, iniciou movimento
ascendente, tendo alcangado 5,6% em dezembro de 2001. A situagdo no mercado
de trabalho levou o primeiro ministro Junishiro Koizumi a criar uma rede de
segurancgasocial parafornecer crédito abaixo custo as pequenas e médiasempresas
e amenizar as consequéncias do desemprego.

A partir de outubro de 2000, a moeda japonesa, que vinha mantendo-se estavel na
faixa de ¥106/US$, deu inicio a um movimento de depreciagéo, tendo al cangado,
em dezembro de 2001, a cotagdo de ¥127,36/US$, o que contribuiu para alimentar
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a crenca de mercado de que o governo tem interesses em manter a moeda
desval orizada. Essatendéncia depreciativa da moeda despertou preocupagdes de
economias como a da China, que teme a perda de vantagens comparativas nos
mercados externos.
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A evolucgao dospregosindicaqueo paisaindando emergiu do ambientedeflacionario.
OlndicedePregosao Consumidor (IPC) mantevevariagdesanuai ssi stematicamente
abaixo de zero durante o ano de 2001, tendo registrado em dezembro -1,7%. O
indice de Precos no Atacado (IPA) registrou em dezembro variagio anual de
-0,8%, oscilando ao longo do ano entre val ores positivos e negativos em torno de
zero. Para provocar umareagao nos precos, o Banco do Japéo (BoJ), a partir de 16
de marc¢o de 2001, mudou a principal meta de politica monetéria — antes centrada
nauncollateralized call rate—parao controledo saldo dacontacorrentedo Banco
Central, injetando maior liquidez no mercado.

Para evitar que a economia entre em recessao pelaterceiravez numadécada, e
retomar o crescimento auto-sustentado conduzido pela demanda privada, as
reformas em andamento, além de adotar medidas que acabem com a deflag&o,
terdo que solucionar o problema dos empréstimos vencidos e ndo-pagos que
totalizavam ¥35,7 trilhdes (7,1% do PIB), em setembro de 2001. Estima-se que
a cada 1% de declinio no deflator do PIB, gera-se cerca de ¥5,5 trilhdes em
créditos de dificil recuperacéo. Sobre esses empréstimos, a discussao esta
centrada em definir se o governo deve injetar fundos publicos diretamente nos
bancos. Nesse sentido, as medidas de politicamonetaria citadas anteriormente
constituiram uma primeiratentativa de recuperacéo dafunc¢édo de intermediagdo
do sistemabancério, possibilitando aos bancos acesso adinheiro a custo zero
que o BoJ tem disponibilizado na forma de reservas. 1sso liberaria o sistema
bancéario para a alocagdo de recursos em areas mais produtivas, aumentando a
eficiéncia da economia.
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O ambiente de recessdo com queda nos precos refletiu-se no indice de confianca
empresarial Tankan, que mede expectativas de curto prazo para a industria
manufatureira. Apés movimento ascendente apartirde marcode 1999, estabilizou-
se no nivel 10 no terceiro trimestre de 2000, para em seguida tornar a decrescer,
atingindo o valor de -38 ao final de 2001. Esse mesmo indice para as condicfes
de oferta e demanda decresceu de -18 para -48 no mesmo periodo.

Area do Euro

Em sintonia com o comportamento da economia global, o nivel de atividade na
Areado Euro apresentou significativa e crescente desacel eracdo durante todo o
ano de 2001. Esse comportamento se expressou na contracdo da producgdo
industrial no final do periodo, narigidez da taxa de desemprego, na auséncia de
ganhos de produtividade e no baixo nivel de expanséo das vendas no varejo. A
inflacdo, por sua vez, apresentou trajetéria de alinhamento areferéncia do BCE
Nnos pregos ao consumidor e, no caso dos precos ao produtor, registrou deflacéo
no ultimo trimestre do ano. Nesse ambiente, a atuacéo do BCE na administragcao
da politica monetéria daregido privilegiou a redugdo dos juros para estimular a
recuperagdo econdmica. Completando o cendrio, as expectativas empresariais,
que declinaram significativamente ao longo de todo o ano, registraram, em
dezembro, possiveis sinais iniciais de recuperacao.

Asvendas no varejo declinaram até novembro relativamente ao pico atingido no
primeiro trimestre do ano. Apés alcangar variagdes ante aos mesmos meses do
ano anterior de 3,4%, em janeiro, e de 2,3%, em marco, o indicador permaneceu
estavel ao redor dataxa de crescimento anual de 1,5% entre junho e novembro.
A excecdo constituiu-se no dado de outubro, -0,3%, afetado pelos efeitos
desfavoraveis sobre o consumo, em decorréncia do atentado terroristade 11 de
setembro nos Estados Unidos.

A balanga comercial da Areado Euro evoluiu favoravelmente ao longo do ano.
O superéavit acumulado em 2001, até novembro, US$33,5 bilhdes, superou em
292,5% os US$7,3 bilhdes observados em igual periodo de 2000. Devido ao
ambiente mundial de desacel eragdo econdmica, tanto as exportagdes quanto as
importacdes sofreram reducBes na comparacdo com o ano anterior. As
exportacdes, que entre janeiro e novembro de 2001 acumularam US$865,1
bilhées, declinaram 7,1% comparativamente ao mesmo periodo do ano
precedente, enquanto as importacdes registraram contracdo de 9,7%. A
recuperacao do saldo comercial néo foi suficiente, no entanto, para recuperar
0s patamares observados em 1999, US$50,3 bilhdes na mesma base de
comparacao.
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Gréfico 6.13
Saldo comercial acumulado em 12 meses
100
\
80
2 |
2 60
® N
S 40
— P
20
\_/x//
0

Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez
1999 2000 2001

Fonte: Eurostat

A producéo industrial daregi&o n&o conseguiu sustentar, em 2001, os elevados
niveis de crescimento observados no ano 2000, acima de 5% na comparagéo com
iguais periodos do ano anterior. No primeiro semestre, observou-se tendéncia de
desaceleracdo, com a taxa de variagéo anual passando de 5,1%, em janeiro, para
0,9%, em abril, e zero, em maio. No segundo semestre do ano, 0 comportamento
do setor industrial revel ou-secontracionista, comvariagdesanuai snegativassendo
observadas em cinco meses. Em novembro e dezembro, houve reducgdes anuais de
4,2% e de 4,1%, respectivamente.

Gréfico 6.14
Variacéo anual da produgao industrial
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Embora de forma né&o tdo acentuada como a producéo industrial, o PIB dos doze
paises que conformam a Area do Euro também registrou desacel eracéo de suataxa
de expansdo. O ponto mais elevado do crescimento recente do PIB da regi&o
ocorreu no segundo trimestre de 2000, 3,9%. A partir de entdo, os indicadores
foram decrescendo sucessivamente até alcancarem 1,6% e 1,4% no segundo e
terceiro trimestres de 2001, respectivamente.

Interrompendo tendéncia de queda observada em 2000, a taxa de desemprego
permaneceu estavel em 8,5% durante todo o ano. A produtividade do trabalho que



212 [ Boletim do Banco Central do Brasil - Relatério Anual 2001

Gréfico 6.15
Produto Interno Bruto
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vinhaem continua desacel eracéo desde o inicio do ano precedente, manteve-se
estagnada no segundo e terceiro trimestres de 2001. Nos mesmos trimestres, o

custo unitario do trabalho e a compensacao por empregado elevaram-se 2,5%
em cada periodo.

No que se refere aos precos, ocorreu a convergéncia do indice de Precos ao
Consumidor Harmonizado (IPCH) em direcéo areferéncia de 2% a.a. do BCE, e foi
registrada deflac&o no indice de Precos ao Produtor (IPP). A reduc&o dainflagio
medida pelo IPP ao longo do ano foi influenciada tanto pela desaceleragdo
econdmicamundial e naAreado Euro quanto pelareducdo nos precos do petréleo
e de seus derivados. Dessa maneira, o | PP, que atingira 4,9% em janeiro, 3,7% em
maio e 1,7% em agosto, tornou-se negativo em suataxa anual a partir de outubro,
encerrando 0 ano com deflacéo de 1,1%.

Gréfico 6.16
Inflag&o anual ao consumidor e ao produtor
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ApoOsregistrar tendéncia altista entre janeiro e maio, quando atingiu 3,4%, o |PCH
reverteu sua trajetoria, influenciado pela reducdo do ritmo de crescimento da
atividade econdémica. Nos meses de novembro e dezembro, o IPCH registrou
inflacdo anual de 2,1%, ligeiramente acima da taxa de referéncia estabel ecida pelo
BCE. Em movimento aparentemente contraditério ao comportamento dos precos
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ao consumidor, o agregado monetdrio M3 cresceu no decorrer de 2001. Cabe
ressaltar que o M3 constitui o primeiro pilar da politica monetaria do BCE, sendo
entendido como indicador antecedente do IPCH. A taxa de referéncia para a
expansdo anualizada da média mével trimestral do M3, de 4,5%, foi superada a
partir de maio, quando o indicador registrou 4,6%, atingindo 7,8%, em novembro.

A taxa de cambio entre o ddlar e o euro oscilou significativamente durante 2001.
Entrejaneiro ejunho, ataxamédiamensal registrou depreciacéo de aproximadamente
10%, ao passar de US$0,9384/€ para US$0,8537/€. Em seguida, 0 euro recuperou-
se até setembro, quando atingiu cotaco de US$0,9125/€. A moedadaAreado Euro
ndo conseguiu, no entanto, sustentar essa cotagao, depreciando novamente até o
final do ano, alcangcando média de US$0,8916/€ em dezembro.

A administragéo da politica monetaria pelo BCE acompanhou, ainda que de forma
menos agressiva que oFederal Reserve, atendénciageral de reducéo das taxas de
juros béasicas como reacdo a desacel eracéo daatividade econdmicamundial. Dessa
maneira, a taxa minima de refinanciamento situava-se em 4,75% a.a em janeiro,
sendo reduzida para4,5% a.a. em maio. | mediatamente antes do atentado terrorista
de 11 de setembro, o BCE voltou areduzir os juros basicos para 4,25% anuais. Em
seguida, em agdo conjunta com oFederal Reservee o Banco do Japdo no dia18 de
setembro, o BCE cortou a taxa béasica em cingiienta p.b., movimento repetido em
novembro, quando a taxa minima de refinanciamento reduziu-se a 3,25% a.a.

Gréfico 6.17
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Osindicadores das expectativas dos empresarios nos principais paises daAreado
Euro apresentaram comportamento desfavoravel ao longo de 2001, refletindo as
fracas condic¢des gerais da economia. Destaque-se a acentuada diminuicao dos
indicadoresno mésde setembro, efeito dasincertezas geradas peloseventosdodia
11 nos Estados Unidos. Ao final do ano, no entanto, todos os indicadores
apresentaram ligeira recuperagdo. Na Alemanha, o General Business Climate
Index, mensurado pelo Institute for Economic Research (IFO), perdeu 11,6 p.p.
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entre janeiro e dezembro, situando-se em 85,8 nesse Ultimo més. O indicador
francés — French Industrial Trends Survey, medido pelolnstitut Nacional dela
Statistique et des Etudes Economiques(I nsee) —acumul ou perdade 25 pontos no
mesmo periodo, embora tenha registrado, no més de dezembro, sua primeira
elevacdo no ano, de 89, em novembro, para 90. Por fim, o Italian Business
Confidence Indicator, calculado pelo Istituto di Studi e Analisi Economica
(Isae), conseguiu manter-se razoavelmente estavel no ultimo trimestre do ano,
média de 85, patamar significativamente inferior, no entanto, aos cem pontos
observados no comeco do ano.

Gréfico 6.18
Indicadores de confianga empresarial
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Coréia do Sul

A economia coreana foi severamente afetada pelo desaquecimento da economia
global edademandainternacional por produtosligadosatecnol ogiadainformacéo,
em particular. Aolongo do ano, porém, ademandainterna, reforcadapelaampliagao
dos gastos publicos, permitiu que as variagdes do PIB se mantivessem positivas:
3,7%, 2,7% e 1,8% respectivamente, no primeiro, segundo e terceiro trimestres de

Gréfico 6.19
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2001. A esperada manutenc&o daretomadado crescimento econdmico nos Estados
Unidos no inicio de 2002 tende a possibilitar o reaquecimento da economia
coreana, viaaumento das encomendas externas.

Os efeitos dadesacel eracdo da demanda externa se manifestaram apartir de margo,
guando as exportacdes passaram a apresentar variagdes anuais negativas.
Adicionalmente, no segundo trimestre, adepreciagdo do i ene passou acomprometer
acompetitividade dos produtos coreanos. Ao final do ano, as exporta¢des haviam
declinado 19,6% com relacdo ao ano anterior, ao passo que as importacdes
reduziram-se 14,1%. O saldo comercial acumulado em 2001 alcangou US$9,5
bilh8es, comparativamente a US$11,8 bilhdes em 2000.

Gréfico 6.20
Balanga comercial
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O indice de precos ao consumidor chegou a trazer alguma preocupagdo, com a
variagéo anual atingindo 5,4% em maio. A partir do segundo semestre, porém, a
desaceleracdo da demanda e o declinio dos precos do petréleo possibilitaram
reverter a tendéncia de alta da inflagdo. Em dezembro, a variagdo anual do indice
ao consumidor situou-se em 3,2%. A contengdo dainflag&o abriu espago para que
0 Banco da Coréia reduzisse a taxa basica de juros em 1,25 p.p. ao longo do ano,
situando-a em 4% a.a. em dezembro.

China

A China manteve trajetéria de intenso crescimento econdémico, com pequena
desaceleracdo motivada primariamente pelos efeitos do cenario internacional
desfavoravel. Sustentada pelo vigor da demanda interna, a expansédo do PIB
alcancou 7,3% no ano, comparativamente a 8% em 2000.

Asexportagfes cresceram 6,3% nosonze primeiros mesesde 2001, rel ativamente
aigual periodo do ano anterior, enquanto as importacdes registraram elevacao
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Gréfico 6.21
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de 8,6%, na mesma base de comparagdo. Com isso, 0 saldo comercial declinou
13,5% no periodo.

A China permanece como a economia emergente que recebe o0 maior volume de
investimento direto estrangeiro, com ingressos de US$46,8 bilhdes em 2001,
crescimento de 14,9% em relagdo a 2000.

O ingresso naOMC, efetivado em dezembro, deve implicar acel eragdo do processo
de liberalizagdo econdmica, com reducdo de tarifas e barreiras a importagdo. A
tarifanominal média devera ser reduzida de 11,1%, no final de 2001, para 6,9% em
cinco anos, enquanto amaior parte das barreiras ndo-tarifarias devera ser abolida.
Restrigdes geograficas e societérias ao investimento estrangeiro deverdo ser
gradualmente eliminadas. O novo contexto exigira a implementacédo de reformas
em setores que tendem a sofrer maior impacto da concorréncia estrangeira, tais
como o agricola, o bancério e o automotivo.

Por outro lado, as exportagdes chinesas terdo acesso ampliado ao mercado
internacional. As maiores vantagens caber&o aos setores intensivos em mao-de-
obra, em particular os setores téxtil e de confecgles, cujas cotas de exportacdo
seréo elevadas gradual mente até 2004 e eliminadas em 2005. Estima-se que o efeito
liquido do acesso a OMC seja positivo, traduzindo-se em maior crescimento da
producéo nacional em decorrénciadaexpansdo dasexportacdesedaprodutividade,
essa possi bilitada pela ampliacéo das transferéncias de tecnologia.

Turquia
O ano de 2001 foi marcado por forte instabilidade no mercado financeiro. Em

dezembro de 2000, o acordo de US$7,5 bilhdes com o FMI permitiu algum alivio
apobs a crise de novembro. Em fevereiro de 2001, uma crise politica gerou nova
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onda de instabilidade e perda acelerada de reservas internacionais. O governo
decidiu pela flexibilizagdo do regime cambial, permitindo a livre flutuacdo da lira
turca, que sofreu depreciacdo imediata de 28% e alcancou 50% no primeiro
semestre. Em maio, o acordo com o FMI foi reforgado em mais US$8 bilhdes e um
novo acordo passou aser discutido apartir do segundo semestre. Segundo o Fundo,
um reforgco ao programa de ajuste macroecondmico se tornou necessario dada a
elevacdo da incerteza em decorréncia dos eventos de setembro de 2001.

A instabilidade financeira doméstica combinada & recesséo econdmicaem escala
internacional resultaram em contracéo do PIB e da producéo industrial. O PIB
decresceu 7,1% no terceiro trimestre, apés retracdes de 8,5% no segundo
trimestre e de 2,1% no primeiro. A producéo industrial de 2001, por suavez, foi
8,9% inferior a do ano anterior.

A taxa de inflagdo manteve-se elevada durante todo o ano, atingindo 68,5% em
dezembro. A meta para 2001, estabel ecida no acordo com o FMI erade 52,5%, mas
foi revista para 58% em julho. Para 2002, foi definida a meta de 35%.

O déficit comercial acumulado nos onze primeiros meses de 2001 totalizou US$8,5
bilh&es, registrando contragéo de 65,6% relativamente aigual periodo de 2000, quando
o déficit atingiu US$24,8 bilhdes. A redugéo do déficit é decorrente do acentuado
declinio de 25,8% nas importacfes e do crescimento de 13,2% nas exportagdes.

Russia

O PIB russo apresentou elevagdes consistentes de aproximadamente 5% nos trés
primeirostrimestres de 2001, relativamente aos trimestres correspondentes do ano
anterior. O aparente descolamento do desempenho da economia doméstica com
relacdo ao cenério externo desfavoravel durante a maior parte do ano, fez dos
titulos russos os mais rentéveis em 2001.

No quarto trimestre, porém, de acordo com estimativas oficiais, avariagdo do PIB
foi praticamente nula, em conseqiiéncia dos efeitos do aprofundamento da
desacel eracéo econdmica em escala mundial. A transmisséo desse impacto sobre
a economia russa se deu principalmente por intermédio da reducdo da demanda
internacional por petréleo, gasemetais, itensque respondem por aproxi madamente
dois tercos das exportagdes do pais.

Oindicede precosao consumidor permaneceu acimadasmetasoficiais, alcancando
variagdes anuais de 24,8% em abril e maio, para decrescer em seguida até atingir
18,6% em dezembro. Ao longo de 2001, o rublo acumulou depreciacéo de 8,4%,
variagcdo muito inferior adainflacdo. A resultante apreciacdo cambial deve, assim,
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reduzir avantagem competitivadasexportagdesrussasecomprometer o crescimento
econdmico. O desemprego também apresentou trajetoria declinante, situando-se
em 6,3% em dezembro de 2001, comparativamente a 7% em dezembro de 2000.

O superéavit comercial acumulado entre janeiro e novembro de 2001 alcangou
US$47,9 bilhdes, verificando-se estabilidade nas exportagdes mensais, em torno
de US$8,5 bilhdes, e elevacdo significativa nas importacBes, que subiram de
US$3,2 bilhdes, em janeiro, para US$5,1 hilhdes, em novembro.

Durante 0 ano de 2001, diversas reformas foram realizadas ou iniciadas, entreasquais
se incluem a reforma previdenciaria, as novas leis de propriedade fundiaria e de
privati zacOes e areformado banco central. Porém, oitem maisimportante dasreformas
em 2002 deverd ser a negociagdo, ja em andamento, para o ingresso na OMC.

Argentina

O aprofundamento do quadro recessivo, 0 insucesso do governo em promover
ambiente fiscal equilibrado e o agravamento dos conflitos politicos e sociais

desenharam um cenério de forte instabilidade na economia ao longo do ano, que
refletiu-se em um processo de esgarcamento das expectativas em relagcdo a
sustentabilidade da economiaargentina. Em dezembro, o agravamento da situagéo

econdmica, aintensificacdo das pressdes popul ares e aausénciade coesdo politica
interna desembocaram em grave crise institucional que, no limite, tornou inviavel

a manutencgdo do regime de livre conversibilidade da moeda.

O consumo manteve, durante todo o ano, trajetéria descendente. As vendas em
supermercados registraram declinio de 5,5% de janeiro a dezembro de 2001,
enquanto, no mesmo periodo, as vendas em shopping centers contrairam 16,4%,
segundo o Instituto Nacional de Estadistica Y Censos(Indec). Aindasegundo o
Indec, o indice Sintético de Atividade de Construcao (Isac), que reflete as vendas
deinsumos para construgao civil, apresentou, em dezembro, declinio de 10,8%, no
resultado acumulado em doze meses. Destaque-se que osindicadores de demanda
registraram, em todos os meses do ano, tendéncia contracionista em relagdo aos
respectivos meses do ano anterior.

No terceiro trimestre, segundo estimativas preliminares daDireccion Nacional de
Cuentas Nacionales(DNCN), ademandaagregada contrai u-se 6,5%, resultado de
retracdes de 17,6% na formacao bruta de capital fixo, 6,5% no consumo privado,
e 2,1% no consumo publico, e de expansdo de 5% nhas exportacbes. No mesmo
periodo, o PIB registrou retragcao de 4,9% em relagdo ao mesmo trimestre do ano
anterior, influenciado por contracdes de 5,5% no setor de producéo de bens e de
4,6% no setor de servicos, apds reducdes de 2% e 0,2%, no segundo e terceiro
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trimestres, na mesma base de comparagdo. Em termos dessazonalizados, o PIB
reduziu-se 3,7% comparativamente ao trimestre imediatamente anterior.

Gréfico 6.22
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Osresultadosfiscai sapresentaram-se desfavoraveis, comprovando asdificuldades
enfrentadas pelo governo para promover ambiente fiscal equilibrado. O déficit

global consolidado alcangou, no ano, US$9 bilhdes, relativamente ametafiscal de
US$6,5 bilhdes estabelecida em acordo com o FMI, refletindo declinio na
arrecadacao fiscal anual, influenciadapel o desaquecimento daatividade econdmica,
e desaj ustes nas contas publicas dos governos das provincias. Assinale-se que o

desequilibrio nas contas publicas ocorreu mesmo apés o0s pacotes fiscais
implementados pel o governo estabel ecendo severos cortes nasdespesas correntes,
incluindo reducdes nos sal érios e aposentadorias de servidores publicos, e nas
transferéncias para as provincias.

