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INTRODUCAO

A economia brasileira apresentou, em 2002, expansdo relativamente modesta, se
considerada a taxa de crescimento potencial do produto. Assim, o Produto Interno
Bruto (PIB), aprecos de mercado, alcangou crescimento real de 1,5%, preservando
o mesmo nivel de renda per capita observado no ano anterior.

Esse resultado deve ser analisado, no entanto, no ambito das restrigdes de origem
interna, determinadas fundamentalmente pelas incertezas associadas ao processo
eleitoral, e, principalmente, daquelas de ordem externa, que condicionaram a
condugdo da politica monetaria, em um periodo de consolidagdo do regime de
metas para a inflacdo.

O desempenho da economia mundial esteve vinculado a evolugdo da economia
norte-americana, cuja recuperagdo mostrou-se menos acentuada do que sugeriam
osresultados registrados no inicio do ano. Adicionalmente, as dentincias de fraudes
contabeis em grandes corporagdes americanas ¢ européias introduziram clevada
incerteza nos mercados financeiros, contribuindo para acentuar a trajetéria
descendente das principais bolsas de valores internacionais, com desdobramentos
sobre a formacdo de expectativas e, em conseqiiéncia, sobre as decisdes de
investimento e sobre o nivel de atividade. No segundo semestre, a perspectiva de
conflito armado entre os Estados Unidos e o Iraque ampliou a volatilidade dos
precos do petroleo, constituindo-se em fator adicional desfavoravel a recuperagao
sustentada da economia mundial.

Nesse contexto, os fluxos globais de capitais apresentaram trajetdria instavel ao
longo do ano, refletindo o crescimento da avers@o ao risco. As severas restrigdes
a créditos destinados a um grupo de economias emergentes contribuiram para a
expansao dos fluxos liquidos de capitais para paises desenvolvidos registrando-se,
no que se refere & América Latina, contrag@o no fluxo financeiro privado liquido
de US$47,8 bilhdes, em 2001, para US$25,2 bilhdes, em 2002, fortemente
influenciada pela redugdo nos investimentos diretos liquidos, de US$54 bilhdes
paraUS$35,6 bilhdes, no periodo. No caso brasileiro, os investimentos estrangeiros
diretos liquidos somaram US$16,6 bilhdes em 2002, comparativamente a US$22,5
bilhdes, no ano anterior.
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A retragdo das fontes autonomas de financiamento externo foi contrabalangada, em
parte, pelo crescimento do superavit comercial, registrando-se acentuada redugdo
no déficit em transagdes correntes, no periodo. As taxas de rolagem dos créditos
externos de médio e longo prazos destinados ao setor privado, bem como os fluxos
de crédito destinados ao financiamento do comércio exterior registraram expressiva
diminuicdo, em especial no segundo semestre, evolugdo associada ao aumento da
volatilidade da taxa de cambio. Nesse contexto, o financiamento do balango de
pagamentos foi complementado por recursos do Programa de Assisténcia Financeira
(PAF), desembolsados pelo Fundo Monetario Internacional (FMI).

O resultado favoravel do comércio externo em 2002, relacionado a depreciagdo
do real, evidenciou, também, a continuidade do processo de desoneracdo das
exportagdes, paralelamente a estratégia oficial de priorizar o comércio exterior
com mercados ndo tradicionais. Nesse sentido, assinalem-se as missdes
empresariais a Russia e a China, que vem se firmando, desde sua entrada na
Organizagdo Mundial do Comércio (OMC), como o principal parceiro comercial
do Brasil na Asia.

O superavit comercial atingiu US$13,1 bilhdes, ante US$2,7 bilhdes, no ano
anterior, assinalando-se recuo de 5,4% no fluxo de comércio. As exportagdes
somaram US$60,4 bilhoes, expansdo de 3,7%, no periodo, registrando intensa
recuperag¢do no segundo semestre, quando cresceram US$6 bilhdes relativamente
as assinalas em igual periodo de 2001.

No que se refere as importagdes, situaram-se em US$47,2 bilhdes, contraindo 15%,

no ano. Assinale-se que a quantidade importada de matérias-primas e produtos
intermediarios e de bens de capital, que historicamente acompanha a evolucao da
atividade industrial, apresentou comportamento diverso, em 2002. Nesse ano, a
producao industrial manteve a tendéncia de elevagdo iniciada no Gltimo trimestre
de 2001, e o quantum de importacdo de matérias-primas e produtos intermediarios
e, principalmente, o de bens de capital mantiveram a tendéncia de queda iniciada
no primeiro trimestre de 2001, sugerindo a ocorréncia de substituicdo de importacdes.