Destaque-se, ainda, que, durante o ano, os cortes nas transferéncias
constitucionais para as provincias provocaram impasse politico envolvendo
governo federal e governos provinciais o que dificultou o ajuste das contas do
setor publico nacional e repercutiu negativamente sobre a base de apoio da
coalizdo governista. Adicionalmente, a redugdo dos repasses do governo
federal impactou sobre a capacidade das provincias em honrar despesas,
incluindo os salarios dos funcionarios publicos, induzindo a um processo de
crisedeliquidez queagravou arecessao econdémica. Como solugéo, osgovernos
provinciais passaram a emitir titulos, que desempenham func¢des de quase-
moeda, aceitos tanto em transagdes do setor privado com o setor publico como
naspropriastransagdesdecompraevendano setor privado. Conseqiientemente,
no final do ano, contabilizava-se mais de doze titulos de provincias circulando
no mercado em resposta a escassez de moeda.
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No setor externo, o saldo comercial registrou superavit de US$6,3 bilhdes,
relativamente a superdvit de US$1,2 bilhdo em 2000, segundo o Indec. As
exportacOes alcancaram US$26,6 bilhdes, apresentando expansdo de 1% em
relacdo ao ano anterior, resultado de incremento nas exportacdes de produtos
primarios e de manufaturas de origem industrial e de contragcdo nas exportacdes de
manufaturasdeorigem agropecuariaedecombustiveis. Asimportagcdesregistraram
declinio de 20% em relagdo a 2000, influenciada por forte retragéo no segmento de
bens de capital e bens intermediarios, refletindo o desagquecimento da economia.
Em relacdo ao Mercosul, as exportagbes declinaram 11% relativamente ao ano
precedente e asimportacdes acompanharam atendénciageral, retraindo-se 18% na
mesmabase de comparag&o. O balango de pagamentosregistrou, até o 3°trimestre,
déficit em conta corrente de US$825 milhdes, correspondente a 0,3% do PIB, e
superdvit de US$857 milhdes na conta capital, sendo esse ultimo influenciado
pelosempréstimos deorganismosmultilaterai srealizados no &mbito darenegoci acéo
do acordo com o FMI, em agosto.

Acompanhando a tendéncia de redugdo da atividade econdmica, a indistria
experimentou forte declinio em 2001. Em dezembro, aproducéo industrial mensurada
pelo Estimador Mensal Industrial (EMI) caiu 18,4%, na comparagdo com 0 mesmo
més de 2000. No ano, a contragdo alcangou 6,2%. As indastrias automotiva,
metal mecénica e téxtil lideraram o movimento de retragdo na atividade industrial.

Os indicadores de precos reafirmaram trajetéria descendente que se mantém ao
longo dostrés tltimos anos. Ol ndice de Precios ao Consumidor (IPC), mensurado
pelo Indec, acumulou deflagéo de 1,54% no ano, enquanto o indice de Precios
Internosal por Mayor (I pim), quemedeavariagdo dosprecosno atacado, registrou
variagdo negativa de 5,37%.

As expectativas em relagdo a economia argentina apresentaram deterioracao
progressivadurante 0 ano, influenciadas pel os acontecimentos politicos. Em abril,
apos arendncia de dois antecessores, Domingo Cavallo assumiu o Ministério da
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Economia com poderes extraordinarios concedidos pelo Poder Legislativo. A
gestdo de Cavallo caracterizou-se pela busca do equilibrio das contas publicas,
como refletido na criagdo do Imposto sobre Créditos e Débitos Bancérios, e na
renegociacdo da divida publica com credores internos e externos, destacando,
nesse Ultimo caso, aoperagao de troca detitul os, realizadaem junho, naqual foram
trocados US$29 bilhdes de titulos de curto prazo por titulos de longo prazo.

Todavia, a operacgao de troca de titulos ndo obteve o impacto desejado sobre as
expectativas dos investidores. Em julho, a elevacdo dos custos de captacao,
ratificada pela taxa de 14,01% a.a. alcangada em leil&@o de Letras do Tesouro com
vencimento para 91 dias, sinalizou a quebra do padrdo de financiamento,
evidenciandoasrestri¢desdeacesso ao crédito externo. Nesse contexto, o governo
lancou programa de ajuste fiscal que incluia severos cortes nos salarios e
aposentadorias dos funcionarios publicos ativos e inativos, e que previaal cancar
meta de déficit zero nos meses posteriores.

Entretanto, o fragil apoio politico do governo junto as provincias, ao Congresso e
apopulagéo, consubstanciado navitéria da oposi¢éo nas elei¢bes | egislativas de
outubro, implicou em dificuldades para cumprir as metas propostas, mesmo apos
renovacdo de acordo com o FMI, em agosto, que incluiu pacote de auxilio
financeiro no montante de US$8 bilhdes.

Nesse contexto, as incertezas em relacdo a capacidade do pais sustentar o regime
cambial e honrar suas obrigacgdes externas traduziram-se internamente em saques
dedepositosbancéariosequedanasreservasinternacionais. Dejaneiroanovembro,
os depdsitos bancarios contrairam-se US$18 bilhdes, o que correspondia a 20%
dos depositos em bancos locais no inicio do ano, ao passo que as reservas
internacionais do Banco Central Banco Central de la Republica Argentina -
BCRA) registraram redugdo de US$8 bilhdes. Destaque-se que, em 30 denovembro,
asreservasdisponiveissituavam-se em US$14,2 bilhdes, patamar insuficiente para
sustentar alivre conversibilidade da moedalocal ao ddlar.

Gréfico 6.24
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Os indicadores do sistema financeiro, por sua vez, registraram forte volatilidade.
Astaxas dejurosBaibor, paraoperagfes em pesos de trinta dias, alcancou, em 30
de novembro, 132,5% a.a., e o risco soberano, medido pelo indice EMBI+, do JP
Morgan, atingiu patamar superior a 4.000 p.b., apresentando a Argentina como o
pais de maior risco entre os paises analisados.

A gravidade do quadro motivou novaoperacéo dereestruturacdo dadividapublica
com credoresinternosque, no entanto, foi insuficiente pararestabel ecer aconfianga
naeconomia. Diante daacel eragdo do movimento de quedade depositosbancérios
edasreservasinternacionais, 0 governo procedeu anovo conjunto de medidasque
contemplavamrestri céesaos saquessobre depdsitosbancériosecontasdepoupanca,
e sobre envio de divisas ao exterior.

O impacto sobre a populacdo das medidas de restricdo aos saques bancéarios
configurou-se adverso. Em meio a intensificacdo dos protestos populares e o
aprofundamento dos conflitos sociais, 0 ministro Domingo Cavallo e, logo depois,
o presidente Fernando delaRUGarenunciaram aosrespectivos cargos, mergulhando
o paisem gravecriseinstitucional. A ausénciade coesao politicagerou indefinigdo
arespeito da sucessédo presidencial, e apés arentncia de Adolfo Rodriguez Saa,
escolhido pelo Congresso para substituir De La Ria, o Congresso Nacional
realizou nova assembl éiaextraordinaria, que indicou o senador peronista Eduardo
Duhalde para o cargo de presidente com mandato até 2003. Como primeiras
medidas, o presidente Duhalde ratificou a suspensdo dos pagamentos da divida
externa, decretada pelo seu antecessor, e anunciou o fim do regime de livre
conversibilidade da moeda local com o ddlar.

Chile

ApGsarecuperacdo ocorridaem 2000, quando ataxade crescimento do PIB atingiu
5,4%, aeconomiachilena sofreu variosimpactos externos adversos que resultaram
em desacel eragcdo da economia em 2001. Com efeito, a variagéo do PIB alcangou
3,6% no primeiro trimestre, 3,5% no segundo e 2,6% no terceiro trimestres, na
comparacdo com iguais periodos de 2000. Em relac&o ao trimestre imediatamente
anterior, as variagdes do PIB foram, respectivamente, 3%, 4,5% e -1,8%. Entre 0s
fatores adversos, destaque-se arecessao mundial e o fato do Chile ter sido o pais
mais atingido pela crise Argentina, fora do &mbito do Mercosul.

Como resultado, o peso chileno apresentou desvalorizagdo nominal de 17,3% —
anteinflag&o anual de 3,6% — enquanto o indicador mensal de atividade econdbmica
(Imacec) mostrou tendénciadeclinante ao longo do ano, saindo de4,1% em janeiro
para 1,5% em novembro, na variagdo acumulada em doze meses. A producgédo
industrial, por sua vez, registrou variacdes de -3,8%, 15% e -5,5% nos trés
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primeiros trimestres do ano, com estimativa de -1,5% para o quarto trimestre. O
emprego, contudo, foi pouco afetado, com ataxa média de desocupagéo recuando
para 8,9% no bimestre outubro/novembro, apés ter atingido 9,2% no ano anterior.

Asprincipaiscontasexternasnéo sofreram al terages significativasdurante o ano,
com o superavit comercial, o déficit em contacorrente e asreservasinternacionais
alcangando US$1,4 bilhdo, US$1 bilhdo e US$14,2 bilhdes, respectivamente. As
exportagdes recuaram de US$18,2 bilhdes em 2000 para US$17,7 bilhdes em 2001;
e as importagdes, de US$16,7 bilhdes para US$16,3 bilhdes.

A politicamonetériaassumiu carater expansionistano primeiro semestre, com sete
cortes mensais de juros trazendo a taxa béasica de 5% no final de 2000 para 3,5%
em julho. Em agosto, entretanto, ataxabdasicafoi elevadaem trezentosp.b., sendo
mantida nesse patamar até o final do ano.

M éxico

O ritmo de expansdo da economia mexicana sofreu forte desaceleracéo,
acompanhando a recesséo da economia norte-americana. Assim, o PIB registrou
taxas de variagéo de 1,9%, 0% e -1,6% no primeiro, segundo e terceiro trimestres,
respectivamente. No quartotrimestre, foi confirmadaarecessdo mexicana, repetindo-
se a mesma queda de 1,6% verificada no trimestre anterior.

Graéfico 6.25
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Impactos ainda mais fortes se fizeram sentir na producéo industrial, que registrou
variagles de -1,4%, -3,6% e -4,7% sobre iguais periodos de 2000 no primeiro,
segundo eterceirotrimestres, respectivamente. Emnovembro, o indicedaproducéo
industrial registrou quedade 3,7% em relacéo ao ano anterior. O setor mais afetado
pela recessdo americana foi a industria maguiadora de exportagcéo, com queda de
18,5% em novembro comparativamente ao mesmo més do ano anterior. Nos onze
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primeiros meses de 2001, a queda desse segmento da producéo industrial atingiu
15,2%. Nesse cenario, a taxa de desemprego aberto também foi afetada, com a
média anual passando de 2,2% em 2000 para 3% em 2001.

O indice de pregos ao consumidor apresentou significativaredugado, caindo de 9%
em 2000 para 4,4% em 2001. Assim, ametainflacionéria de 6,5% a.a. foi cumprida
com amplamargem de diferenca. Damesmaforma, avariagdo acumuladado indice
de precgos ao produtor, excluindo petréleo cru para exportacdo, que havia atingido
7,4% em 2000, apresentou reducéo para 2,6% em 2001.

Gréfico 6.26
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O déficit comercial ampliou-se para US$9,7 bilhdes, 21,6% acima do verificado no
ano precedente. Asimportacfes totalizaram US$168,3 bilhdes, valor 3,6% inferior
a 2000, e as exportacfes, US$158,5 bilhdes, com reducdo de 4,8%, conseqiiéncia
da recessdo da economia norte-americana.

Em linha com o Federal Reserve, o banco central mexicano promoveu sucessivos
cortesdetaxasdejuros. Assim, ao cabo do primeiro semestre, astaxasde juros haviam
sido reduzidasem seis p.p., recuando paraniveisregistrados em 1994. Como resultado
dessa politica, a taxa de juros dos Certificados do Tesouro (Cetes) de 91 dias foi
reduzida para 7,42% em 31 de julho, permanecendo nesse nivel até o final do ano.
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O desempenho da economia mundial em 2001, com crescimento estimado de
2,4%, contrastou fortemente com o otimismo prevalecente no ano 2000. Em
outubro desse ano, o FMI previa um crescimento, em 2001, de 4,2% para a
economiaglobal ede 3,2% paraos Estados Unidos. O desaqueci mento simultaneo
das trés principais regifes econdmicas do globo em 2001, agravado pelas
repercussdes dos atentadosterroristasde 11 de setembro, € o tragco mais marcante
da economia mundial no ano que passou.

Os atentados influenciaram decisivamente os debates da comunidade financeira
internacional no restante do ano de 2001. Por um lado, as Assembl éias Anuais do
FMI edo Bird, marcadas paraaultimasemanade setembro, em Washington, foram
canceladas, pelaprimeiravez nos 56 anos de existénciadas I nstitui¢cdes de Bretton
Woods. Por outro lado, o combate & lavagem de dinheiro e ao financiamento do
terrorismo ocupou a agenda do FMI, com provaveis desdobramentos para 0s
debates no ano de 2002.

Deve-se destacar também que, como parte do esforgo de prevencédo de crises, as
situacbes de Argentina e Turquia, entre os chamados mercados emergentes,
receberam especial atencéo do FMI aolongo de 2001. Aofinal de2001, acriseque
eclodiu na Argentina converteu-se na mais recente fonte de instabilidade para o
sistemafinanceiro internacional .

Fundo Monetario I nternacional

Aofinal de2001, o FMI contavacom 183 paises-membrosecapital total de DES 212
bilhes, ou aproximadamente US$266 bilhdes. O Brasil detém DES 3.036,1 milhdes
(cercade US$3,8 hilhdes), equivalentes a uma quota de 1,43% do capital total.

A agenda do Fundo pautou-se pela continuidade do esforco de reestruturagdo do
sistema financeiro internacional, com o desenvolvimento de mecanismos mais
eficazes de prevencéo e tratamento de crises. Com esse intuito, intensificou-se o
Programa de Avaliagéo do Sistema Financeiro (FSAP), lancado em 1999. Nesse
contexto, em margo de 2001, um semin&io do FMI procurou sistematizar a
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experiénciacom aimplementacéo de codigosepadresinternacionais, estabel ecendo
um conjunto de onze cédigos e padrdes rel evantes para a atividade de superviséo
exercida pelo Fundo.

Osreferidoscodigosforam classificadosemtrésgruposdistintos, sendo o primeiro
composto por aqueles que dizem respeito diretamente as areas de foco do Fundo
(disseminacé&o de dados; transparénciafiscal ; transparénciadepoliticasmonetérias
efinanceiras; supervisao bancaria) e o segundo por areas adicionais (mercados de
capitais; seguros; sistemas de pagamentos), a serem normal mente examinadas no
ambito do FSAP. O terceiro grupo de codigos e padrdes, embora de interesse do
FMI, dizem respeito mais diretamente a area de atuagdo do Banco Mundial
(governancacorporativa; contabilidade; auditoria; insolvénciaedireitosdo credor).

Em 2001, o FMI publicou oitenta Rel atérios de Observanciade Cédigos e Padrdes
(ROSC) e nove Avaliagdes de Estabilidade do Sistema Financeiro (FSSA). Estes
ultimos s8o relatérios elaborados no &mbito do FMI e subsidiam as consultas
previstasno Artigo 1 V2. No tocante ao Brasil, em 28 de novembro, o FM1 concluiu
0 ROSC de Transparéncia Fiscal, com conclusdes favoraveis quanto ao
aprimoramento do desempenho e aos elevados padrBes atingidos pelo pais.
Especificamente, o relatério do Fundo menciona, entre outros aspectos, o suporte
legal que aLRF confere ao exercicio de praticafiscal transparente, aamplitude de
cobertura de metas e estatisticas fiscais, a qualidade dessas estatisticas, 0s
mecanismos de controle interno e externo e o uso de recursos eletronicos para a
divulgacéo de dados e normas.

Também em 2001, foi tomada a decisdo de se realizar um FSAP para o Brasil,
iniciado em outubro de 2001, com arealizagdo de um seminério para os diversos
orgéos governamentais do setor financeiro envolvidos, a saber, Secretaria de
Politica Econdmica (SPE) e STN, do Minifaz, Secretaria de Previdéncia
Complementar, do Ministério daPrevidénciae AssisténciaSocial (MPAS), Banco
Central do Brasil, CVM e Superintendénciade Seguros Privados. Coube ao Banco
Central do Brasil e a SPE atarefade coordenar a participacéo dos diversos 6rgéos
do governo no Programa. O FMI deveraapresentar o relatério final do FSAP para
o Brasil até junho de 2002.

O combate a lavagem de dinheiro, tema cuja discusséo fora recomendada pelo
Comité Monetario e Financeiro em abril de 2001, foi objeto de acdes de efeitos
inusitados em face dos atentados de 11 de setembro. As quarenta recomendacdes
sobre lavagem de dinheiro do Grupo de Ac¢&o Financeira (Gafi), acrescidas de

2/ Sob o Art. IV do Convénio Constitutivo, o FMI desenvolve discussoes bilaterais com os paises-
membros, usualmente a cada ano. Uma missdo técnica do Fundo visita o pais para coletar
informacGes econdmicas e financeiras e discutir com técnicos do governo. A misséo elabora um
relatério sobre a situagdo econdmica do pais que vai ser discutido na Diretoria Executiva do
Fundo e encaminhado para as autoridades do pais.
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outras oito referentes especificamente ao financiamento do terrorismo, sdo parte
constitutiva dos parémetros sob andlise do FSAP.

Com o propésito de ampliar a transparéncia de sua atividade de supervisdo, o
FMI decidiu tornar publicos osrelatérios das consultas sob 0 Art. IV, desde que
haja a concordancia do pais envolvido. Em 2001, foram publicados 76 desses
relatorios.

Em marco de 2001, o FMI criou o Departamento de Mercados Internacionais de
Capitaiscom o objetivo deampliar suaatuacéo no &mbito dasupervisao, prevencéo
e administragdo de crises, além de consolidar atividade anteriormente distribuida
entre trés departamentos. A expectativa é de que esse Departamento venha a
cumprir um papel importante no desenvol vimento detrabal ho conceitual rel acionado
areestruturacéo da arquitetura financeira internacional .

Com referéncia a divulgacéo de dados econémicos, até o final de 2001, cinglienta
paises ja haviam aderido ao Padr&o Especial de Disseminacdo de Dados (SDDS),
dentre os quais o Brasil, que o subscreveu em 14 de margo de 2001.

Ao final de 2001, havia 55 programas de assisténcia financeira do Fundo em
andamento, trésamenos que no ano anterior —treze acordos Stand By, noval or total
de DES 45,6 bilhdes (cerca de US$57,3 bilhdes); cinco acordos sob a Extended
Fund Facility, no total de DES 8 bilhdes (US$10,1 bilhdes) e 37 acordos sob a
Poverty Reduction Growth Facility, nototal de DES 4,3 bilhdes (US$5,4 bilhdes).
O crédito total do Fundo aumentou de DES 49,3 bilhdes, em 2000, para DES 59,9
bilhdes em 2001.

O PAF firmado pelo Brasil com o FMI em dezembro de 1998, no valor de
US$18,12 bilhdes, foi encerrado em 2001. Desse total, foram realizados saques
no valor de US$12,83 bilhdes, dos quais US$2 bilhdes em 2001. O total das
amortizacOes alcanca a cifra de US$8,8 bilhdes, ndo tendo ocorrido nenhum
vencimento em 2001. O total acumulado de juros e taxas pagos € de US$909
milhdes, dos quais US$107,4 milhdes em 2001. Do valor contratado em 1998,
houve cancelamentos da ordem de US$4,76 bilhdes, dos quais US$1,19 bilhao
foi cancelado em 2001.

Em setembro de 2001, foi firmado novo PAF junto ao FMI no valor total de
US$15,7 bilhdes, dos quais US$4,7 bilhdes foram sacados naquele mesmo més,
com o pagamento, em novembro, de US$37,5 milhdes de juros e taxas referentes
a esse programa. Até o final de 2001, n&o houve vencimentos de principal. Os
demais saques sob este Programa estéo previstos para o ano de 2002, conforme
cronograma acertado com o FMI.
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Banco de Compensacges | nternacionais

Desde a sua fundacéo, em 20 de janeiro de 1930, o BIS fomenta a cooperag&o
financeira e monetéria internacional e age como o banco central dos bancos
centrais, atuando como o principal correspondente para suas transacoes
financeiras. Atualmente, o BIS atua na promocé&o de discussoes e nafacilitacéo
do processo de tomada de decisbes entre os bancos centrais membros, bem como
dacomunidadefinanceirainternacional . Destaca-se também suafung&o de centro
de pesquisas econémicas e monetarias.

Em 2001, o BIS manteve 0 mesmo numero de associados do ano anterior: 49
bancos centrais mais o BCE. Em fins do ano fiscal 20013, os ativos do BIS
totalizaram 76,05 bilhdes de gold francs (US$149 bilhdes), e seus recursos
proprios (capital e reservas) alcancaram 3,5 bilhdes de gold francs (US$7,1
bilhdes). O capital autorizado do BIS corresponde aUS$2,9 bilhdes, dividido em
600 mil acdes, contando atualmente com 529.165 acdes emitidas. Desde 25 de
marc¢o de 1997, o Brasil figuracomo acionistado Bl S, com subscricéo de trés mil
acoes, no total de US$35,8 milhdes.

O BIS contribui para a cooperagdo entre bancos centrais organizando reunides
regulares entre os membros do G-10, as principais economias emergentes e seus
outros acionistas. Como Secretaria, coordena os trabalhos de varios comités,
conformeespecificado aseguir. O Banco Central do Brasil participaregularmente
das reunides de alguns desses comités.

O Comité da Basiléia sobre Supervisdo Bancéria (BCBS) esta centrado na
discussédo de problemas especificos de supervisdo bancaria, naresponsabilidade
das autoridades nacionais quanto a supervisdo do sistema bancério doméstico e
de filiais no exterior, além dos padrfes de superviséo diretamente relacionados
aquestéo dasolvénciadessasinstitui¢cdes. Suaatuagdo converge paraanecessi dade
de avaliacéo adequada dos capitais dos bancos e o estabel ecimento de padrdes
minimos para estes capitais. Atual mente vem desenvol vendo um novo padr&o de
adequacéo de capitais, que devera entrar em vigor em 2004.

O Comité sobre Sistemas de Pagamentos e de Recebimentos (CPSS) promove a
seguranga do sistema de pagamentos e recebimentos, fortalecendo a infra-
estrutura de mercado e reduzindo o risco sistémico. Trabalha em parceriacom a
International Organization of Securities Commissions (losco). Em 2001, o BIS
intensificou o aprimoramento do Core Principles for Sistemically Important
Payment Systems, publicacdo feita em conjunto com véarios bancos centrais,
BCE, FMI e Bird.

3/ Ano Fiscal 2001: 1.4.2000 a 31.3.2001.
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O Comité sobre o Sistema Financeiro Global (CGFS) centraliza seu foco na
vulnerabilidade do mercado financeiro, tanto nos paisesindustrializados como nas
economias emergentes. Os principais topicos abordados pelo Comité sdo: a
liquidez do mercado de emissBes ou bbnus; o comportamento do mercado em
épocas de crise; transparéncia nas informagdes dadas aos participantes e o
aperfeicoamento das estatisticas feitas pelo BIS. Tem atuado, também, no
monitoramento das condi¢Bes de curto prazo nos sistemas financeiros globais, na
andlise do funcionamento de médio e longo prazos dos mercados financeiros e na
formul agdo de recomendactes que promovam amel horiado funcionamento desses
mercados. Vem trabalhando também em consonéncia com o SDDS, do FMI.

O Comité sobre Ouro e Moedas Estrangeiras (CGFX) monitora as atividades dos
mercados de cambio e identifica suasimplicagfes no que serefere as operacdes e
as politicas dos bancos centrais. Ocasionalmente, analisa questdes estruturais de
longo prazo.

O Instituto de Estabilidade Financeira (FSI), que promove seminérios e estudos,
especialmente sobre supervisdo bancéria, vem ampliando seu programa, com a
inclusdo de questdes relacionadas aos mercados de valores e de seguros.

No papel de “banco dos bancos centrais’, o BIS oferece uma larga variedade de
servicos bancérios, especial mente desenhados para auxiliar os bancos centrais no
gerenciamento de suas reservas. Em fins do ano 2000, o Banco Central do Brasil
firmou com o Bl Scontrato de gerenciamento derecursos aplicadosno exterior para
a execucgdo do Programa de Administragdo de Ativos. O BIS figuracomo um dos
administradores externos de parte das reservas internacionais do Brasil e como
fonte de conhecimento e tecnologia na administracdo de carteiras de ativos.

Centro de Estudos Monetarios L atino-Americanos (Cemla)

O Cemlafoi criado em setembro de 1952, com os objetivos de:

1. promover melhor entendimento de assuntos monetariosebancariosnaAmérica
Latinae no Caribe, como também dos aspectos pertinentes de politicas fiscais
ecambiais;

2. ajudar namelhoriadacapacitacao do pessoal debancoscentraiseoutros 6rgaos
financeiros na América Latina e no Caribe;

3. dirigirinvestigagdesesistematizar osresultadosnoscamposacimamencionados;

4. passar informagbes aos membros sobre fatos de interesse internacional e
regional nos &mbitos de politicas monetéria e financeira.

O Centro é composto por 47 institui¢des, trinta das quai s sdo membros associ ados
com voz e voto na Assembléia, sendo que os demais integram a categoria de
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colaboradores. O orcamento da instituicéo, estabelecido em US$2,4 milhdes para
o0 exercicio 2001, é custeado por contribui¢des anuais dos membros associados e
colaboradores. O Brasil € membro associado do Cemlae contribui atualmente com
uma cota anual de US$282,7 mil.

Para alcancar seus objetivos, o Cemla promove cursos, seminérios, palestras e
reunidesinternacionais e publicaestudos, trabal hos e artigos sobre as matérias de
interesse dos bancos centrais.

Emmaio de 2001, aAssembl éiados Governadores dos bancos centrai s associados,
reunidano Rio de Janeiro, aprovou modificacdes no Estatuto do Ceml a, atribuindo
maior dindmica a execucdo de suas fungdes, redefinindo a estrutura de tomada de
decises e alterando a composic¢éo da Junta de Governo.

De acordo com o art. 10 do novo Estatuto, os 6rgdos deliberativos do Centro sdo:
aAssembl éia, compostapor todasasinstitui ¢des participantes; aJuntade Governo,
compostapor setebancos centraisassociados, o Diretor Geral eo Subdiretor Geral,
eleitos pela Assembléia. Dos sete membros da Junta de Governo, o México, pais
sede do Organismo, tem assento permanente. Os demai s assentos sdo ocupados por
membros associados, eleitos para mandatos de dois anos, dentre os paises que
receberem a maior votagdo, desde que ndo inferior a 10% do total de votos.
Comp6em aatual Juntade Governo, alémdo M éxico: Argentina, Brasil, Colémbia,
Republica Dominicana, Trinidade e Tobago e Venezuela.

I ntegratambém anovaestruturaorganicado Cemla, o Comité de Suplentes, criado
para acompanhar a execucdo orcamentéria da instituicdo, servindo de elo de
ligacéo entre a Direcéo Geral e a Junta de Governo.

Na area de difusdo de conhecimentos, o Centro edita, periodicamente, diversas
publicaces, dentre as quais as revistas Monetaria e Money Affairs, que analisam
técnica e cientificamente os temas propostos. Como forma de incentivo e
reconhecimento, também confere periodicamente o Prémio Rodrigo Gémez ao
mel hor trabal ho publicado sobre assunto deinteresse dosbancoscentrais, conforme
avaliacdo efetuada pel os proprios associados.

O Cemlatambém vem desenvol vendo estudos com vistas aelaboragao de projetos
nas areas de: Sistemas de Pagamentos, Estatistica e Banco de Dados e de
Convergéncia M acroecondmica.
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VIl

PRINCIPAIS MEDIDAS DE POLITICA
ECONOMICA

ResolucBesdo ConselhoM onetérioNacional

2.814, de 24.1.2001 — Programa Nacional de Desburocratizagdo — Dispde sobre
procedimentos a serem observados pelas institui¢des financeiras no acolhimento
de depositos de consignagao em pagamento de que trataa L ei 8.951/1994.

2.815,de24.1.2001 — Alterao art. 2° daResolucéo 2.099/1994, que dispde sobre a
observanciados padrdesde capital e/ou patriménio liguido de quetratam os Anexos
Il e IV areferida Resolugdo e revoga o art. 17 do Regulamento do Anexo I1l,
permitindo as instituic¢des financeiras sob controle direto ou indireto de capital
estrangeiro a abertura de agéncias.

2.816,de22.2.2001 —Dispde sobrerefinanciamento de parcel asvencidas até 2000,
reescal onamento de parcel as vincendas em 2001 efixagéo de encargosfinanceiros
a partir de 2001, relativamente aos financiamentos contratados ao amparo do
Programa de Cooperacéo Nipo-Brasileirapara o Desenvolvimento dos Cerrados—
32Fase (Prodecer I11).

2.817, de 22.2.2001 — Dispde sobre a constitui¢do e o funcionamento de agéncias
de desenvolvimento urbano.

2.818, de 22.2.2001 — Prorrogao prazo estabel ecido no art. 4°, parégrafo Unico, da
Resolugéo 2.791/2000.

2.819,de22.2.2001 —Alteradispositivo do Regulamento anexo aResolucéo 2.690/
2000, quedisciplinaaconstitui¢do, aorganizagdo e o funcionamento das bol sasde
valores.

2.820, de 22.2.2001 — Dispde sobre a exigibilidade de aplicagdes em crédito rural
(MCR6-2).

2.821, de 22.2.2001 — Inclui aregido denominada“ M etade Sul do Rio Grande do
Sul” na éarea de abrangéncia do Programa de Desenvolvimento da
QOvinocaprinocultura, instituido pelaResolucéo 2.755/2000.
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2.822, de 22.2.2001 — Dispde sobre prorrogacéo do vencimento de parcelas de
financiamentosde custeio demilho dasafradever&o de 2000/2001 e sobreampliagdo
doslimitesdefinanciamento de custei o pecuario ao amparo de Recursos Obrigatérios
(MCR6-2).

2.823, de 22.2.2001 — Dispbe sobre prorrogacéo de prazo para pagamento de
financiamentos amparados por recursosdo Fundo de DefesadaEconomiaCafeeira
(Funcafé).

2.824, de 29.3.2001 — Dispde sobre atuacéo de administrador de carteiradetitulos
evaloresmobiliérios como contraparte.

2.825,de29.3.2001 —Disp6e sobre concessdo de Empréstimos do Governo Federal
(EGF) paraprodutos da safra Norte/Nordeste 2001.

2.826,de 30.3.2001 - Fixaem 9,25% a.a. aTaxade Jurosde Longo Prazo (TJLP) a
vigorar no periodo de 1° deabril a30 dejunho de 2001, inclusive, calculadaapartir
da meta de inflacéo para os préximos doze meses, baseada no contido nos arts. 2°
das Resolugbes 2.615, de 30 dejunho de 1999, e 2.744, de 28 de junho de 2000, de
3,875, acrescidade prémio derisco de 5,375%.

2.827,de 30.3.2001 — Consolida e redefine as regras para o contingenciamento do
crédito ao setor publico.

2.828, de 30.3.2001 — Disp0e sobre a constituicdo e o funcionamento de agéncias
de fomento.

2.829, de 30.3.2001 — Aprovaregulamento estabel ecendo as diretrizes pertinentes
a aplicacdo dos recursos das entidades fechadas de previdéncia privada.

2.830, de 25.4.2001 — Dispde sobre a atuacéo das sociedades corretoras de titul os
evaloresmobiliériosedassociedadesdistribuidorasdetituloseval oresmobilidrios
como agentesfiduci &riosem operagdesde créditoimobiliario com garantiahi potecaria.

2.831, de 25.4.2001 — Institui linhade crédito, ao amparo de recursos do Fundo de
Defesa da Economia Cafeeira (Funcafé), destinada ao financiamento de despesas
de colheitade café do periodo agricola2000/2001.

2.832,de25.4.2001 - Dispde sobrealteracdesno Programade Apoio aFruticultura,
instituido pelaResolugéo 2.753/2000.

2.833, de 25.4.2001 — Dispbe sobre alteracbes no Regulamento do Programa
Nacional deFortalecimentodaAgriculturaFamiliar (Pronaf).
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2.834, de25.4.2001 - Dispbe sobre ampliagdo daabrangénciadaResol ucéo 2.782/
2000, paraatender as safras agricolas 2001/2002 e do Nordeste 2002.

2.835, de 30.5.2001 — Dispde sobre o fornecimento de informagdes cadastrais de
clientes e a divulgacdo de encargos financeiros cobrados sobre cheque especial.

2.836, de 30.5.2001 — Altera e consolida normas sobre cesséo de créditos.

2.837,de 30.5.2001 - Defineo patrimonio dereferénciadasinstitui cdesfinanceiras
e demais institui¢des autorizadas afuncionar pelo Banco Central do Brasil.

2.838,de31.5.2001 - Dispde sobre aatividade de agente autbnomo deinvestimento.

2.839, de 1.6.2001 — Dispbe sobre o horério de atendimento ao publico por parte
das institui¢bes financeiras e demais institui¢fes autorizadas a funcionar pelo
Banco Central doBrasil.

2.840, de 8.6.2001 — Dispde sobre prorrogacdo do vencimento de parcelas dos
financiamentos de custeio de arroz da safra 2000/2001, vencidas e vincendas até
31.7.2001.

2.841,de 28.6.2001 — DefineaTaxade Jurosal ongo Prazo (TJLP) paraoterceiro
trimestrede 2001.

2.842, de 28.6.2001 — Fixaameta para ainflacéo e seus respectivos interval os de
toleréncia parao ano de 2003.

2.843, de 28.6.2001 — Dispde sobre a negociacéo de Cédulas de Crédito Bancario
e sobre a emissdo de certificado representativo dessas cédulas por parte de
institui¢cbes financeiras.

2.844, de 29.6.2001 — DispGe sobre os limites de exposi¢éo por cliente.

2.845,de29.6.2001—Autorizaalnter national Finance Corporation (I1FC) aemitir,
no mercado de valores mobiliarios brasileiro, obrigacdes representativas dos
investimentos previstosno Decreto 41.724/1957.

2.846, de 29.6.2001 — Dispde sobre a concessdo de prazos no ambito do Programa
de Revitalizagéo de Cooperativas de Producéo Agropecudria (Recoop).

2.847, de 29.6.2001 — Dispde sobre prazo de renegociacéo de dividas originérias
docréditorural, dequetratamo art. 5°, § 6°, daL ei 9.138/1995, aResolucéo 2.238/
1996, eaResolucéo 2.471/1998.
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2.848,de29.6.2001 — Dispde sobre condi¢des e procedi mentos aserem observados
naformalizac&o das operacdes de alongamento de dividas vincul adas ao Programa
de Recuperacdo da L avoura Cacaueira Baiana e na aplicagdo do saldo de recursos
do citado Programa.

2.849, de 29.6.2001 — Dispde sobre concessao de prazo adicional para pagamento
de financiamentos amparados por recursos do Fundo de Defesa da Economia
Cafeeira(Funcafé).

2.850,de2.7.2001—-AlteradispositivosdaResol ugdo 2.829/2001, e do Regulamento
aelaanexo, relativosasdiretrizespertinentesaaplicacéo dosrecursosdasentidades
fechadas de previdéncia complementar.

2.851,de2.7.2001 - Dispdesobreconcessdo deEmpréstimodo Governo Federal (EGF).

2.852, de 3.7.2001 — Dispde sobre direcionamento dos recursos controlados do
créditorural, sobrefinanciamentosde custei o ede Empréstimo do Governo Federal
(EGF) e estabel ece outras condi¢des para o crédito rural.

2.853, de 3.7.2001 — Institui Linha de Crédito de Investimento, no &mbito do
Programade Geragdo de Emprego eRendaRural (Proger Rural).

2.854, de 3.7.2001 — Dispde sobre condi¢des especiais de financiamento de
maguinaseimplementos ao amparo de recursos administrados pel o Banco Nacional
de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) — Agéncia Especial de
Financiamento Industrial (Finame) AgricolaEspecial.

2.855, de 3.7.2001 — Dispde sobre o Programa de Incentivo ao Uso de Corretivos
de Solos (Prosolo), instituido pelaResolucéo 2.534/1998.

2.856, de 3.7.2001 — Dispde sobre o Programa Nacional de Recuperacdo de
Pastagens Degradadas, instituido pela Resolugédo 2.751/2000.

2.857, de 3.7.2001 — Dispde sobre o Programa de Incentivo a Mecanizacéo, ao
Resfriamento eao Transporte Granelizado daProducdo deL eite (Proleite), instituido
pelaResolugdo 2.618/1999.

2.858, de 3.7.2001 — Dispbe sobre o Programa de Desenvol vimento da A picul tura,
instituido pelaResolugéo 2.757/2000.

2.859, de 3.7.2001 — Dispde sobre o Programa de Apoio ao Desenvolvimento da
Producdo de Tilépias, Camarbes Marinhos e Moluscos, instituido pela Resolugdo
2.752/2000.
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2.860, de 3.7.2001 — Disp0e sobre o Programa de Apoio a Fruticultura, instituido
pelaResolugéo 2.753/2000.

2.861, de 3.7.2001 — Dispbe sobre o Programa de Desenvolvimento da
QOvinocaprinocultura, instituido pelaResolucéo 2.755/2000.

2.862,de 3.7.2001 - Dispde sobre o Programade Desenvol vimento daCajucultura,
instituido pelaResol ug&o 2.756/2000.

2.863,de3.7.2001—Dispde sobre o Programade M odernizacdo daFrotade Tratores
Agricolaselmplementos Associadose Col heitadeiras (M oderfrota), instituido pela
Resolugao 2.699/2000.

2.864, de 3.7.2001 — Dispde sobre o Programa de Sistematizacéo de Véarzeas,
instituido pelaResol ucéo 2.750/2000.

2.865, de 3.7.2001 — Dispde sobre o Programa de Apoio ao Desenvolvimento da
Vitivinicultura, instituido pelaResol u¢éo 2.754/2000.

2.866, de 3.7.2001 — Institui o Programa de Desenvolvimento Sustentado da
Floricultura, ao amparo de recursos administrados pelo Banco Nacional de
Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES).

2.867,de 3.7.2001 —Institui o Programade I ncentivo aConstrucéo e M odernizagéo
de Unidades Armazenadoras em Propriedades Rurais, a0 amparo de recursos
administrados pelo Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social
(BNDES).

2.868, de 3.7.2001 — Institui linha de crédito para financiamento a pré-
comercializacéo de café, ao amparo derecursosdo Fundo de DefesadaEconomia
Cafeeira(Funcafé).

2.869, de 3.7.2001 — Institui linha de crédito, ao amparo de recursos do Fundo de
Defesa da Economia Cafeeira (Funcafé), destinada ao financiamento de despesas
de custeio daslavouras cafeeiras no periodo agricola 2001/2002.

2.870, de 3.7.2001 — Institui linha de crédito, ao amparo de recursos de Fundo de
DefesadaEconomiaCafeeira(Funcaf€), destinadaao financiamento decolheitasde
cafédo periodo agricola2001/2002.

2.871, de 3.7.2001 — Institui linha de crédito, ao amparo de recursos de Fundo de
DefesadaEconomiaCafeeira(Funcafé), destinadaao financiamento de Cédulasde
Produto Rural (CPR).
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2.872,de 12.7.2001 — Dispde sobre o0 atendimento ao publico nas dependéncias de
instituicBes financeiras e demais institui ¢des autorizadas a funcionar pelo Banco
Central doBrasil.

2.873, de 26.7.2001 — Dispde sobre arealizacdo de operacbes de swap, atermo e
com operagdes no mercado de balcéo, bem como sobre contratos negociados em
bolsas de mercadorias e de futuros e entidades autorizadas pel o Banco Central do
Brasil ou pelaComisséo deValoresMobiliarios(CVM).

2.874,de26.7.2001 - Dispbe sobreaconstitui ¢cdo e o funcionamento de sociedades
de crédito ao microempreendedor.

2.875, de 26.7.2001 — Disp0e sobre os dias Uteis parafins de operagdes prati cadas
no mercado financeiro e sobre o atendimento ao publico nas dependéncias de
instituicoes financeiras e demais institui ¢des autorizadas a funcionar pelo Banco
Central doBrasil.

2.876, de 26.7.2001 — Dispde sobre a exigibilidade de aplicacdo dos recursos de
caderneta de poupancarura (MCR 6-4).

2.877, de 26.7.2001 — Dispde sobre ajustes nas normas de financiamento da safra
dever&o 2001/2002.

2.878, de 26.7.2001 — Dispde sobre procedimentos a serem observados pelas
instituicoes financeiras e demais institui ¢des autorizadas a funcionar pelo Banco
Central do Brasil na contratacdo de operacBes e na prestacdo de servicos aos
clientes e ao publico em geral.

2.879, de 8.8.2001 — Dispde sobre alteracbes no Regulamento do Programa
Nacional deFortalecimentodaAgriculturaFamiliar (Pronaf).

2.880, de8.8.2001 —Dispde sobre substitui ¢céo de encargosfinanceirosde operactes
deinvestimento contraidas ao amparo do ProgramaNacional de Fortalecimento da
AgriculturaFamiliar (Pronaf).

2.881, de 30.8.2001 — Dispde sobre a exigibilidade de aplicagdes em crédito rural
(MCR6-2).

2.882, de 30.8.2001 — Disp0e sobre o sistema de pagamentos e as camaras e 0S
prestadores de servicos de compensacao e de liquidag&o que o integram.

2.883, de 30.8.2001 — Define critérios para aplicagao de penalidades rel acionadas
ao fluxo de capitais estrangeiros.
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2.884, de 31.8.2001 — Dispde sobre desconto de Duplicata Rural (DR) e de Nota
PromissoriaRural (NPR) e sobre empréstimo a cooperativas paraadiantamentos a
cooperados, ao amparo de recursos obrigatorios (MCR 6-2).

2.885,de31.8.2001—Dispde sobrefinanciamento pararetencéo de criase matrizes
bovinas, ao amparo de Recursos Obrigatérios (MCR 6-2).

2.886, de 31.8.2001 — Dispde sobre aremuneracao da orientacdo técnica prestada
a empreendimentos financeiros ao amparo de recursos do crédito rural.

2.887,de31.8.2001 —Dispbe sobre condi¢des e procedimentos aserem observados
naformalizacdo das operacfes de alongamento de dividas vinculadas ao Programa
de Recuperacéo da L avoura Cacaueira Baiana e na aplicacdo do saldo de recursos
do citado programa.

2.888, de 20.9.2001 — Estabelece as condic¢des gerais de alienacdo das agcbes de
propriedade da Unido, de emisséo do Banco do Estado de Goias S.A. (BEG).

2.889, de 26.9.2001 — Fixaem 10% a Taxade Juros de Longo Prazo (TJLP) parao
ultimotrimestrede 2001.

2.890, de 26.9.2001 — Altera o art. 1° da Resolucéo 2.515, de 29.6.1998, que
estabel ece critérios para credenciamento e autorizagdo de operagdes de crédito
externo de interesse dos estados, do Distrito Federal, dos municipios, de suas
autarquias, fundactes e empresas ndo-financeiras, inclusive suas coligadas,
controladas, afiliadas e subsidiérias, e das autarquias, fundacdes, empresas ndo-
financeirasdaUniao, inclusivesuascoligadas, controladas, afiliadasesubsidiérias,
sem garantiadaUni&o, bem como para captacéo de recursos externos por bancos
estaduais.

2.891,de26.9.2001—Alteraocritério paraapuracdo do patriménioliquido exigido
(PLE) paracoberturado risco decorrente da exposi¢éo de operacdes praticadas no
mercado financeiro.

2.892, de 27.9.2001 — Altera a Resolugdo 2.878, de 2001, que dispde sobre
procedimentos a serem observados pelas instituicdes financeiras e demais
institui¢des autorizadas afuncionar pelo Banco Central do Brasil nacontratag&o
de operacdes e na prestacéo de servigos aos clientes e ao publico em geral.

2.893,de 17.10.2001 — Estabel ece as condi¢des gerais de alienagéo das a¢des de
propriedade da Uni&o, de emisséo do Banco do Estado de Goiés S.A. (BEG).
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2.894, de24.10.2001 - Contingenciamento de Crédito ao Setor Piblico—Programa
Emergencial de Aumento da Oferta de Energia Elétrica no periodo 2001-2003.
Financiamento aEletrobras—Alteragdo do art. 9°daResolugdo 2.827, de30 demargo
de2001.

2.895, de 24.10.2001 — Disp6e sobre a concessdo de Empréstimos do Governo
Federal (EGF) paraprodutosregionaise sementes, safra2001/2002.

2.896, de 24.10.2001 — Dispde sobre financiamento destinado a aquisi¢éo de
Cédulas de Produto Rural (CPR) representativas da venda antecipada de leite, ao
amparo de Recursos Obrigatérios (MCR 6-2).

2.897, de 31.10.2001 — Dispde sobre consolidagdo e alongamento de dividas, ao
amparo do Fundo de DefesadaEconomiaCafeeira(Funcafé), e sobre prorrogacéo
dosprazos de vencimento dosfinanciamentosdelavouras de caf é, amparadosem
recursos do Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar
(Pronaf).

2.898, de 31.10.2001 — Altera e consolida as disposi¢bes do Programa para
Financiamentos de Ajustes Diérios e Prémios nos Mercados Futuro e de Opcoes,
ao amparo de recursos do Fundo de Defesa da Economia Cafeeira (Funcafé).

2.899, de 31.10.2001 — Dispde sobre a parcela da divida alongada ao amparo das
Resolugdes2.238/1996, e 2.666/1999, com vencimento previsto para31 deoutubro
de2001.

2.900,de31.10.2001 —Dispde sobre gj ustesno Regulamento do ProgramaNacional
deFortalecimento daAgriculturaFamiliar (Pronaf).

2.901,de 31.10.2001 - Definecritérios paraaaplicacao de penalidades naprestacéo
de informagdes ao Banco Central do Brasil e na inobservancia de procedimentos
relativos a operacfes de cAmbio e atransferéncias internacionais em reais.

2.902, de 21.11.2001 — Dispde sobre alteracdes nas condicles aplicaveis as
operacgdesrenegociadasao amparo das Resolucdes 2.238/1996, 2.471/1998, 2.666/
19992.681/1999, em funcgao do disposto naM edidaProvisoria9, de31 deoutubro
de2001.

2.903, de 21.11.2001 — Dispde sobre encargos financeiros no ambito do Programa
de Revitalizagéo de Cooperativas de Producéo Agropecuaria (Recoop).

2.904,de21.11.2001 - Dispdesobre o prazo derenegociagdo dedividasoriginérias
docréditorural, de quetrataaResolucéo 2.471/1998.
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2.905, de 21.11.2001 — Dispde sobre a prorrogagéo do prazo dos financiamentos
do Programa de Recuperacéo da L avoura Cacaueira Baiana.

2.906, de 21.11.2001 — Altera e consolida disposi¢Oes sobre alongamento de
dividas, ao amparo do Fundo de Defesa da Economia Cafeeira (Funcaf€), e sobre
prorrogacédo dos prazos de vencimento dos financiamentos de lavouras de café,
amparados em recursos do Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura
Familiar (Pronaf).

2.907, de 29.11.2001 — Autoriza a constituicdo e o funcionamento de fundos de
investimento em direitos creditérios e de fundos de aplicagdo em quotas de fundos
deinvestimentos em direitos creditérios.

2.908, de 29.11.2001 — Estabel ece as condi¢des gerais de alienacéo das acbes de
propriedade da Uni&o, de emissédo do Banco do Estado do Amazonas S.A.(BEA).

2.909, de29.11.2001 — Contingenciamento de Crédito ao Setor Publico—Programa
Emergencial de Aumento da Oferta de Energia Elétrica no periodo 2001-2003 —
Financiamento asempresasdo Grupo Eletrobras—Alteracdo do art. 9° daResol ugéo
2.827,de30.3.2001, erevogagdo daResolucéo 2.894, de24.10.2001.

2.910, de 29.11.2001 — Alterao Regulamento anexo a Resolugéo 2.829/2001.

2.911,de30.11.2001 - Autorizao Banco Central do Brasil afixar aforma, oslimites
eascondi¢desdedeclaracéo de benseval ores detidos no exterior edefinecritérios
para a aplicacdo de penalidades pela ndo prestacéo das informacdes.

2.912, de 19.12.2001 — Dispde sobre o registro e a liquidagdo financeira de
operagdes compromissadas e acercado registro dostitul osobjeto dessas operacdes.

2.913, de 19.12.2001 — Dispde sobre o prazo de contratacdo dos financiamentos
de custeio de café, de que trata a Resolucéo 2.869/2001.

2.914, de 19.12.2001 — Dispde sobre limites de financiamento de custeio da
avicultura de corte e da suinocultura, ao amparo de Recursos Obrigatérios
(MCR6-2).

2.915, de 19.12.2001 — Dispde sobre o Programa de Modernizacdo da Frota de
Tratores Agricolas e Implementos Associados e Colheitadeiras (Moderfrota),
instituido pelaResol ucéo 2.699/2000.

2.916, de 19.12.2001 — Dispde sobre concessao de prazos no ambito do Programa
de Revitalizagéo de Cooperativas de Producéo Agropecudria (Recoop).
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2.917,de 19.12.2001 — Dispde sobre aaplicacéo de disponibilidades das empresas
publicas e das sociedades de economia mistaintegrantes da administracéo federal
indireta.

2.918,de20.12.2001 —DefineaTaxadeJurosdelL ongo Prazo (TJLP) parao primeiro
trimestrede 2002.

2.919, de 26.12.2001 — Dispde sobre alteracbes nas condi¢Bes aplicéveis as
operagdesrenegociadasao amparo dasResol u¢des2.238/1996, 2.471/1998 e 2.666/
1999, em fungao do disposto naMedida Provisdria9, de 31.10.2001, e naMedida
Provisérial5, de 21 de dezembro de 2001.

2.920,de26.12.2001 — AlteraaResolugéo 2.827, de 2001 — Contingenciamento do
crédito ao setor publico — Limite para contratacdo de operacdes de crédito com
6rgaos e entidades publicos.

CircularesdoBanco Central doBrasil

3.022, de 11.1.2001 — Divulgarelagéo das institui ¢Bes financeiras integrantes da
amostraconstituidaparafinsdecalculo daTaxaReferencial (TR) edaTaxaBasica
Financeira(TBF).

3.023,de11.1.2001—Dispbe sobre avedacdo dacobrancadetaxadeadministracéo
futura em operagdes de consorcio.

3.024,de 18.1.2001 —Autorizaaconstitui¢do de gruposde consorcio referenciados
em servicos turisticos internacionais.

3.025, de 24.1.2001 — Estabelece que, para fins de registro de operagdo de

arrendamento mercantil externo (Ieasing), seraconsideradacomo vidautil do bem

objetodo arrendamento, dequetrataaResolu¢do 1.969, de 30 de setembro de 1992,

agquelainformadapelo:

| - fabricante, quando se tratar de bem novo;

Il - fabricante ou por organizagdo especializada, estrangeiraou nacional, quando
se tratar de bem usado;

[11- por empresa especializada, quando se tratar de bem imével.

3.026, del.2.2001-Dispbe sobre aobservanciados padrdesde capital realizado
e de patriménio liquido ajustado (PLA), bem como de limites operacionais
previstos nos arts. 1° e 3°daCircular 2.861, de 1999, pelas administradoras de
consorcio.
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3.027, de 22.2.2001 — Programa Nacional de Desburocratizacéo — Institui e
regulamentao Registro Declaratério Eletronico (RDE) deempréstimosentreresidentes
ou domiciliados no exterior e de captac@o de recursos no exterior com vinculo a
exportacoes.

3.028, de28.2.2001 —Prorrogapara30 deabril de2001, o prazo estabel ecido no art.
4° da Circular 3.012, de 6.11.2000, para que as institui¢des financeiras possam
adequar seus procedimentos ao disposto nareferida Circular, que dispde sobre a
identificagdo e o registro de operagdes de depdsitos em cheque e de liquidagéo de
cheques depositados em outras instituicdes financeiras.

3.029, de 22.3.2001 — Estabelece que, na emissao de cheques, fica dispensada a

grafia por extenso do valor correspondente aos centavos, desde que:

| - ovalorintegral sejaespecificado, em algarismos, no campo proprio dafolhade
cheque;

Il - aexpressdo“ ecentavosacima’ conste dafolhadecheque, grafadapel o emitente
ou impressa no final do espaco destinado a grafia por extenso de seu valor.

3.030, de 12.4.2001 — Dispde sobre a identificacdo e o registro de operacdes de
depdsitos em cheque e de liquidacéo de cheques depositados em outra institui¢éo
financeira, bem como de emissdes de instrumentos de transferéncia de recursos.

3.031, de 10.5.2001 — Alterafator de ponderac&o de risco constante da Tabela de
Classificagéo dos Ativos do Regulamento Anexo |V a Resolugao 2.099, de 1994,
alteradapelaCircular 2.568/1995, ealteracdes posteriores.

3.032, de 10.5.2001 — Estabelece regras de funcionamento da conta Reservas
Bancarias, titulada por instituicdes financeiras no Banco Central do Brasil, no

ambito do Projeto de Reestruturagdo do Sistema de Pagamentos Brasileiro.

3.033, de 10.5.2001 — Dispbe sobre o prazo de entrega do documento | nformagfes
FinanceirasTrimestrais(IFT).

3.034, de 10.5.2001 — Estabelece a obrigatoriedade de elaboracéo e remessa do
documento Estatisticas Bancérias Internacionais (EBI).

3.035, de 10.5.2001 — Dispde sobre a remessa de demonstracdes financeiras.

3.036, de30.5.2001 —Revogaparametro paraafixacéo doval or dascontraprestacfes
dearrendamento mercantil.

3.037, de 31.5.2001 — Altera o Regulamento do Mercado de Cambio de Taxas
Flutuantes.



242 | Boletim do Banco Central do Brasil - Relatério Anual 2001

3.038, de 6.6.2001 — Estabelece procedimentos para o Redesconto do Banco
Central edefuncionamento do SistemaEspecial deLiquidacdo ede Custodia(Selic).

3.039, de 6.6.2001 — Divulgaarealizacéo do Censo 2001 de Capitais Estrangeiros
no Pais.

3.040, de 8.6.2001 — Disp0e sobre o horario de atendimento ao publico por parte
dasinstitui¢cdesfinanceiras e demaisentidades autorizadas afuncionar pelo Banco
Central doBrasil.

3.041, de 20.6.2001 — Altera o Regulamento do Sistema Especial de Liquidacéo e
deCustodia(Selic).

3.042, de 21.6.2001 — Dispde sobre a taxa anual de emisséo de Certificado de
Depdsito Bancério (CDB)/Recibo de Depésito Bancéario (RDB) que servem parao
calculodaTaxaBasicaFinanceira(TBF) edaTaxaReferencial (TR) ealteraohorario
limite para prestac8o de informagdes acerca de taxas e valores desses titul os.

3.043, de 29.06.2001 — Altera o Regulamento sobre o Convénio de Pagamentos e
Créditos Reciprocos.

3.044, de 5.7.2001 — Altera o Regulamento do Sistema Especial de Liquidagéo e
Custodia(Selic).

3.045, de 12.7.2001 — Divulgarelacéo das institui¢cbes financeiras integrantes da
amostraconstituidaparafinsdecalculo daTaxaReferencial (TR) edaTaxaBésica
Financeira(TBF).

3.046, de 12.7.2001 — Estabel ece procedimentos para a elaboracéo e aremessa de
informacdes necessérias a0 acompanhamento e ao controle da exposi¢cdo das
operacBesdenominadasemreal eremuneradascom baseemtaxasdejurosprefixadas
dequetrataaCircular 2.972/2000.

3.047, de 12.7.2001 — Estabelece a obrigatoriedade de elaboracdo e remessa do
documento Estatisticas Bancérias Internacionais (EBI).

3.048, de 12.7.2001 — Dispde sobre o restabel ecimento do atendimento ao publico
nas dependéncias de instituicdes financeiras e demais institui¢cdes autorizadas a
funcionar pelo Banco Central do Brasil, instaladas no estado da Bahia.

3.049, de 19.7.2001 — Dispde sobre os fundos de investimento financeiro e os
fundos de aplicacéo em quotas de fundo de investimento.
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3.050, de 2.8.2001 — Cria novo motivo de devolucéo de cheques pelo Servico de
Compensacao de Cheques e Outros Papéis (SCCOP).

3.051, de 2.8.2001 — Disp0de sobre remessa de demonstragoes financeiras.

3.052, de 9.8.2001 — Autoriza a criag8o de contas de corretagem e dispde sobre o
registro de operagdes com intermediac&o no Sistema Especial de Liquidagéo e de
Custodia(Selic).

3.053, de 9.8.2001 — Estabelece os critérios de selecdo das instituices
credenciadas a operar com o Departamento de Operacdes do Mercado Aberto
(Demab).

3.054, de 9.8.2001 — Altera o fator de ponderacéo derisco constante da Tabelade
Classificagéo dos Ativos do Regulamento Anexo |1V aResolucéo 2.099/1994.

3.055, de 9.8.2001 — Prorroga o prazo paraentrega de declaracdes do Censo 2001
de Capitais Estrangeiros no pais.

3.056, de 20.8.2001 — Altera procedimentos para a apuracdo da Taxa Bésica
Financeira (TBF) e da Taxa Referencial (TR), o horério limite para prestagéo de
informacdes acerca de taxas e estabel ece horério paradivulgacdo daTBF eda TR
pelo Banco Central do Brasil.

3.057, de 31.8.2001 — Aprova regulamento que disciplina o funcionamento dos
sistemas operados pelas cAmaras e pel os prestadores de servicos de compensacéo
e de liquidagéo que integram o sistema de pagamentos.

3.058, de 5.9.2001 — Dispe sobre 0s prazos a serem observados no cumprimento
das disposi¢des da Resolugéo 2.878/2001.

3.059, de 20.9.2001 — Estabel ece prazos e procedimentosrel ativos aliquidagdo de
ativos e asi steméaticade emissdo e de resgates de cotas defundos deinvestimentos,
no ambito da Reestruturacéo do Sistema de Pagamentos Brasileiro.

3.060, de 20.9.2001 — Estabelece regras de funcionamento da conta Reservas
Bancarias, titulada por instituicdes financeiras no Banco Central do Brasil, no
ambito da Reestruturacéo do Sistema de Pagamentos Brasileiro.

3.061, de 20.9.2001 — Dispde sobre a prestacdo de informacdes para o Sistema
Central de Risco de Crédito por parte das sociedades de crédito ao
microempreendedor.
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3.062, de 21.9.2001 — Altera aliquota e consolida as regras para o recolhimento
compulsorio e 0 encaixe obrigatério sobre recursos a prazo.

3.063, de 26.9.2001 — Redefine o percentual minimo da posigéo de quetrata o art.
5° da Circular 3.002, de 24 de agosto de 2000, em relagdo a exigibilidade de
recolhimento compul sério e encaixe obrigatério sobre recursos a vista.

3.064, de27.9.2001 —Dispbe sobreaapuracédo earemessadeinformagfesrel ativas
ao limite de exposi¢do em ouro e em ativos e passivos referenciados em variagéo
cambial, de quetratam aResoluc¢do 2.606 eaCircular 2.894, ambasde 1999.

3.065, de 10.10.2001 — Dispde sobre 0 horério de atendimento ao publico por parte das
instituicdes financeiras e demais institui¢cdes autorizadas a funcionar pelo Banco
Central doBrasil.

3.066, de 18.10.2001 — Faculta a realizac&o de operacbes compromissadas tendo
por objeto créditos securitizados pelo Tesouro Nacional e certificados de cédulas
de crédito bancério.

3.067, de 1.11.2001 — Estabelece procedimentos para a anélise de defesa e de
pedidos de reconsideracdo e de revisdo referentes a aplicacéo de penalidades.

3.068, de 8.11.2001 — Estabelece critérios para registro e avaliagdo contabil de
titulosevaloresmobiliérios.

3.069, de 28.11.2001 — Dispde sobre as aplicacdes de recursos dos fundos de
aplicacdo em quotas de fundos de investimento.

3.070, de 7.12.2001 — Dispde sobre concessdo de autorizag8o para administrar
grupo de consorcio, transferéncia ou participagdo de controle societério, ciséo,
fusdo, incorporagdo, cancelamento de autorizagcdo para administrar grupo de
consorcio e outros atos soci etérios e define as condi¢fes para o exercicio de cargo
de administracdo em administradoras de consorcio.

3.071, de 7.12.2001 — Estabel ece forma, limites e condi¢cbes de decl aracéo de bens
e de valores detidos no exterior por pessoas fisicas ou juridicas residentes,
domiciliadas ou com sede no pais.

3.072, de 13.12.2001 — DispOe sobre procedimentos relativos a operagdes de
cambio eregistro de capitais estrangeiros decorrentes da extingéo das moedas dos
doze paises da Area do Euro.

3.073, de 20.12.2001 — Disp0e sobre procedimentos referentes aintervengédo ou a
liquidagé&o extrajudicial em administradorade consorcio.
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Balang¢o patrimonial do Banco Central do Brasil (31.12.2001)

Em R$ mil

ATIVO 2001 2000

CIRCULANTE E REALIZAVEL A LONGO PRAZO 331.925.620 264.988.199
EXTERNO (Nota 4) 88.226.494 72.539.197
Operagdes da Area Externa 88.328.043 72.626.061
(Proviséo para Créditos de Liquidagéo Duvidosa) (101.549) (86.864)
INTERNO 243.699.126 192.449.002
Operagdes 210.379.615 146.048.392
- Empréstimos a Instituigdes Financeiras (Nota 5) - 8.306.973
- Titulos Publicos Federais (Nota 6) 187.854.248 129.702.613
- Operagdes com Titulos - Compromisso de Revenda 22.482.642 7.960.612
- Outras Operagdes 42.745 78.222
- (Provisdes para Perdas ) (20) (28)
Outros Créditos 32.593.505 45.735.501
- Créditos a Receber (Nota 7) 32.867.657 36.205.134
- (Proviséo para Créditos de Liquidag&o Duvidosa) (7.553.668) (9.132.630)
- Crédito a ser Coberto pelo Tesouro Nacional (Nota 8) 4.368.845 15.377.342
- Recursos Administrados pela Centrus (Nota 9) 1.537.222 1.592.227
- Titulos a Receber (Nota 10) 1.501.245 1.774.162
- (Provisdo para Creéditos de Liquidag&o Duvidosa) (136.369) (89.682)
- Créditos Inscritos em Divida Ativa 871.968 907.233
- (Proviséo para Créditos de Liquidag&o Duvidosa) (871.968) (907.233)
- Devedores por Compromissos Imobiliarios 8.573 8.948
- Multas Pecuniérias 3.538.432 1.482.943
- (Proviséo para Créditos de Liquidag&o Duvidosa) (3.538.432) (1.482.943)
QOutras Contas 103.027 84.155
- Depésitos Vinculados a Interposicéo de Recursos (Nota 11) 417.968 417.968
- Créditos com o Proagro (Nota 12) 60.988 58.880
- Demais Contas 41.951 26.224
- (Provisao para Perdas Judiciais) (417.880) (418.917)
Valores e Bens 14.158 14.109
Despesas Antecipadas ou a Apropriar (Nota 13) 608.821 566.845
PERMANENTE 9.666.897 8.524.740
INVESTIMENTOS 8.908.284 7.786.588
Quotas de Capital de Organismos Financ. Internacionais (Nota 14) 8.908.284 7.786.588
- Fundo Monetario Internacional-FMI 8.825.062 7.716.461
- Banco de Compensacdes Internacionais - BIS 83.222 70.127
IMOBILIZADO 758.613 738.152
Bens Méveis 132.521 103.174
Bens Iméveis 772.494 764.716
Bens Intangiveis 62 129
(Depreciagdo Acumulada) (146.464) (129.867)

TOTAL 341.592.517 273.512.939
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Balanco patrimonial do Banco Central do Brasil (31.12.2001)

Em R$ mil
PASSIVO 2001 2000
CIRCULANTE E EXIGIVEL A LONGO PRAZO 298.659.983 237.407.468
EXTERNO (Nota 15) 36.778.885 17.073.808
Obrigagdes em Moedas Estrangeiras 27.407.819 8.917.003
Depositos de Organismos Financeiros Internacionais 9.289.966 8.105.305
Demais Contas 81.100 51.500
INTERNO 261.881.098 220.333.660
Depésitos de Instituicdes Financeiras (Nota 16) 33.749.998 30.010.503
- Reservas Bancérias 15.578.540 15.045.826
- Depésitos do Sistema Brasileiro de Poupanca e Empréstimo 18.970.903 16.699.114
- Recolhimento Compulsério sobre Dep6sitos a Prazo 12.833.755 -
- Recolhimento Compulsério sobre Depdsitos Judiciais 10.629.376 6.828.066
- Demais Contas 586.122 217.138
- (Recolhimento em Titulos Publicos Federais) (24.848.698) (8.779.641)
Outros Depositos 82.235.341 88.406.765
- Depésitos a Ordem do Governo Federal (Nota 17) 82.205.875 88.380.288
- Depésitos Vinculados em Garantia de Operacdes (Nota 18) 1.894.698 2.663.454
- Demais Contas 29.463 26.475
- (Recolhimento em Titulos Publicos Federais) (1.894.695) (2.663.452)
Outras Exigibilidades 145.037.759 100.933.522
- Notas do Banco Central-NBC (Nota 19) 125.908.437 85.781.881
- Operagdes com Titulos-Compromissos de Recompra 13.707.126 14.009.561
- Resultado a Transferir ao Tesouro Nacional (Nota 8) 5.361.690 1.083.872
- Demais Contas 60.506 58.208
Outras Contas 823.368 925.357
- Outras Obrigac6es Registradas em Moedas Estrangeiras 22.443 85.077
- Remuneragéo dos Depésitos do Governo Federal, a Transferir (Nota 17) 125.222 209.269
- Valores a Pagar (Nota 13) 581.604 566.813
- Demais Contas 94.099 64.198
Receitas Antecipadas ou a Apropriar 34.632 57.513
MEIO CIRCULANTE (Nota 20) 37.668.836 32.633.056
PATRIMONIO LIQUIDO (Nota 21) 5.263.698 3.472.415
Patrimbnio 2.576.356 2.576.356
Reservas para Contingéncias 2.193.946 404.406
Reservas de Reavaliagdo 493.396 491.653
TOTAL 341.592.517 273.512.939
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Balanco patrimonial do Banco Central do Brasil (31.12.2001)

DEMONSTRAQAO DO RESULTADO (NOTA 22) Em R$ mil
2° SEM/2001 2° SEM/2000 2001 2000
RECEITAS OPERACIONAIS 89.499.990 30.314.447 133.091.345 60.790.127
Operacdes com Titulos 48.500.804 13.069.155 67.130.850 25.936.242
Operagdes da Area Externa 35.565.207 10.530.680 56.137.235 18.107.062
Operagdes da Area Bancaria 780 510.450 667.897 1.007.699
Penalidades Aplicadas 1.435.122 1.029.720 2.173.072 1.224.060
Créditos e Titulos a Receber 1.159.031 2.185.574 2.586.647 3.077.265
Operagdes com o Tesouro Nacional 1.555.045 1.170.315 1.676.681 2.337.470
Reversdo e Corre¢do Monetaria/Cambial de Provisdes 1.282.038 1.816.572 2.714.526 9.096.355
QOutras 1.963 1.981 4.437 3.974
DESPESAS OPERACIONAIS (82.543.346) (29.804.688)  (131.379.193) (60.365.113)
Operagdes com Titulos (42.690.934) (14.672.179) (73.170.349) (24.709.049)
Operagdes da Area Externa (29.945.393) (4.406.064) (38.772.812) (12.265.629)
Operagdes da Area Bancéria (757.727) (674.227) (1.373.198) (2.034.501)
Créditos e Titulos a Receber (89.499) (137.551) (182.673) (2.595.023)
Operagdes com o Tesouro Nacional (6.141.899) (6.862.493) (13.457.176) (12.742.339)
Constituicéo e Correcéo Monetaria/Cambial de Provisdes (2.196.972) (2.350.382) (3.193.631) (4.894.691)
Administrativas (647.234) (672.920) (1.129.242) (1.059.097)
Outras (73.688) (28.872) (100.112) (64.784)
RESULTADO OPERACIONAL 6.956.644 509.759 1.712.152 425.014
RECEITAS NAO OPERACIONAIS 1.889.829 1.057.394 3.369.650 1.819.357
DESPESAS NAO OPERACIONAIS (1.688.312) (258.679) (2.008.391) (626.746)
RESULTADO NAO OPERACIONAL 201.517 798.715 1.361.259 1.192.611
RESULTADO NO PERIODO (Nota 23a) 7.158.161 1.308.474 3.073.411 1.617.625
DEMONSTRAGAO DAS MUTAGOES DO PATRIMONIO LiQUIDO (Nota 21)
Em R$ mil
EVENTOS PATRIMONIO RESERVAS PARA RESERVAS DE PATRIMONIO
CONTINGENCIAS  REAVALIACAO LIQUIDO

Saldo em 31 de dezembro de 1999 2.576.356 67.819 526.351 3.170.526
Constituicéo - 404.406 - 404.406
Reversao - (67.819) - (67.819)
Baixa - - (34.698) (34.698)
Saldo em 31de dezembro de 2000 2.576.356 404.406 491.653 3.472.415
Baixa - - (5.188) (5.188)
Saldo em 30 de junho de 2001 2.576.356 404.406 486.465 3.467.227
Constituicao - 1.789.540 - 1.789.540
Baixa - - (6.213) (6.213)
Ajuste - - 13.144 13.144
Saldo em 31 de dezembro de 2001 2.576.356 2.193.946 493.396 5.263.698
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Notas explicativas as demonstracdes contabeis (31.12.2001)

Nota 1 - O BANCO E SUASATRIBUICOES

O Banco Central do Brasil, autarquia federal integrante do Sistema Financeiro
Nacional, foi criado em 31.12.1964, com a promulgacéo da Lei 4.595, para ser o
agente da sociedade brasileiranapromocéo daestabilidade do poder de comprada
moeda e do Sistema Financeiro Nacional.

Nota 2 - APRESENTACAO DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS

As demonstragdes contébeis sdo elaboradas de acordo com alegislagdo aplicével
ao Banco Central, com destaque paraalLei 4.320/64, Lei 4.595/64 (alterada pelo
Decreto-Lei 2.376/87), Decreto-Lei 278/67, Lei 7.862/89, Medida Provisoria
2.179/2001 eaL ei Complementar 101/2000 (L ei de Responsabilidade Fiscal). Em
conformidade com essa legislagcdo, o Banco Central apura resultado e elabora
balangos semestrais em junho e dezembro de cada ano, bem como bal ancetes nos
demaismeses. Asdemonstracdescontabeisapartir de 1°dejulho de 2000 passaram
a ser auditadas por auditores independentes.

Tendo em vista as peculiaridades das operacdes do Banco Central, ndo existe a
segregacéo entre Circulante e Realizavel/Exigivel a Longo Prazo, adotando-se a
classificag@o “Externo” e “Interno” para registro dos direitos e obrigagcdes em
moedas estrangeiras e em moeda nacional, respectivamente.

A divulgacdo das demonstracdes contdbeis € efetuada, principalmente, por
publicac&o no Di&rio Oficial da Unido e na Internet (www.bcb.gov.br).

Nota 3 - PRINCIPAISDIRETRIZES CONTABEIS
a) regime contabil:

O regime contébil paraaapropriacdo dasreceitas, despesas, direitos e obrigacdes,
€ 0 de competéncia, naforma do paragrafo Gnico do art. 8° daLei 4.595/64, com
aredacdo dadapel o Decreto-Lei 2.376/87, observando-se, no entanto, osefeitosda
legislacdo especifica aplicada & matéria, em especial o contido no 8§ 6° do art. 5°
daL ei de Responsabilidade Fiscal, queinclui asdespesas administrativasdo Banco
Central no orgamento da Uni&o.
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A partir do dltimo dispositivo legal citado, as despesas do Banco Central
contempladas na Lei do Orcamento somente podem impactar o resultado se e
guando aprovadas pelo Congresso Nacional, de acordo com as programactes
financeiraeorcamentériadeterminadas pel o Poder Executivo. Assim, 0s seguintes
principais efeitos sdo observados:

I. obrigagBesincorridas e conhecidas, aserem liquidadas com recursosdalei de
Orcamento, com vencimentos em exercicios subseqlentes, sdo registradas
contra a rubrica de despesas a apropriar;

Il. passivos contingentes decorrentes de agBes judiciais sdo reconhecidos no
momento do pagamento dos precatorios e ndo com base na avaliagdo da
probabilidade de ocorréncia.

Os direitos e as obrigacdes em moedas estrangeiras estédo ajustados as taxas
cambiaisvigentes nadata do balanco, sendo utilizadas as cotagbes de comprapara
0 ativo e de venda para 0 passivo; os demais sdo atualizados pelos indexadores
pactuados contratual mente ede acordo com asdisposi ¢des|egai seregulamentares.

A corregdo cambial incidente sobre os titulos vinculados & cotagédo do délar dos
Estados Unidos da América era, até 28.2.2001, apropriada diariamente com base
na taxa apurada no dia anterior. A partir do balancete de marco, em atencéo ao
principio da competéncia, tais registros passaram a considerar a taxa apurada no
proprio dia.

b) critérios de avaliac&o de ativos:

Oscritérios paraaconstituicao e g uste de provisdes observam as seguintesregras
gerais.

I. quandoocréditoforjulgadodedificil recebimento—pelo valor correspondente
adiferencaentreovalor contébil eaquel e considerado passivel deser recebido;

II. quando fato superveniente tornar o valor de mercado menor — pelo valor
correspondente a diferenca entre o valor contébil e o praticado em mercado.

As operacBes ativas em curso normal, ndo passiveis de provisionamento, séo
registradas a valor de mercado ou a valor presente, conforme 0s seguintes
critérios:

I. asquetenham adequada liquidez s&o registradas a prego de mercado;
I1. asquendotenham adequadaliquidez sdo gjustadasaval or presente, observando,
guando aplicavel:
- créditosinternosindexados avariagdo cambial - sdo descontados astaxas de
cupom cambial divulgadas pela Andima;
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- créditos internos indexados a indices de pregcos ou a Taxa Referencial - TR
- s8o descontados as taxas de negociagdo de titulos emitidos pelo Tesouro
Nacional indexados a indices de pregos ou a TR;

- créditos externos - sdo descontados a taxa dada pelo rendimento dostitulos
da divida externa dos paises devedores.

O Ativo Permanente - Investimentos € registrado pelo valor da aquisi¢céo e
atualizado pela variagcdo das cotacfes das moedas em que foi integralizado. O
Imobilizado é registrado pelo custo de aquisi¢ao, tendo havido uma reavaliagao
dosimdéveisem 1994 com arespectiva constitui¢do de reservade reavaliagdo. Sua
depreciacéo é efetuada pelo método linear de acordo com 0s seguintes critérios:

I. bensmodveis:
- equipamentos para informatica, veiculos e ferramentas - taxa anual de 20%;
- demai s equi pamentos, instal agdes e materiai s permanentes - taxaanual de 10%;
- acervos da biblioteca e do museu e obras de arte ndo séo depreciados;

II. bensimdveis (exceto terrenos): depreciacdo de 80% do valor do imével em 50
anos com taxa anual calculada em fungdo da vida Gtil remanescente.

Nota 4 —- OPERACOES DA AREA EXTERNA

31.12.2001 31.12.2000

Ativo US$ (*) R$ US$ (*) R$

Disponibilidades 150.374 348.807 562.112 1.098.704
Depésitos a Curtissimo Prazo 2.920.500 6.774.392 3.375.509 6.597.770
Depoésitos a Prazo Fixo 14.517.294 33.674.314 14.359.276 28.066.641
Titulos Governamentais 19.985.987 46.359.495 14.774.801 28.878.826
Créditos a Paises 40.038 92.873 2.662.605 5.204.327
Operacdes Contratadas - a Liquidar 183.101 424.721 1.181.150 2.308.676
Operacdes com Ouro 180.512 418.715 57.378 112.152
Convénio de Créditos Reciprocos 78.420 181.904 150.012 293.213
Outras 22.772 52.822 33.640 65.752
Provisdes (43.779) (101.549) (44.441) (86.864)
TOTAL 38.035.219 88.226.494 37.112.042 72.539.197

(*) Em délares equivalentes na data do balanco.

A variag&o ocorridanoitem CréditosaPaisesdeveu-se, principa mente, aaquisi¢ao
pelo Tesouro Nacional, em 29.10.2001, dos créditos com o Governo da Republica
da Poldnia, em atencdo & Medida Provisoria 2.179, mediante o recebimento pelo
Banco Central, de Notas do Tesouro Nacional - Série D (NTN-D), no montante de
R$6.706.540 e que estéo registradas na rubrica “ Titulos Piblicos Federais’.
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Osvalores apresentados no item “ Operagfes Contratadas - aLiquidar” referem-se
as operagbes de contratos de depositos e aquisicdes de titulos que apresentam,
normalmente, defasagem de dois dias entre a data da contratacéo e a data da

liquidagdo da operacéo.

Nota5—EMPRESTIMOSA INSTITUICOES FINANCEIRAS

Ovalor existentenarubricaem 31.12.2000 refere-seaosfinanciamentos concedidos
no &mbito do Programa de Estimulo & Reestruturacéo e ao Fortalecimento do
SistemaFinanceiro Nacional —Proer. Essescréditosforam adquiridospel o Tesouro
Nacional em 27.6.2001, nostermos do disposto naMP 2.196/2001, que estabel ece
o Programa de Fortalecimento das Institui¢Ges Financeiras Federais, mediante a
emissdo de NTN-D no valor de R$8.888.692 em favor do Banco Central.

Nota 6 — TITULOS PUBLICOS FEDERAIS

31.12.2001 31.12.2000
Quantidade Valor Quantidade Valor

1) Livres
LFT 29.862.525 37.583.516 26.897.611 30.362.322
LFT-A 38.303.521 63.392.310 32.563.225 50.141.854
LFT-B 480.370 607.197 554.266 599.662
LTN 28.844.806 27.372.424 35.406.430 33.380.452
NTN-D 30.658.862 42.363.420 - -
SOMA 1 128.150.084 171.318.867 95.421.532 114.484.290
2) Compromissados
LTN 655.194 545.338 4.293.570 3.997.601
LFT 10.416.480 13.194.328 730.415 791.720
LFT-A - - 5.740.296 8.627.818
SOMA 2 11.071.674 13.739.666 10.764.281 13.417.139
SUBTOTAL (1+2) 139.221.758 185.058.533 106.185.813 127.901.429
3) Inegociaveis
NTN-A10 2.024.090 1.835.529 2.024.090 1.798.448
NTN-P 2.785.442 3.238 2.748.370 2.736
SOMA 3 4.809.532 1.838.767 4.772.460 1.801.184
4) Securitizados

CVSs 894.420 956.948 - -
SOMA 4 894.420 956.948 - -
TOTAL 144.925.710 187.854.248 110.958.273 129.702.613
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Nota 7— CREDITOS A RECEBER

31.12.2001 31.12.2000
1) Instituicdes em Liquidacao Saldo Provisao Saldo Proviséo
Banco Nacional - Em liquidagao extrajudicial 13.905.984 (3.922.266) 15.537.192 (5.015.606)
Banco Econdmico - Em liquidacéo extrajudicial 8.765.588 (766.525) 9.863.513 (1.761.303)
Banco Bamerindus - Em liquidacéo extrajudicial 2.414.142 (1.278.474) 2.360.322 (1.115.913)
Banco Pontual - Em liquidacao extrajudicial 777.560 (777.560) 760.226 (583.191)
Banco Mercantil - Em liquidagdo extrajudicial 480.940 - 721.571 -
Banco Banorte - Em liquidacao extrajudicial 551.507 (295.551) 539.212 (288.011)
Banco do Estado de Alagoas - Em lig.extrajudicial 327.625 (262.582) 320.321 (160.161)
Banco Crefisul - Em liquidagao extrajudicial 171.663 (70.385) 167.836 (65.148)
Banco Banfort - Em liquidacéo extrajudicial 111.722 (84.283) 223.629 (57.865)
Outras Instituicdes em Liquidagao 106.293 (90.772) 133.810 (80.380)
SOMA 1 27.613.024 (7.548.398) 30.627.632 (9.127.578)
2) Demais Créditos
FCVS 895.273 - 1.647.855 -
Estados 4.329.186 - 3.924.582 -
Outras operagdes 30.174 (5.270) 5.065 (5.052)
SOMA 2 5.254.633 (5.270) 5.577.502 (5.052)
TOTAL (1+2) 32.867.657 (7.553.668)  36.205.134 (9.132.630)

Os créditos junto a instituicdes em liquidagdo extrajudicial refletem o estado da
divida na data do balanco, sem prejuizo dos ajustes, correcdes e mutacdes
determinadas pelas leis em vigor, inclusive quanto a contingéncias e fatos
supervenientes que, por suas caracteristicas operacionais, apresentam defasagem
nas informagdes pararegistro. Os referidos créditos sdo reajustados pel os indices
legais e estdo provisionados pela diferenca entre o valor dos créditos e os ativos
totai sdainstituicéo, deduzidos os passivostrabal histas etributérios, cujaordemde
preferéncia precede os créditos do Banco Central, equiparado a Fazenda Publica,
conforme disposto na legislacdo falimentar. Na quantificacéo da necessidade de
provisionamento dos créditos do Banco Central junto as liquidandas, os ativos
dessasinstitui¢des séo avaliados sempre que possivel pelo val or de mercado ou por
critérios apropriados acadatipo de ativo. Além dos procedimentos de certificacéo
daconsisténciadosdemonstrativosdas|iquidandas, praticadospel o Banco Central,
desde 2001 esses demonstrativos sdo auditados por auditores independentes.

Especificamente quanto ao quadro demonstrativo, cabe ressaltar:
a) arecuperagdo, em 2001, dos seguintes valores:
I. Banco Nacional: R$1.950.000;
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I1. Banco Econémico: R$1.300.000;

[11.Banco Mercantil: R$250.000;

IV.Banco Banfort: R$115.000;

V. Outras institui¢es em liquidagéo: R$30.000.

b) avariac&o na provisdo do Banco Pontual deve-se areavaliacéo do seu ativo;

c) asvariages nas provisoes das outras institui¢cdes em liquidagdo extrajudicial
decorrem da evoluc&o normal da situagdo patrimonial;

d) a variacdo no saldo do FCVS decorre, basicamente, de sua adequacéo as
informagdes fornecidas pel o Orgao gestor do Fundo, acerca da composi¢&o do
crédito segundo as taxas de juros aplicadas e da securitizacéo pela novacéo de
parte dos créditos junto ao FCV S por titulos (Nota 6).

Nota 8 — CREDITO A SER COBERTO PELO TESOURO NACIONAL /
RESULTADO A TRANSFERIR AO TESOURO NACIONAL

Deacordo comal ei de Responsabilidade Fiscal ecomaMedidaProviséria2.179,
o resultado positivo apurado pelo Banco Central, apos a constituigdo ou reversdo
dereservas, constitui obrigacéo do Banco paracomaUni&o, devendo ser transferido
até o 10° dia util apds a aprovacdo das demonstracfes contabeis pelo CMN. Se
negativo, esse resultado constitui-se em crédito do Banco frente a Unido, devendo
ser pago até o 10° dia til do ano subsequiente ao da aprovacédo das demonstracoes.
Em ambas as situagdes, tais valores devem ser corrigidos pelos mesmos indices
aplicados aos Depositos a Ordem do Governo Federal (Nota 17).

Nota 9 - RECURSOS ADMINISTRADOS PELA CENTRUS

Em cumprimento ao disposto na Lei 9.650/98, a Fundagdo Banco Central de
PrevidénciaPrivada— Centrusadministraosrecursos provenientesde contribuicdes
patronais paraaprevidéncia privada, efetuadas pel o Banco até dezembro de 1990,
referentes aos servidores alcancados pelo Regime Juridico Unico — RJU. Esses
recursos séo remunerados pel arentabilidade patrimonial daFundac&o erestituidos
ao Banco em parcelas mensais de valor correspondente ao do pagamento das
aposentadorias e pensdes ocorridas no ambito do RJU, de responsabilidade desta
Autarquia, na forma regulamentada pelo Decreto 2.842/98.

Nota 10 - TITULOS A RECEBER
Composto, principal mente, por garantias recebidas em opera¢des com institui¢coes

financeiras. Esses titulos sdo remunerados pela TR, com pagamentos mensais e
vencimento final em 2004.
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Nota1l-DEPOSITOSVINCULADOSA INTERPOSICAO DE RECURSOS

Referem-se aagBesjudiciais em que é exigido do Banco Central efetuar depdsitos
para impetrar recursos. A quase totalidade desses créditos esté provisionada, em
func&o do grau de incerteza quanto ao sucesso de cada agao.

Nota 12 - CREDITOS COM O PROAGRO

Referem-se, basicamente, a taxa de administracdo devida pelo Programa de
Garantia da Atividade Agropecuaria — Proagro ao Banco Central que, em funcéo
do esgotamento de recursos do Programa e para evitar priorizagdo ao Banco
Central em detrimento dos demais credores, teve seu recolhimento suspenso por
decis@odaDiretoriado Banco, até que sejam regul arizadas as pendénciasjunto aos
demais beneficiarios. Tal taxa corresponde a 0,18% ao més do total das despesas
administrativas do Banco e destina-se a reembolsa-1o das despesas incorridas na
administracéo do Programa.

Nota 13 — DESPESAS ANTECIPADAS OU A APROPRIAR / VALORESA
PAGAR

Representam despesasincorridas, cujarealizacéo se dardem periodos subsequientes.
O principal valor refere-se ao saldo das reservas mateméaticas da Centrus a serem
integralizadas pelo Banco Central, com o objetivo de possibilitar aquela Fundacéo
aassuncaointegral dasaposentadorias e pensdesefetivadas, até dezembro de 1990,
sob 0 Regime Geral de Previdéncia Social — RGPS, naformadaLei 9.650/98.

Esse valor € corrigido pelo IGP-M mais juros de 6% a.a. e a contrapartida é
registrada na rubrica “Valores a Pagar”, no passivo. O pagamento esta sendo
efetuado em parcelas anuais e consecutivas, de no minimo um décimo do saldo
original corrigido, podendo ser compensados, em exerciciosposteriores, eventuais
valores transferidos que excedam o valor minimo.

Nota 14 — QUOTAS DE CAPITAL DE ORGANISMOS FINANCEIROS
INTERNACIONAIS

31.12.2001 31.12.2000
Uss (*) R$ Uss$ (*) R$
Fundo Monetéario Internacional - FMI 3.804.562  8.825.062 3.947.846  7.716.461
Banco de Compensag0es Internacionais - BIS 35.878 83.222 35.878 70.127
TOTAL 3.840.440  8.908.284 3.983.724  7.786.588

(*) Em délares equivalentes na data do balanco.
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A participacéo do Brasil no Fundo Monetério Internacional — FMI e no Banco de
Compensacdes|nternacionais—BI'S, aprovadapel o Congresso Nacional, é efetuada
mediante a integralizacdo de quotas de capital pelo Banco Central do Brasil. A
variagdo negativa no saldo do FMI em dodlares equivalentes decorre da diferenca
entre aapreciacdo do délar em relacéo ao Direito Especial de Saque—DES, moeda
escritural do FMI.

Nota 15 - OBRIGACOES EXTERNAS

31.12.2001 31.12.2000
Uss (%) R$ Uss$ (%) R$

Obrigacdes em Moedas Estrangeiras 11.815.752 27.407.819 4.562.060 8.917.003
- Plano Brasileiro de Financiamento 793.764 1.841.215 925.499 1.808.980
- Clube de Paris 4.123 9.563 7.095 13.867
- Fundo Monetério Internacional - FMI 8.411.359 19.510.988 1.779.823 3.478.842
- Convénios de Créditos Reciprocos 76.924 178.433 166.926 326.274
- Depésitos Vinculados ao Mercado de Cambio 1.880.850 4.362.821 12.252 23.948
- Alocagdes de DES - FMI 453.092 1.050.992 470.183 919.020
- Operagdes Contratadas - a Liquidar 183.276 425.126 1.182.190 2.310.709
- Outras Obrigagdes 12.364 28.681 18.092 35.363
Depésitos de Org. Financeiros Internacionais 4.004.986 9.289.966 4.146.784 8.105.305
- Associagao Internacional de Desenvolvimento - AID 1.074 2491 1.073 2.100
- Ag. Multilateral de Garantia para Investimentos - MIGA 1 2 1 1
- Banco Interamericano de Desenvolvimento - BID 125.404 290.888 176.088 344.182
- Banco Int. de Reconstrugdo e Desenvolvimento - BIRD 9.945 23.069 9.038 17.666
- Fundo Monetério Internacional - FMI 3.868.548 8.973.484 3.960.401 7.741.000
- Fundo Africano de Desenvolvimento - FAD 1 2 2 3
- Fundo Fin. para o Des. da Bacia do Prata - Fonplata 12 29 180 352
- Banco Africano de Desenvolvimento - BAD 1 1 1 1
Demais Contas 34.963 81.100 26.347 51.500
- Recursos Vinc. a Empréstimos e Financiamentos

em Moedas Estrangeiras 34.963 81.100 26.347 51.500
TOTAL 15.855.701 36.778.885 8.735.191 17.073.808

(*) Em délares equivalentes na data do balango.

As obrigacdes em moedas estrangeiras perante o FM|I tiveram um crescimento em
funcao, principalmente, doingresso deR$4.494.912 em 28 dejunho e R$10.315.573
em 29 de setembro de 2001, referentes a liberacdo de parcelas de empréstimos
concedidos pelo FMI no &mbito do programa Brazil Stand-by Arrangement.

Osvalores demonstrados no item “Depositos Vinculados ao M ercado de Cambio”
referem-se aos depositos, no Banco Central, do excesso de posi¢do comprada de
cambio pelas institui¢des financeiras, efetuados de acordo com a Circular BCB
2.566/95.
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Osvalores apresentados no item “ Operacfes Contratadas - aLiquidar” referem-se
acontrapartidadasoperacfesregistradasno ativo com defasagem de, normal mente,
dois dias entre as datas da contratacéo e da liquidagéo.

Osvaloresconstantesdoitem “ Depositosde Organi smosFinanceirosInternacionai s’
referem-se, principalmente, as disponibilidades desses Organismos no Banco
Central, decorrentes de regjuste de haveres, recebimentos de origens internas,
remessas ao exterior e desembol sos no Pais, bem como deintegralizacéo de quotas
em moeda nacional, sujeitas a manutencéo de valor.

Nota 16 - DEPOSITOS DE INSTITUICOES FINANCEIRAS

Os depdsitos de instituicdes financeiras no Banco Central sdo utilizados,
principal mente, como instrumento de politica monetéria, umavez que limitam a
capacidade de empréstimo por parte das institui¢cdes financeiras por meio do
recolhimento compulsério de parcela dos depdsitos.

Taisdepbsitos podem ser exigidosem espécie ou emtitulospablicosfederais, caso
emqueégerado oregistro em contaretificadora, umavez que ostitul os permanecem
registrados no Sistema Especial de Liquidacdo e Custodia — Selic em nome da
instituicdo depositante porém vinculados as operacdes. Os principais depdsitos
exigidos atualmente sdo:

a) ReservasBancarias- calculado sobrerecursosdedepdsitosavista, €éexigidoem
espécie e ndo possui remuneragao;

b) Depdsitosdo SistemaBrasileiro de Poupancae Empréstimo - encaixeobrigatorio
sobre recursos de poupanca, é exigido em espécie e corrigido por TR + 0,5% ao
més;

c) Depositos a Prazo - € exigido em titulos publicos registrados no Selic e néo
possui remuneracao;

d) Depositosdudiciais- aexigibilidade é cumpridaemtitulospublicosregistrados
no Selic e ndo possui remuneragao.

Nota 17 — DEPOSITOS A ORDEM DO GOVERNO FEDERAL

Por forca do disposto no paragrafo 3° do art. 164 da Constituicdo Federal, as
disponibilidadesde caixadaUni&o sdo depositadasno Banco Central eremuneradas
de acordo com o art. 1° da MP 2.179, pela taxa média aritmética ponderada da
rentabilidade intrinseca dos titulos da divida publica mobilidriafederal interna de
emissdo do Tesouro Nacional em poder do Banco Central. Tal remuneracéo é
calculada diariamente e capitalizada no altimo dia do decéndio posterior.
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O saldo existente no item “Remuneracdo dos Depdsitos do Governo Federal, a
Transferir” refere-se a parcela de remuneracéo contabilizada no final do més e
transferida ao Tesouro Nacional no Gltimo dia do decéndio seguinte.

Nota 18 - DEPOSITOS VINCULADOS EM GARANTIA DE OPERACOES

Referem-se a recursos de institui¢es financeiras em liquidac&o extrajudicial,
originarios do resgate de titulos publicos federais recebidos em garantia de
operacgdes anteriormente a decretacéo do regime de liquidagdo, que permanecem
depositados no Banco Central e s&o aplicados em titulos publicos para resguardar
amanutencdo de seu valor, o que leva ao registro em contaretificadora.

Nota 19— TITULOS DE RESPONSABILIDADE PROPRIA

Emitidos Em Carteira Em Mercado
Em 31.12.2001 Quantidade Quantidade Quantidade Valor
NBC-E 332.000.000 239.430.200 92.569.800 124.414.298
NBC-F 1.600.000 800.000 800.000 1.494.139
TOTAL 333.600.000 240.230.200 93.369.800 125.908.437
Emitidos Em Carteira Em Mercado
Em 31.12.2000 Quantidade Quantidade Quantidade Valor
NBC-A 4.000.000 4.000.000
NBC-E 262.200.000 187.040.750 75.159.250 83.837.157
NBC-F 2.400.000 1.100.000 1.300.000 1.944.724
TOTAL 268.600.000 192.140.750 76.459.250 85.781.881

Os titulos de emissdo do Banco Central, utilizados na conducéo da politica
monetéria, sdo registrados pelo valor de vendae ajustados diariamente com o val or
dosencargosincorridos. A partir demarco de2001, ostitulosvinculadosavariagéo
cambial passaram aser registrados pelacotacdo da data dos bal ancetes, e ndo mais
pela cotacéo do dia anterior (Nota 3).

Deacordo com aL ei de Responsabilidade Fiscal, o Banco deixarade emitir titulos
dadivida publica mobiliariafederal a partir de maio de 2002. Assim, estdo sendo
mantidos entendimentos com o Tesouro Nacional visando assegurar, ao Banco
Central, os instrumentos indispensaveis a conducéo da politica monetéria.
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Nota 20-MEIO CIRCULANTE

O Meio Circulante é representado pelo montante de papel-moeda e moedas
metdlicaslancadasem circulagéo, em poder do publico e dasinstitui¢cBesfinanceiras,
registrado pelo valor de emiss&o.

A distribuicéo de cédulas e moedas por denominacdes, em circulacdo em 31 de
dezembro, era a seguinte:

2001 2000
Quantidade R$ Quantidade R$

Cédulas 2.240.098.164 36.732.768 2.039.465.496 31.750.629
R$1,00 754.589.199 754.589 733.762.367 733.762

R$2,00 16.455.532 32.911 - -
R$5,00 211.522.722 1.057.614 202.614.981 1.013.075
R$10,00 716.895.464 7.168.955 644.156.340 6.441.563
R$50,00 526.896.501 26.344.825 446.619.049 22.330.953
R$100,00 13.738.746 1.373.874 12.312.759 1.231.276
Moedas 7.286.411.433 935.622 6.671.648.003 882.081
R$0,01 2.570.139.868 25.701 2.368.386.610 23.684
R$0,05 1.624.920.747 81.246 1.456.634.851 72.832
R$0,10 1.708.505.650 170.851 1.561.996.934 156.200
R$0,25 609.234.304 152.309 526.633.396 131.658
R$0,50 536.191.468 268.096 520.577.551 260.289
R$1,00 237.419.396 237.419 237.418.661 237.418
Moedas Comemorativas 446 346
TOTAL 37.668.836 32.633.056

O crescimento de 15,43% no volume do meio circulante, percentual superior ao
crescimento verificado no Produto Interno Bruto nominal, esta associado a
estabilidade monetaria, que favorece a monetizagdo da economia.

Nota 21 — PATRIMONIO LiQUIDO

O Patrimdnio Ligquido é composto de:

a)

b)

patrimoénio registrado no ato da criagdo do Banco Central e dos resultados
apurados pelo Banco até o exercicio de 1987, atualizados monetariamente até
dezembro de 1995;

Reservapara Contingénciaconstituidaem consonanciacomo 8 3° do Art. 2°da
MP 2.179, com o objetivo de reduzir o resgate de titulos da carteira do Banco
e, em consequiéncia, manter as condicdes adequadas a execugdo da politica
monetdria. No 2° semestre de 2001 foi constituida reserva no valor de
R$1.789.540;
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¢) Reserva de Reavaliacdo, cuja variac&o no periodo decorreu darealizagdo em
2001 e daregularizagdo de valores de exercicios anteriores.

Nota 22 - RESULTADO NO 2° SEMESTRE DE 2001

O resultado positivo de R$7.158.161 apurado no 2° semestre de 2001 decorre da
estrutura patrimonial e do comportamento das taxas que remuneram 0s ativos e
passivos do Banco. Aproximadamente 58% dos ativos sdo corrigidos por indices
internos contra 29% dos passivos corrigidos pel os mesmos indices. Por outro lado,
apesar do descasamento entre ativos e passivos cambiais, ndo houve impacto
significativo de corregdo cambial no resultado, tendo em vista a pequenavariagéo
do ddlar, moeda que corrige a maior parte das operacdes em moedas estrangeiras.
Os principais itens que compdem esse resultado s&o:

a) Operacbes com Titulos:

Receitas Despesas Resultado
Operagdes Compromissadas 975.598 829.509 146.089
LFT e LTN 12.115.090 - 12.115.090
NTN-D 6.807.638 7.898.782 (1.091.144)
CVs 64.248 - 64.248
NBC 23.042.451 30.768.879 (7.726.428)
Outros 392.193 302.453 89.740
Ajuste a Valor Presente/Mercado 5.103.586 2.891.311 2.212.275
TOTAL 48.500.804 42.690.934 5.809.870

Quando, no més, ha apreciagéo do real em relacéo ao dolar dos Estados Unidos da
América, os titulos de emissdo do Tesouro Nacional indexados nesta moeda, que
estéo nacarteirado Banco Central, proporcionam encargos, enquanto ostitulos de
emissao proépria, também indexados na mesma moeda, proporcionam receitas.

b) OperacBes da Area Externa:

Receitas Despesas Resultado
Operacdes Vinculadas as Reservas Internacionais 23.115.555 18.217.818 4.897.737
Operacdes Vinculadas a Divida Externa 3.957.651 5.072.118 (1.114.467)
Organismos e Acordos Internacionais 1.963.009 2.115.333 (152.324)
Empréstimos e Financiamentos em ME 1.078.500 12.938 1.065.562
Reajuste dos Ativos em Ouro 110.285 111.917 (1.632)
Demais Operacdes 45.062 37.567 7.495
Ajuste a Valor Presente/Mercado 5.295.145 4.377.702 917.443

TOTAL 35.565.207 29.945.393 5.619.814
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Asoperacfesdaéreaexternaincluemaremuneracéo do ativo externo e osencargos
do passivo externo. O superavit verificado nessas operagdesocorreu, princi pal mente,
em funcéo do valor do ativo ter sido, durante todo o 2° semestre, superior ao
passivo da mesma natureza e da valorizagdo das moedas que remuneram essas
operacgdes, durante o periodo.

Valeressaltar que nos meses em que ocorre apreciacdo do real em relagdo amoeda
estrangeiraos ativos geram encargos e as obrigacdes receitas de correcdo cambial .

¢) OperacBes com o Tesouro Nacional:

Receitas Despesas Resultado
Remuneracéo do Crédito a ser Coberto pelo T.N. 351.624 62.341 289.283
Remuneracéo dos Depdsitos da Unido 1.203.421 6.079.558 (4.876.137)
TOTAL 1.555.045 6.141.899 (4.586.854)

Asreceitas com Depdsitos da Uni&o e as despesas com Crédito a ser Coberto pelo
Tesouro Nacional decorrem da apreciacé@o do real frente ao ddlar dos Estados
Unidos da América. Essa apreciagdo acarretou impacto negativo narentabilidade
da carteira de titulos do Banco e, consequentemente, nos indices que remuneram
osDepdsitosaOrdem do Governo Federal, ocasi onando rentabilidade negativaem
alguns meses do semestre.

d) Operacdes da Area Bancéria:

Receitas Despesas Resultado
Depésitos de Inst. Financeiras no BACEN - 757.727 (757.727)
Receitas de Exercicios Anteriores 780 - 780
TOTAL 780 757.727 (756.947)

Os encargos decorrem, principalmente, da remuneracdo de depdsitos do Sistema
Brasileiro de Poupanga e Empréstimo — SBPE no Banco Central.

e) Penalidades Aplicadas:

Receitas Despesas Resultado
Da Area de Combate a llicitos Cambiais e Financeiros 1.418.107 - 1.418.107
Da Area de Operagdes de Cambio 12.824 - 12.824
Da Area de Cadastro e Informagdes 3.151 - 3.151
Demais 1.040 - 1.040

TOTAL 1.435.122 - 1.435.122
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As receitas apresentadas neste item encontram-se totalmente provisionadas, néo

afetando o resultado.

f) Créditos e Titulos a Receber:

Corregdo Monetaria e Juros
Ajuste a Valor Presente

TOTAL

Receitas Despesas Resultado

1.048.641 - 1.048.641
110.390 89.499 20.891

1.159.031 89.499 1.069.532

Asrendasauferidasdecorrem, basicamente, daatualiza¢8o monetériaejurossobre
operacdes com instituicdes em liquidacdo e operacdes com estados, bem como de

ajuste a valor presente dos mesmos.

g) Provisdes:

Reversao de Provisdes

Constituicéo de Provisdes

Corregdo Monetaria e Cambial de Provisbes
TOTAL

Receitas Despesas Resultado
1.220.263 - 1.220.263
- 2.126.559 (2.126.559)
61.775 70.413 (8.638)
1.282.038 2.196.972 (914.934)

h) Despesas Administrativas:

Sao aquel as necessérias ao funcionamento da I nstitui ¢&o, incluidas no Orgcamento
Geral daUnido eaprovadas pel o Congresso Nacional, sendo executadasavistadas
programacdes financeira e orcamentéaria determinadas pelo Poder Executivo.

i) Resultado ndo Operacional:

C. Cambial de Quotas de Org. Fin. Internacionais

- FMI

- BIS

Remumeracéo dos Créditos Administrados pela Centrus
Inscrigdo/Cancelamento de Divida Ativa

Depreciacéo

Ressarcimento de Custos pelo uso do Sisbacen
Mutacdes

Demais Contas

TOTAL

Receitas Despesas Resultado
1.798.351 1.669.247 129.104
1.783.921 1.655.373 128.548

14.430 13.874 556
20.467 - 20.467

87 1.992 (1.905)

- 11.664 (11.664)
18.594 - 18.594
42.867 412 42.455
9.463 4.997 4.466
1.889.829 1.688.312 201.517
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Nota 23 — LEI DE RESPONSABILIDADE FISCAL — INFORMACOES
EXIGIDAS

a) oimpacto e o custo fiscal de suas operagdes - Lei Complementar 101 § 2° do
Art. 7°

O parégrafo Unico do art. 8°da L ei 4.595/64, com aredacéo dadapelo Decreto-L ei
2.376/87, prevé que “os resultados obtidos pelo Banco Central do Brasil,
consideradas as receitas e despesas de todas as suas operagoes, serdo, a partir de
1° dejaneiro de 1988, apurados pelo regime de competéncia e transferidos para o
Tesouro Nacional, apéscompensadoseventuai sprejuizosdeexerciciosanteriores”.
Quanto ao regime de competéncia, ha de se atender as peculiaridadesinerentes ao
Banco Central, conforme descrito na Nota 3.

Esse dispositivo foi parcialmente alterado pelo caput e pelo 8 1° do art 7° da Lei
de Responsabilidade Fiscal:

“Art 7° - O resultado positivo do Banco Central do Brasil, apurado apés a
constitui¢do ou reversao dereservas, constitui receitado Tesouro Nacional, e serd
transferido até o décimo dia Gtil subsequiente aaprovagdo dos bal angos semestrais.
§ 1° - O resultado negativo constituira obrigacéo do Tesouro para com o Banco
Central do Brasil e sera consignado em dotac&o especifica no orgamento.”

De acordo com o inciso Il do Art. 2° da Medida Provisdria 2.179/2001, esse
resultado negativo deverd ser objeto de pagamento até o 10° dia Gtil do exercicio
subsequiente ao daaprovacao do balanco pelo Conselho Monetario Nacional . Além
disso, acitadamedidaprovisoriano Art. 2° § 1° determinaque o resultado positivo
transferido pelo Banco Central seré destinado, exclusivamente, ao pagamento da
dividapublicamobiliériafederal, devendo ser amortizada, prioritariamenteaquela
existente no Banco Central.

Assim, temos que:

I. oresultado doBanco Central do Brasil consideraasreceitase despesasdetodas
as suas operacoes;

Il. os resultados positivos séo transferidos como receitas e 0s negativos sdo
cobertos como despesas do Tesouro Nacional;

Ill.tais resultados sdo contemplados no Orgcamento Fiscal a conta do Tesouro
Nacional.

Dessaforma, o resultado das operagfes do Banco Central, apds a constitui¢c&o ou
reversdo de reservas, representa o custo fiscal. No 3° trimestre o resultado foi
negativo no montante de R$4.202.444 e, no 4°trimestre, positivoem R$11.360.605,
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excluidaaconstituicéo e areversdo dereservas no valor de R$1.796.471 totalizou
R$5.361.690, de impacto fiscal positivo no semestre.

b) o custo da remuneracdo das disponibilidades do Tesouro Nacional - Lei
Complementar 101 § 3° do Art. 7°:

As disponibilidades de caixa da Unido sdo depositadas no Banco Central e
remuneradas, em atencéo ao art. 1° da MP 2.179/01, com base na taxa média
aritmética ponderada da rentabilidade intrinseca dos titulos da Divida Publica
Federal interna de emisséo do Tesouro Nacional em poder do Banco Central.

Ass despesas correspondentes a remuneracdo dos depdsitos do Tesouro Nacional
atingiram no terceiro trimestre de 2001 o montante de R$4.848.571 e no quarto
trimestre R$27.566 (R$4.876.137 no semestre).

¢) o custo da manutencéo das reservas cambiais - Lei Complementar 101 § 3° do
Art. 7°

O custo da manutencgéo das reservas cambiais € calculado pela diferenca entre a
taxa média de captacdo apurada no passivo do Banco e ataxa de rentabilidade das
reservas.

No trimestre de outubro a dezembro, as reservas cambiais depositadas no Banco
Central foram equivalentes a R$98.806.506 pelo critério do saldo médio diério. A
remuneracdo dessasreservas, em moedanacional, foi negativaem 12,9% no periodo.
Excluido o custo médio do passivo destaAutarquia(6,0%), asreservasinternacionais
tiveram rentabilidade negativade 6,9 pontospercentuaisou R$6.836.126, revertendo
o0 ganho de R$7.117.559 auferidos no trimestre de julho a setembro.

Caberessaltar que astaxasnegativas, tanto narentabilidade dasreservas quanto no
custo de captacdo, decorrem da apreciacdo do real frente ao délar dos Estados
Unidos da América.

d) arentabilidade de sua carteira de titulos, destacando os de emisséo da Uni&o -
Lei Complementar 101 § 3° do Art. 7°

Receitas Despesas Resultado
3° Trimestre 12.902.575 (27.647.720) (14.745.145)
Titulos da Unigo 12.309.976 (2.785.343) 9.524.633
Titulos de Emisséo Prépria 592.599 (24.862.377) (24.269.778)
4° Trimestre 35.598.229 (15.043.214) 20.555.015
Titulos da Unigo 12.838.542 (9.136.712) 3.701.830
Titulos de Emisséo Prépria 22.759.687 (5.906.502) 16.853.185

TOTAL DO SEMESTRE 48.500.804 (42.690.934) 5.809.870
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No quarto trimestre, o0 resultado positivo é, em grande parte, explicado pelos
seguintes fatores:

I. titulos da Unido - o resultado positivo dos titulos da Unido no valor de
R$3.701.830, deve-se basicamente a:
- receitasliquidas com osjuros, os descontos dostitul os pré-fixados e com os

ajustes a valor de mercado/presente;

- despesas liquidas com a corregdo cambial;

Il. titulos de emissdo propria - o resultado liquido positivo de R$16.853.185
decorre, basicamente, das receitas liquidas com a atualizacdo cambial e das
despesas de juros com NBC.

Cabelembrar gue nos meses em que ocorre apreciacdo do real em relacdo a moeda
estrangeira, 0s ativos geram encargos e as obrigacdes, receitas de correcéo
cambial.

Nota 24 —- OUTRAS INFORMAGCOES

a) relacionamento financeiro com o Tesouro Nacional:

31.12.2001 31.12.2000

Saldos Devedores 192.246.689 145.083.667
Notas do Tesouro Nacional - NTN (Nota 6) 44.202.187 1.801.184
Letras Financeiras do Tesouro - LFT (Nota 6) 114.777.351 90.523.376
Letras do Tesouro Nacional - LTN (Nota 6) 27.917.762 37.378.053
Créditos Securitizados - CVS (Nota 6) 956.948 -

Crédito a ser Coberto pelo Tesouro Nacional (Nota 8) 4.368.845 15.377.342
Depésitos Judiciais em nome do Tesouro Nacional 3.701 3.701
Acerto Referente a MP 2.179 - 1
Créditos Sujeitos a Ressarcimento 19.852 9
Impostos e Contribuicdes, a Recuperar 43 1
Saldos Credores 88.017.699 89.920.277
Depésitos a Ordem do Governo Federal (Nota 17) 82.205.875 88.380.288
Resultado a Transferir ao Tesouro Nacional (Nota 8) 5.361.690 1.083.872
Remuneracéo dos Depésitos do Governo Federal, a Transferir (Nota 17) 125.222 209.269
Dep6sitos em Moedas Estrangeiras - Clube de Paris 5.767 5.884
Recursos Vinculados a Administragdo das Garantias da Divida Externa 11.602 9.777
Depésitos Decorrente de Deciséo Judicial 9.156 8.960
Disponivel da Reserva Monetéaria 129 1

Impostos e Contribui¢des, a Recolher 298.258 222.226




266 / Boletim do Banco Central do Brasil - Relatério Anual 2001

b) fluxo financeiro com o Tesouro Nacional:

2°sem/2001 Exercicio/2001 Exercicio/2000

Titulos Publicos Federais (2.024.630) 3.545.218 5.085.880
Aquisicéo (33.304.111)  (55.609.179) (93.929.459)
Resgate 27.978.573 54.298.566 92.310.875
Juros 3.300.908 4.855.831 6.704.464
Recolhimentos Diversos (4.435.764)  (13.361.348) (12.874.972)
Remuneragéo das Disponibilidades (4.435.764)  (12.221.063) (9.117.236)
Remuneragéo das Aplic.c/ Compromisso de Reversdo - - (3.409.268)
Transferéncia do Resultado de 1998 - - (4.060)
Transferéncia do Resultado de junho de 2000 - - (239.393)
Transferéncia do Resultado de dezembro de 2000 - (1.137.615) -

Liberacéo de Garantias do Plano Brasileiro de Financiamento - - (86.395)
Transferéncia de Divida Externa - Resolugdo 1.564/89 - (2.670) (18.620)
Fluxo Financeiro Liquido (6.460.394) (9.816.130) (7.789.092)

Inclui apenas as movimentagfes da conta Depdsitos a Ordem do Governo Federal
decorrentes das operacdes ativas e passivas do Banco Central.

c) Lei 9.650/98:

Em decorréncia do enquadramento dos servidores do Banco Central no Regime
Juridico Unico — RJU, esta Autarquia efetuou o levantamento dos valores das
contribuigdes patronais e pessoais relativas ao Plano de Seguridade Social do
Servidor — PSS e & Previdéncia Social. Com isso a Secretaria da Receita Federal e
o Instituto Nacional de Seguridade Social - INSS estdo analisando os valores
apurados, de maneiraapermitir o encontro de contas determinado pelaLei 9.650/
98. Relativamente aos depdsitos em contas vinculadas do FGTS, competéncia de
1991 a 1996, que a Lei 9.650 determina que sejam devolvidos ao Banco Central,
pela CEF e pelos servidores que sacaram tais valores, vale o registro de que tal
providénciaso poderase efetivar nahipotese de o bloqueio determinado em fungao
de demanda judicial ser suspenso. Cabe ressaltar, no entanto, que por meio da
Mensagem Presidencial 1, de 3 dejaneiro de 2002, foi encaminhado projeto delei
ao Congresso Nacional dispondo sobre a matéria.

d) precatérios e demandasjudiciais:

Segundo dispde o § 1° do art. 100 da Constituigdo Federal, as entidades de direito
publico devem incluir nos seus orgcamentos dotacéo necessaria a cobertura dos
precatoérios judiciéarios apresentados até 1° de julho de cada ano, para pagamento
até o final do exercicio seguinte.
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Com a edi¢8o da Emenda Constitucional 30, de 13 de setembro de 2000, os
pagamentos de precatérios decorrentes de acdes gjuizadas até 31.12.1999 seréo
liquidados pelo seu valor real, em moeda corrente, acrescido de juros legais, em
prestagfes anuais, iguais e sucessivas, no prazo maximo de dez anos, ressal vados,
entre outros, os créditos de natureza alimenticia e de pequeno valor.

Com aaplicagdo dessa Emenda, foram pagos R$5.961 de precat6rios, restando um
saldo de R$27.118 em 2001, aser pago em nove anos. Para o exercicio de 2002 esta
previsto o pagamento de R$49.213.

Na posicdo de 31.12.2001, o Banco Central era demandado judicialmente em
56.291 agdes, discriminadas a seguir conforme a natureza da acéo e da causa:

Natureza da Agédo Quantidade Natureza da Causa Quantidade
Cautelar 3.380 Plano Collor 42.331
Execucéo 1.344 SFH 561
Declaratéria 2.305 FGTS 1.358
Mandado de Seguranga 1.791 Liquidacéo Extrajudicial 689
Ordinaria 39.387 Faléncia 491
Trabalhista 951 Crédito Rural - Proagro 618
Agravo de Instrumento 3.792 Cadin, Cadip, Serasa 343
Faléncia 494 Céambio 483
Embargos a Execucéo 1.483 Encargo Financeiro 405
Outras 1.364 Servidor Publico 85
Total 56.291 Divida Ativa 1.446
Licitacao 82
Prestacéo de Servigo 37
Consoércio 417
Titulo da Divida Publica 192
Outros 6.753
Total 56.291

Com o desfecho dos processos, no futuro, o resultado do Banco seré afetado no
montante em que vier a ser condenado. A estimativa do efeito financeiro antes de
aacdojudicial ser sentenciadaéimpraticavel, poisem algumasagdes sdo requeridas
simplesrevisdesde atos e, em outras, o val or da causanédo guardacorrespondéncia
com o valor da condenagéo.

e) situacdo financeirae atuarial:

A Lei 8.112/90 prevé, no 8 1°do seu art. 185, que as aposentadorias e pensdes seréo
concedidasemantidas pel os 6rgdos ou entidadesaos quai s se encontram vinculados
osservidores. Por suavez, al ei de Responsabilidade Fiscal estabelecequealei de
diretrizes orgcamentérias contera anexo com a avaliagao da situagdo financeira e
atuarial do regime préprio dos servidores publicos (art. 4°, § 2°, inciso |V.a)
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Dessaforma, osvalores especificosrel ativos aos servidores do Banco Central ndo
estdo sendo contabilizados, considerando-se que:
- otratamento ataisinformagdes seracompativel aos demaisdrgaos publicos;
- 0 Banco Central sera, a partir de 2002, incluido na informacéo global que
acompanhardosfuturosprojetosdelei dediretrizesorcamentérias, implicando
adesnecessidade de se proceder ao cal cul o do subconjunto de servidores do
Banco Central e, em consequéncia, a impossibilidade de se apresentar a
atualizagédo futura de dados isolados.

f) Fundos administrados pelo Banco Central:
Por forca de disposicdes legais ou regulamentares, o Banco Central administra:

I. a Reserva para Promoc¢éo da Estabilidade da Moeda e do Uso do Cheque
(Recheque): teve por objetivo adivulgacdo eapromocéo dadefesadaestabilidade
damoeda nacional, avalorizacéo do cheque como instrumento de pagamento,
0 aprimoramento das operacdes bancérias e o custeio de despesas com a
elaboracéo e divulgacéo do Cadastro de Emitentes de Cheques sem Fundos -
CCF,;

II. o Fundo de Garantia dos Depésitos e Letras Imobiliérias (FGDLI): teve por
finalidade garantir os depdsitos de poupanca (exceto poupangarural) e letras
imobiliériascontrariscosdeinsolvénciadasinstitui¢cdes contribuintescaptadoras
desses depositos;

.0Programade GarantiadaAtividade Agropecuaria- Decreto 175/91 (Proagro):
tem por objetivo exonerar o produtor rural de obrigacfes financeiras relativas
a operacBes de crédito rural de custeio, cuja liquidacéo seja dificultada pela
ocorréncia de fendbmenos naturais, pragas e doengas que atinjam plantagdes e
rebanhos e indenizar recursos préprios utilizados pelo produtor em custeio
rural, quando ocorrerem perdas decorrentes dos eventos acima citados;

IV.aReserva Monetaria: tem por objetivo assegurar a normalidade dos mercados
financeiro e de capitais.

Por meio da Resolucéo CMN 2.211/95, foi regulamentado o Fundo Garantidor de
Créditos - FGC, entidade privada, sem fins lucrativos, destinada a administrar
mecanismos de protecéo atitulares de créditos contrainstituicdes financeiras. De
acordo com aResolucéo CMN 2.197/95, que autorizou a criag&o do Fundo acima,
o patriménio da Recheque e o do FGDL I seriam transferidos ao FGC. Entretanto,
por forca de liminar concedida pelo Supremo Tribunal Federal - STF na Acéo
Direta de Inconstitucionalidade 1.398/96, referida transferéncia foi suspensa
enquanto se aguarda o julgamento do mérito da questéo.

A contabilizagdo dos Fundosadministrados pel o Banco Central observaasmesmas
diretrizes contébeis aplicaveis a esta Instituicdo. Dessa forma, sdo elaborados
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balancos semestrais, que sdo submetidos a auditoriaindependente e publicados ha
pagina do Banco na Internet (www.bcb.gov.br).

Cabe ressaltar que esses Fundos, apesar de geridos pelo Banco, ndo recebem
recursos desta A utarquia, estando seus disponiveis classificados como passivo do
Banco e totalizando R$134 em 31.12.2001. Por outro lado o Banco Central é
ressarcido de seus custos por meio do pagamento de taxa de administracéo,
conforme autorizado pelo CMN.

A seguir é apresentado um resumo da situac&o patrimonial e dos resultados dos
Fundos:

31.12.2001 31.12.2000
Ativo/Passivo  Patrimonio Liquido ~ Ativo/Passivo  Patriménio Liquido

Recheque 911.212 911.212 791.239 791.239
FGDLI 1.497.631 1.478.665 1.336.861 1.319.129
Proagro 100.511 (100.500) 128.127 (127.332)
Reserva Monetéria 1.148.621 1.148.621 967.043 967.043

Resultado 2° sem. 2001 Exercicio/2001 Exercicio/2000

Recheque 61.640 119.973 (38.775)

FGDLI 166.277 159.536 22.414

Proagro 17.668 26.832 (16.404)

Reserva Monetaria 107.842 181.578 (1.106.494)

Presidente:.  ARMINIO FRAGA NETO

Diretores: CARLOS EDUARDO DE FREITAS, DANIEL LUIZ GLEIZER,
EDISON BERNARDES DOS SANTOS, ILAN GOLDFAJN, LUIZ FERNANDO
FIGUEIREDO, SERGIO DARCY DA SILVA ALVES, TEREZA CRISTINA
GROSSI TOGNI.

Chefe do Departamento de Administracdo Financeira: JEFFERSON MOREIRA

Contador - CRC-DF 7333
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Parecer dos auditores independentes

Ao

Presidente e aos Diretores do
Banco Central do Brasil
Brasilia-DF

1.

Examinamos o balanco patrimonial do Banco Central do Brasil em 31 de
dezembro de 2001 e as respectivas demonstracdes do resultado e das mutaces
do patriménio liquido, correspondentes ao semestre de 1° de julho a 31 de
dezembro de 2001, elaborados sob a responsabilidade de sua administragéo.
...Nossa responsabilidade € a de expressar uma opinido sobre essas
demonstragdes contdbeis. As demonstracdes contabeis das instituicdes
financeiras em liquidagdo com as quais o Banco Central detém créditos a
receber no montante de R$ 27.613.024 mil, foram examinadas, a partir de
2001, por outros auditores independentes. Para esses créditos foi constituida
uma provisao paraperdas nasuarealizacdo em montante de R$ 7.458.398 mil,
com base nas normas contabeisvigentes aplicaveisao Banco Central do Brasil.
Essas normas requerem a apuracéo do ativo liquido dessas instituicdes apos
deducéo dospassivospreferenciais, obtidos daquel asdemonstracdes contabeis.
Nossa opinido quanto a suficiéncia da provisdo para perdas sobre os créditos
com asinstitui¢cdesem liqui dagao esta baseadanas opinides daquel esauditores
sobre as demonstracdes contabei s utilizadas como base para seu célculo (Nota
Explicativan® 7).

Nosso exame foi conduzido de acordo com as normas de auditoria geralmente
aplicadas no Brasil e compreendeu: (a) o planejamento dos trabalhos,
considerando a relevancia dos saldos, o volume de transacdes e 0s sistemas
contébil e de controlesinternos do Banco Central; (b) a constatac&o, com base
em testes, das evidéncias e dos registros que suportam os valores e as
informacdes contébeisdivulgados; e(c) aavaliagdo daspraticasedasestimativas
contébei s maisrepresentativas adotadas pelaadministracdo do Banco Central,
bem como daapresentacéo das demonstracdes contédbei stomadasem conjunto.

Conformedivulgado naNotaExplicativan® 24-e, o Banco Central éresponsavel
pelo pagamento das aposentadorias aos servidores aposentados a partir de
1991, quendo participamdo plano deprevidénciadaCENTRUS. Estaobrigagéo,
fundamentada na | egislag&o que estabel ece 0 Regime Juridico Unico—RJU, é
liquidada em bases mensais a partir da dotacdo orcamentéria prevista no
Orgamento Administrativo. O Banco Central ndo registrou esta obrigagéo
como passivo em atendimento aos preceitos contidos na Lei Complementar
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6.

101/2000 que prevéem que essaobrigacao atuarial deve ser objeto deavaliacéo
no contexto dasituacao previdenciariadosservidores pablicosfederaisem seu
conjunto.

Conforme divulgado na Nota Explicativa n® 3, as demonstracdes contabeis
foram preparadas em conformidade com as praticas contébeis aplicaveis ao
Banco Central do Brasil, embasadas nalegislacéo pertinente, particularmente
alei 4.595, o Decreto-lei 2.376 eaL ei Complementar 101/2000, que constituem
uma base contébil diferente das préticas emanadas dalegislacdo societériado
Brasil. Outrossim, tais préticas definem o regime de competéncia como
alicerce bésico na elaboracdo das demonstra¢des contébeis e registro de suas
operagdes. No entanto, ainterpretacdo de certostermosdal ei do Orgamento,
modifica esse regime no que se refere ao registro de despesas decorrentes do
Orcamento Administrativo da Unido que esta subordinado a essa lei,
particularmente quanto a: (i) registro como despesas a apropriar de passivos
conhecidos, incorridos e ndo liquidados; (ii) registro de passivos contingentes
pela emisséo de precatorios e ndo com base na avaliagdo de probabilidade de
sua ocorréncia.

Em nossaopini&o, baseados em nossos exames e no parecer deoutrosauditores
independentes, exceto pelos ajustes que possam resultar do assunto discutido
no parégrafo 3, as demonstracdes contébeis referidas no primeiro paragrafo
representam, adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicéo
patrimonial e financeira do Banco Central do Brasil em 31 de dezembro de
2001 eoresultado de suas operagdes correspondente ao semestrefindo naquela
data, de acordo com as préticas contabeis apliciveis ao Banco Central do
Brasil, descritas na Nota Explicativa n® 3.

Asdemonstragdes contébeisrelativas ao semestrefindo em 31 de dezembro de
2000, apresentadas parafinsde comparacéo, foram por nés examinadase sobre
as mesmas emitimos parecer com limitacdo de escopo em funcéo da n&o
apresentacdo de demonstraces contabei sauditadas dasinstitui¢cdesfinanceiras
em liquidagao usadas como base para cél cul o da provisao paraperdas descrita
no paragrafo introdutdrio acima, a qual foi solucionada no decorrer do ano
de 2001, e com ressalva a respeito do assunto discutido no parégrafo 3.

15 de fevereiro de 2002

KPMG Auditores | ndependentes
CRC-SP — 014428/0-6-F

Ricardo Anhesini Souza
Contador CRC-SP 152233/0-6 S-DF



Apéndice / 273

Membros do Conselho Monetario Nacional (31-dezembro-2001)

Pedro Sampaio Malan
Ministro da Fazenda - Presidente

Martus Antonio Rodrigues Tavares
Ministro do Orcamento e Gestao

Arminio Fraga Neto
Presidente do Banco Central do Brasil

Administracdo do Banco Central do Brasil (31-dezembro-2001)
Diretoria Colegiada

Arminio Fraga Neto
Presidente

CarlosEduardo de Freitas
Diretor

Daniel Luiz Gleizer
Diretor

Edison Bernardes dos Santos
Diretor

Ilan Goldfajn
Diretor

L uiz Fernando Figueiredo
Diretor

Sérgio Darcy da Silva Alves
Diretor

Tereza Cristina Grossi Togni
Diretor

Secretaria Executiva da Diretoria

Secretério Executivo: Anténio Carlos Monteiro
Secretério da Diretoriae do

Conselho Monetario Nacional: José Antonio de Castro
Secretario de RelacOes Institucionais:  Gerson Bonani
Secretério de Projetos: Hélio José Ferreira
Consultores da Diretoria

Alexandre Pundek Rocha Alvir Alberto Hoffmann
Clarence Joseph Hillerman Junior Dalmir Sérgio Louzada
Fernando Antbnio Gomes Hélio Mori

Jodo Anténio Fleury Teixeira José Pedro Ramos FachadaMartinsdaSilva
Katherine Hennings Luiz do Couto Neto

Marco Antonio Belém da Silva
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Unidades centrais do Banco Central do Brasil (31-dezembro-2001)

Departamento de Administragdo Financeira (Deafi)
Ed.-Sede - 2° subsolo

SBS Quadra3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: Jefferson Moreira

Departamento de Auditoria Interna (Deaud)
Ed.-Sede - 15° andar

SBS Quadra3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: Luiz Pereira Leite

Departamento de Operagdes Bancarias (Deban)
Ed.-Sede - 18° andar

SBS Quadra3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: Luis Gustavo da Matta Machado

Departamento de Cadastro e Informacdes (Decad)
Ed.-Sede - 14° andar

SBS Quadra3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: Sérgio Aimeida de Souza Lima

Departamento de Capitais Estrangeiros e Cambio (Decec)
Ed.-Sede - 7° andar

SBS Quadra3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: José Maria Ferreira de Carvalho

Departamento de Combate a llicitos Cambiais (Decif)
Ed.-Sede - 18° andar

SBS Quadra3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: Ricardo Liao

Departamento da Divida Publica (Dedip)
Ed.-Sede - 14° andar

SBS Quadra3 Zona Centra

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: Claudio Jaloretto

Departamento de Informatica (Deinf)
Ed.-Sede - 2° andar

SBS Quadra3 Zona Centra

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: José Antonio Eirado Neto

Procuradoria-Geral (Dejur)

Ed.-Sede - 11° andar

SBS Quadra3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Procurador Geral: Carlos Eduardo da Silva Monteiro
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Departamento de Operagdes de Mercado Aberto (Demab)
Av. Pres. Vargas, 730 - 6° andar

20071-001 Rio de Janeiro (RJ)

Chefe: Sérgio Goldenstein

Departamento de Administracdo de Recursos Materiais (Demap)
Ed.-Sede - 1° subsolo

SBS Quadra3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: Belmivam Borges Borba

Departamento de Normas do Sistema Financeiro (Denor)
Ed.-Sede - 15° andar

SBS Quadra3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: Carlos Eduardo Sampaio Lofrano

Departamento de Organizacdo do Sistema Financeiro (Deorf)
Ed.-Sede - 16° andar

SBS Quadra3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: Luiz Edson Feltrim

Departamento Econdmico (Depec)
Ed.-Sede - 10° andar

SBS Quadra3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: Altamir Lopes

Departamento de Estudos e Pesquisas (Depep)
Ed.-Sede - 9° andar

SBS Quadra3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: Gustavo Alberto Bussinger

Departamento de Gestdao de Recursos Humanos (Depes)
Ed.-Sede - 18° andar

SBS Quadra3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: Mardo6nio Walter Sarmento Pereira Slva

Departamento de Operacbes das Reservas Internacionais (Depin)
Ed.-Sede - 5° andar

SBS Quadra3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: Daso Maranh&o Coimbra

Departamento de Planejamento e Organizagdo (Depla)
Ed.-Sede - 13° andar

SBS Quadra3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: José Cldvis Batista Dattoli
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Departamento de Regimes Especiais (Deres)
Ed.-Sede - 13° andar

SBS Quadra3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: José Irenaldo Leite de Ataide

Departamento da Divida Externa e Relagdes Internacionais (Derin)
Ed.-Sede - 4° andar

SBS Quadra3 Zona Centra

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: José Linaldo Gomes de Aguiar

Departamento de Supervisdo Indireta (Desin)
Ed.-Sede - 12° andar

SBS Quadra3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: Vanio César Pickler Aguiar

Departamento de Supervisdo Direta (Desup)
Av. Paulista, 1804 - 14° andar

Cerqueira César

01310-922 Sao Paulo (SP)

Chefe: Paulo Sérgio Cavalheiro

Departamento do Meio Circulante (Mecir)
Av. Rio Branco, 30

20071-001 Rio de Janeiro (RJ)

Chefe: José dos Santos Barbosa
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Unidades

12 Regiéo -

22 Regido -

32 Regiao -

42 Regiao -

52 Regiao -

62 Regiao -

72 Regiao -

regionais do Banco Central do Brasil (31-dezembro-2001)

Geréncia Administrativa em Belém (ADBEL)
Boulevard Castilhos Franga, 708 - Comércio

Caixa Postal 651

66010-020 Belém (PA)

Gerente Administrativo:  Maria de Fétima Moraes de Lima

Jurisdicgo: Acre, Amapa, Amazonas, Pard,
Rondénia e Roraima

Geréncia Administrativa em Fortaleza (ADFOR)
Av. Heraclito Graga, 273 - Centro

Caixa Postal 891

60140-061 Fortaleza (CE)

Gerente Administrativo:  Luiz Edivam Carvalho

Jurisdicgo: Ceard, Maranh&o e Piaui

Geréncia Administrativa em Recife (ADREC)
Rua Siqueira Campos, 368 - Santo Ant6nio

Caixa Postal 1445

50010-010 Recife (PE)

Gerente Administrativo: Pedro Rafael Lapa

Jurisdigdo: Alagoas, Paraiba,
Pernambuco e Rio Grande do Norte

Geréncia Administrativa em Salvador (ADSAL)
Av. Anita Garibaldi, 1211 - Ondina

Caixa Postal 44

40176-900 Salvador (BA)

Gerente Administrativo:  Godofredo Massarra dos Santos

Jurisdi¢do: Bahia e Sergipe

Geréncia Administrativa em Belo Horizonte (ADBHO)
Av. Alvares Cabral, 1605 - Santo Agostinho

Caixa Postal 887

30170-001 Belo Horizonte (MG)

Gerente Administrativo:  José Roberto de Oliveira

Jurisdicgo: Minas Gerais, Goiés e Tocantins

Geréncia Administrativa no Rio de Janeiro (ADRJA)
Av. Presidente Vargas, 730 - Centro

Caixa Postal 495

20071-001 Rio de Janeiro (RJ)

Gerente Administrativo: Marcio Teixeira Slva

Jurisdigéo: Espirito Santo e Rio de Janeiro

Geréncia Administrativa em S&o Paulo (ADSPA)
Av. Paulista, 1804 - Cerqueira César

Caixa Postal 8984

01310-922 S3o Paulo (SP)

Gerente Administrativo:  Fernando Roberto Medeiros

Jurisdicao: S0 Paulo
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82 Regiao -

92 Regiao -

Geréncia Administrativa em Curitiba (ADCUR)
Rua Marechal Deodoro, 568 - Centro

Caixa Postal 1408

80010-010 Curitiba (PR)

Gerente Administrativo:  Salim Cafruni Sobrinho

Jurisdicao: Parané, Mato Grosso e Mato Grosso do Sul

Geréncia Administrativa em Porto Alegre (ADPAL)
Travessa Araljo Ribeiro, 305 - Centro

Caixa Postal 919

90010-010 Porto Alegre (RS)

Gerente Administrativo:  José Afonso Nedel

Jurisdig&o: Rio Grande do Sul e Santa Catarina
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Siglas

Abimaq
Abras
ACSP
ADR
AIDS
Aladi
Alca
Anatel
Aneel
Anefac

Anfavea
ANP
Apec

Banespa
Banestado
Basa

BB
BCBS
BCE
BCRA
BDR
BEA
BEG
BID
Bird
BIS
BIT
BNB
BNDES
BNDESpar
BoJ
Bovespa
Cadin
Caged
Camex
CClI
CDB
CDP
CEF
Celpe
Cemar
Cemla
Cepal
Cetes

Associacdo Brasileira da Industria de M aquinas e Equipamentos
Associacdo Brasileira de Supermercados

Associacdo Comercial de S&o Paulo

American Depositary Receipts

Sindrome da Imunodeficiéncia Adquirida

Associacéo L atino-americana de Integragéo

Areade Livre Comércio das Américas

AgénciaNacional de Telecomunicagbes

AgénciaNacional de Energia Elétrica

Associacdo Nacional dos Executivos de Financas, Administracdo e
Contabilidade

Associagdo Nacional dos Fabricantes de Veiculos Automotores
Agéncia Nacional de Petrdleo

Cooperacdo Econdémica Asia-Pacifico (Asian-Pacific Economic
Cooperation )

Banco do Estado de S&o Paulo S.A.

Banco do Estado do Parana S.A.

Banco da Amazénia

Banco do Brasil

Comité da Basiléia sobre Supervisdo Bancéria

Banco Central Europeu

Banco Central de la Republica Argentina

Brazilian Depositary Receipts

Bureau of Economic Analysis

Banco do Estado de Goiés

Banco Interamericano de Desenvolvimento

Banco Internacional de Reconstrucéo e Desenvolvimento
Banco de Compensagdes Internacionais

bens de informética e telecomunicacdes

Banco do Nordeste

Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social
BNDES Participagfes S. A.

Banco do Japao

Bolsa de Valores de Sao Paulo

Cadastro I nformativo de Créditos Nao-Quitadosdo Setor Publico Federal
Cadastro Geral de Empregados e Desempregados

Cémara de Comércio Exterior

Cédula de Crédito Imobiliario

Certificado de Depdsito Bancério

Certificados da Divida Publica

Caixa Econdmica Federal

Companhia Energética de Pernambuco

Companhia Energética do Maranh&o

Centro de Estudos Monetarios L atino-americano

Comissdo Econdmica paraa América Latina

Certificados do Tesouro
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CFT-E
CGFSs
CGFX
Cide
CMN
CNI
Cofiex
Cofins
Conab
Copom
Cosif
CPMF

CPR
CPSS
CSLL
CVM
DDP
DDU
Demab
DES

DI
Dieese
DNCN
DOU
DR

EBI
EC
EEB
EGF
Eletrobras
Embraer
Emgea
EMI
EUA
Fahbre

FAT
FBC
FCVS
FDS
Fecomercio SP
Fed
FGTS
FGV
Fiesp
Fiex
FIF

Certificado Financeiro do Tesouro - Série E

Comité sobre o Sistema Financeiro Global

Comité sobre Ouro e Moedas Estrangeiras

Contribuic&o de Intervengdo no Dominio Econémico
Conselho Monetério Nacional

Confederagao Nacional da Industria

Comiss&o de Financiamento Externo

Contribuicdo Social para Financiamento da Seguridade Social
Companhia Nacional de Abastecimento

Comité de Politica Monetaria

Plano Contébil das Institui¢es do Sistema Financeiro Nacional
Contribuigao Provisoriasobre M ovimentagéo Financeiraou Transmissdo
de Valores e de Crédito e Direitos de Natureza Financeira
Cédulas de Produto Rural

Comité sobre Sistemas de Pagamentos e de Recebimentos
Contribuicéo Social sobre o Lucro Liquido

Comisséo de Valores Mobiliérios

Delivery Duty Paid

Delivery Duty Unpaid

Departamento de Operacgdes do Mercado Aberto

Direitos Especiais de Saque

Deposito Interbancario

Departamento Intersindical de Estatistica e Estudos Socioecondmicos
Direccién Nacional de Cuentas Nacionales

Diério Oficial da Unido

Duplicata Rural

Estatisticas Bancarias Internacionais

Emenda Constitucional

Encefal opatia Espongiforme Bovina

Empréstimos do Governo Federal

Centrais Elétricas Brasileiras S.A.

Empresa Brasileira de Aerondutica

Empresa Gestora de Ativos

Estimador Mensal Industrial

Estados Unidos da América

Fundo de Apoio a Produgdo de Habitagbes para Populagéo de Baixa
Renda

Fundo de Amparo ao Trabal hador

formagao bruta de capital

Fundo de Compensacéo de Variagles Salariais

Fundo de Desenvolvimento Social

Federacdo de Comeércio do Estado de Séo Paulo

Federal Reserve

Fundo de Garantia do Tempo de Servico

Fundac&o Getulio Vargas

Federacdo das Industrias do Estado de S&o Paulo

Fundos de Investimento no Exterior

Fundos de Investimento Financeiro
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Finame

Agéncia Especial de Financiamento Industrial

FinameAgricola Agéncia Especial de Financiamento Industrial - Agricola

FMI
FMP-FGTS
FMP-FGTS-CL
FSAP

FSI

FSSA
Funcafé
Gafi

GCE

GLP
GTDC

HIV

IBGE
Ibovespa
ICMS

ICV
IDU
IFC
IFO
IFT
IGP-10
IGP-DI
IGP-M
Imacec
INA
INCC
Indec
INPC
Insee
INSS
IOF

| osco
IPA
IPA-DI
IPC

IPC
IPCA

| PC-Br
IPC-Fipe

IPCH
IPI
Ipim

Fundo Monetério Internacional

Fundos Mtuos de Privatizag8o com recursos do FGTS
Fundos MUtuos de Privatizagdo CarteiraLivre

Programa de Avaliacéo do Sistema Financeiro

Instituto de Estabilidade Financeira

Avaliagtes de Estabilidade do Sistema Financeiro

Fundo de Defesa da Economia Cafeeira

Grupo de Ac¢8o Financeira

Cémara de Gestao da Crise de Energia Elétrica

Gés Liquefeito de Petroleo

Grupo Técnico de Defesa Comercial

Human Imunnedeficiency Virus

Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica

Indice da Bolsa de Valores

Imposto sobre Operac@es relativas a Circulagéo de Mercadorias e sobre
a Prestacdo de Servicos de Transporte Interestadual e Intermunicipal e
de Comunicacdes

Indice de Custo de Vida

Interest Due and Unpaid

International Finance Corporation

Institute for Economic Research

InformagBes Finnanceiras Trimestrais

indice Geral de Precos - 10

Indice Geral de Precos - Disponibilidade Interna

indice Geral de Precos - Mercado

Indicador mensal de atividade econémica

Indicador do Nivel de Atividade

Indice Nacional do Custo da Construgéo

Instituto Nacional de Estadistica’Y Censos

indice Nacional de Precos ao Consumidor

Institut Nacional de la Statistique et des Etudes Economiques
Instituto Nacional do Seguro Social

Imposto sobre Operacdes de Crédito, Cambio e Seguro, ou relativas a
titulos e valores mobiliarios

International Organization of Securities Commissions

Indice de Precos por Atacado

indice de Pregos por Atacado - Disponibilidade Interna
Indice de Precios ao Consumidor

indice de Precos ao Consumidor

Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo

indice de Precos de Consumidor - Brasil

indice de Precos ao Consumidor da Fundag&o Instituto de Pesquisas
Econdmicas

Indice de Precos ao Consumidor Harmonizado

Imposto sobre Produtos Industrializados

Precios Internos al por Mayor
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PP indice de Precos ao Produtor

IR Imposto de Renda

Isac indice Sintético de Atividade de Construc&o

|sae Istituto di Studi e Analisi Economica

JBIC Japan Bank for International Cooperation

KFW Kreditanstalt fir Wiederaufbau

LCI Letra de Cambio Imobiliaria

LDO Lei de Diretrizes Orgamentarias

LFT Letras Financeiras do Tesouro

LFT-A Letras Financeiras do Tesouro - Série A

LFT-B Letras Financeiras do Tesouro - Série B

LGN Liquidos de gas natural

Libor London Inter-Bank Offered Rate

LRF Lei de Responsabilidade Fiscal

LTN Letras do Tesouro Nacional

MAPA Ministério da Agricultura, Pecuaria e Abastecimento

mbd Mil barris/dia

MCR Manual de Crédito Rural

MDIC Ministério do Desenvolvimento, Indistria e Comércio Exterior

M er cosul Mercado Comum do Sul

Minifaz Ministério da Fazenda

M oderfrota ProgramadeM odernizacéo daFrotade TratoresAgricolasel mplementos
Associados e Colheitadeiras

MP Medida Provisoria

MPAS Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social

MTE Ministério do Trabalho e Emprego

MYDFA Multiyear Deposit Facility Agreement

Nafta Acordo de Livre Comércio da América do Norte

NBCE Nota do Banco Central - Série E

NCM Nomenclatura Comum do Mercosul

NFSP Necessidades de financiamento do setor publico

NPR Nota Promisséria Rural

NTN-C Nota do Tesouro Nacional - Série C

NTN-D Nota do Tesouro Nacional - Série D

omMcC Organizagdo Mundia de Comércio

Opep Organizacéo dos Paises Exportadores de Petroleo

p.b. Pontos bésicos

p-p- Pontos percentuais

PAF Programa de Assisténcia Financeira

Paraiban Banco do Estado da Paraiba

Pasep Programa de Formagao do Patriménio do Servidor Publico

PEP Prémios de Escoamento de Produgéo

Pesa Programa Especial de Saneamento de Ativos

Petrobras Petroleo Brasileiro S.A.

PIB Produto Interno Bruto

Pimes Pesquisa Industrial Mensal — Emprego e Salario

PIS Plano de Integragdo Social

PLA Patrimoénio liquido ajustado
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PLE

PMC

PND

PPT

PR
Prodecer 111

Prodetur
Proer

Proes

Proex
Proger Rural
Proleite

Pronaf
Prosolo
PSH
RDB
RDE
Recoop
Refis
Repetro

ROF
ROSC
SA.
Saelpa
SBA
SBCE
SBPE
SCOOP
SDDS
Seade
Secex
SFN
Simples

Sisbacen
SPC
SPE
SRF
SRF
STN
STR
TBF

Precos de Liberagdo de Estoques Publicos

Pesquisa Mensal do Comércio

Programa Nacional de Desestatizacdo

Programa Prioritério de Termoel etricidade

Patriménio de Referéncia

Programa de Cooperagdo Nipo-Brasileira para o Desenvolvimento dos
Cerrados — 3 fase

Programas de turismo

Programade Estimul o a Reestruturagéo e ao Fortal ecimento do Sistema
Financeiro Nacional

Programade | ncentivo aReducéo do Setor Publico Estadual naAtividade
Bancéria

Programa de Financiamento as Exportacfes

Programa de Gerag&o de Emprego e Renda Rural

Programade Incentivo a M ecanizagdo, ao Resfriamento e ao Transporte
Granelizado da Producéo de Leite

Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar
Programa de Incentivo ao Uso de Corretivos de Solos

Programa de Subsidio & Habitag&o de Interesse Social

Recibo de Depésito Bancério

Registro Declaratério Eletronico

Programa de Revitalizagao de Cooperativas de Produgdo Agropecudria
Programa de Recuperacao Fiscal

Regimeaduaneiro especial deexportacéo eimportacdo de bensdestinados
as atividades de pesquisa e de lavra das jazidas de petrdleo e de gas
natural

Registro de Operagdes Financeiras

Relatorios de Observancia de Codigos e Padrdes

Sociedade Anénima

S.A. de Eletrificagao da Paraiba

Acordo Stand-By

Seguradora Brasileira de Créditos a Exportacéo

Sistema Brasileiro de Poupanca e Empréstimo

Servigo de Compensacéo de Cheques e Outros Papéis

Padr&o Especial de Disseminagdo de Dados

Fundacéo Sistema Estadual de Andlise de Dados

Secretaria de Comeércio Exterior

Sistema Financeiro Nacional

Sistema Integrado de Pagamentos de Impostos e Contribui¢cdes das
Microempresas e das Empresas de Pequeno Porte

Sistema de Informagdes Banco Central

Servico de Protegdo ao Crédito

Secretaria de Politica Econdmica

Secretaria da Receita Federal

Suplementacdo de Reservas (Supplemental Reserve Facility)
Secretaria do Tesouro Nacional

Sistema de Transferéncia de Reservas

Taxa Bésica Financeira
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TEC
TJILP
TPA
TR
Trips
UE

Tarifa Externa Comum

Taxa de Juros de Longo Prazo
Trade Promotion Authority
TaxaReferencial

Trade Related Intellectual Property
Unido Européia
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NOS ESTADOS — PAGAMENTOS / ESCLARECIMENTOS / STATES — PAYMENTS / EXPLANATION

UNIDADE

ENDERECO

ADBEL/ADBEL — ACRE, AMAPA, AMAZONAS, PARA, RONDONIA E RORAIMA

AV. CASTILHOS FRANCA, 708 — 9° ANDAR — TEL.: (91) 242-8304 E 242-7526
66010-020 — BELEM-PA

ADFOR/GERAD - CEARA, MARANHAO E PIAUI

AV. HERACLITO GRAGA, 273 — 4° ANDAR - CENTRO - C.P. 891 — TEL.: (85) 211-5436
60140-061 - FORTALEZA-CE

ADREC/GERAD - ALAGOAS, PARAIBA, PERNAMBUCO E RIO GRANDE DO NORTE

RUA AURORA, 1259 — BAIRRO SANTO AMARO — TEL.: (81) 425-4269
50040-090 — RECIFE-PE

ADSAL/ADSAL — BAHIA E SERGIPE

AV. GARIBALDI, 1.211 — 3° ANDAR — ED. CENTRAL PINHEIRO ONDINA C.P. 44 —TEL.: (71) 203-4658
40176-900 - SALVADOR-BA

ADBHO/GTBHO — MINAS GERAIS, GOIAS E TOCANTINS

AV. ALVARES CABRAL, 1.605 - TERREO/PROTOCOLO — TEL.: (31) 253-7180 E 253-7002
30170-001 - BELO HORIZONTE-MG

SECRE/GTRJA - RIO DE JANEIRO E ESPIRITO SANTO

AV. PRESIDENTE VARGAS, 730 — SUBSOLO — C.P. 495 — TEL.: (21) 216-2108 E 216-2370
20071-001 - RIO DE JANEIRO-RJ

ADSPA/COAFI — SAO PAULO

AV. PAULISTA, 1.804 — 10° ANDAR —ALA PAULISTA-BELAVISTA—-C.P. 8.984 - TEL.:
(11) 252-1220 E 252-1320
01310-922 - SAO PAULO-SP

ADCUR/ADCUR — PARANA, MATO GROSSO E MATO GROSSO DO SUL

RUA MAL. DEODORO, 558 — 1° ANDAR — C.P. 1.408 — TEL.: (41) 321-2861 E 321-2862
80010-010 — CURITIBA-PR

GERAD/ADPAL/COPEF — RIO GRANDE DO SUL E SANTA CATARINA

RUA SETE DE SETEMBRO, 586 — SALA 702 — C.P. 919 — TEL.: (51) 215-7167 E 215-7194
90010-190 — PORTO ALEGRE-RS

SEDE - DISTRITO FEDERAL

DEMAP/DISUD/PROTOCOLO — ENTREGA DE DOCUMENTAGAO
SBS — ED.-SEDE — Q. 3 - BLOCO B — 2° SUBSOLO — TEL.: (61) 414-2482 E 414-2522
70074-900 - BRASILIA-DF

CONTROLE GERAL DE ASSINATURAS/GENERAL SUBSCRIBERS RECORD

e-mail: disud.demap@bcb.gov.br

BANCO CENTRAL DO BRASIL - DEMAP/DISUD/SUBIP
SBS - ED.-SEDE - Q. 3 - BLOCO B - 2° SUBSOLO — C. P. 8670 — TEL.: (61) 414-2743 E 414-3165
70074-900 — BRASILIA-DF

INSTRUGOES AO ASSINANTE / INSTRUCTIONS

ADVIEREM EM DECORRENCIA;

CONSEQUENCES;

4 — PAGAMENTO AO BANCO CENTRAL DO BRASIL, NOS ENDERECOS ACIMA.
4 — PAYMENT SHOULD BE MADE BY CHECK TO "BANCO CENTRAL DO BRASIL".

1 - AASSINATURA INICIAL COMPREENDE O RECEBIMENTO DO MANUAL E SUAS ATUALIZACOES SUBSEQUENTES, PELO PERIODO DE UM ANO;
1 - THE INITIAL SUBSCRIPTION COVERS THE MANUAL ITSELF AND SUBSEQUENT UPDATINGS FOR A PERIOD OF ONE YEAR;

2 — ARENOVAGAO DE ASSINATURA POSSIBILITA O RECEBIMENTO DAS ATUALIZACOES ULTERIORES, PELO PERIODO DE UM ANO;
2 — SUBSCRIPTION RENEWAL ENTITLES THE SUBSCRIBER TO UPDATINGS FOR AN ADDITIONAL PERIOD OF ONE YEAR;

3 — O NAO PAGAMENTO DA TAXA DE RENOVAGAO IMPLICARA NA SUSPENSAO DA REMESSA DAS ATUALIZAGOES DO MANUAL, ARCANDO O ASSINANTE COM OS PREJUIZOS QUE LHE

3 - FAILURE TO PAY THE RENEWAL FEE WILL RESULT IN SUSPENSION OF REMITTANCES, IN WHICH CASE THE SUBSCRIBER WILL BE RESPONSIBLE FOR ANY ADVERSE

JAN/2000