A taxa de cambio mostrou-se relativamente estavel no primeiro quadrimestre de
2002, em patamar proximo a R$2,35/US$, persistindo o movimento iniciado em
novembro de 2001, em parte devido a percep¢ao do mercado financeiro quanto a
solidez dos fundamentos macroecondmicos internos, possibilitando a dissociagdo
do risco Brasil da crise argentina. A partir de final de abril, registrou-se nova
situacdo de instabilidade financeira, alimentada pelas incertezas inerentes ao
processo eleitoral brasileiro, pelo aprofundamento da crise argentina e seus
reflexos no Brasil, pelo rebaixamento da classificacdo do pais pelas agéncias de
risco internacionais, assim como pela crise no mercado acionario norte-americano
a partir da descoberta de uma série de fraudes contabeis em grandes empresas.
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Nesse contexto, a taxa de caAmbio ultrapassou o patamar de R$3/US$ ao final de
julho, quando o risco Brasil, medido pelo Emerging Market Bond Index (Embi-
Brasil) alcangou 2390 pontos, comparativamente a 857 pontos, ao final de abril.

E importante sublinhar que, mesmo nos momentos de maior tensdo, no periodo

julho-agosto, a cotacdo do doélar futuro manteve-se proxima ou abaixo do preco
a vista, sinalizando a expectativa do mercado quanto a transitoriedade da
depreciagdo do real.

Tendo em vista o objetivo de desestimular os bancos a manterem posi¢do em moeda
estrangeira, o Banco Central, por meio da Circular 3.127, de 14.6.2002, alterou, de
10% para 15%, a aliquota do recolhimento compulsorio e do encaixe obrigatdrio
sobre depositos a prazo, recursos de aceites cambiais, cédulas pignoraticias de
debéntures, titulos de emissdo propria ¢ contratos de assungdo de obrigacdes
vinculados a operagdes realizadas com o exterior.

No mesmo sentido, a Circular 3.157, de 11.10.2002, promoveu alteragdes na
legislagdo cambial com o objetivo de reduzir a exposig¢do cambial liquida maxima
das institui¢des financeiras, tendo sido aumentada, de 75% para 100%, a exigéncia
de capital para a exposicao liquida em cambio das institui¢des. Registre-se que em
7.10.2002, por meio da Circular 3.155, a capitalizacdo minima necessaria para
atender a exposi¢do cambial liquida havia passado de 50% para 75%. A nova
capitalizagdo exigida permaneceu incidindo sobre toda a exposi¢do cambial liquida
e ndo apenas sobre o valor que exceder o limite de isengdo.

Adicionalmente, a Circular 3.156, de 11.10.2002, reduziu, de 60% para 30%, o
limite maximo da posi¢do cambial liquida como propor¢do do patrimdnio ponderado.
Essa regulamentagdo acarretou a diminuicdo do patrimdnio ponderado das
institui¢des financeiras com a reducdo da exigéncia de capital sobre a exposigdo
liquida em cambio, levando a diminui¢do do valor maximo da exposi¢do cambial
liquida no sistema. Paralelamente, as aliquotas dos depositos compulsoérios foram
aumentadas de 48% para 53% nos depositos a vista; de 18% para 23%, nos
depdsitos a prazo; e de 25% para 30%, nos depdsitos de poupanga.

Essas medidas, entretanto, nao foram suficientes para reverter a tendéncia de alta
da moeda norte-americana, na medida que o mercado se mostrava inseguro para
aceitar titulos do governo, conforme evidenciado pelas altas taxas de remuneragdo
exigidas para a colocagdo dos titulos, ndo aceitas pelo Banco Central.

No plano externo, constituiu-se em novo fator de instabilidade o conflito entre os
Estados Unidos da América (EUA) ¢ o Iraque.

Assim, em 23.10.2003, na semana que antecedeu ao segundo turno das elei¢des
presidenciais, a PTAX-venda atingiu R$3,9552, a cotagdo maxima do Plano Real.
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No segundo semestre, as taxas de inflagdo foram afetadas, sobremaneira, pelo
comportamento do cambio. Adicionalmente, os indices de pregos refletiram a
concentracdo de reajustes dos precos monitorados e os efeitos da entressafra
agricola.

Emrelacdo ao cdmbio, a depreciagdo iniciada em abril e que tornou-se mais intensa
no terceiro ¢ quarto trimestres, impactou os pregos livres, repercutindo primeiramente
sobre itens de alimentag@o cujas matérias-primas sdo commodities. Posteriormente,
o repasse dos aumentos de custos provocados pela depreciacdo cambial atingiu os
demais pregos, em especial eletroeletronicos, perfumaria e mobiliarios. Os pregos
administrados também foram afetados pela depreciagdo, em especial os precos de
combustiveis, que experimentaram fortes altas nos ultimos meses do ano,
pressionando as tarifas de transportes publicos.

Assinalem-se ainda os impactos sobre a inflagdo, no terceiro e quarto trimestres,
decorrentes da escassez de oferta de produtos agricolas importantes para o
abastecimento interno, determinando a adogdo de estimulos a sua importacao.

Como resultado desses fatores, os principais indices de precos apresentaram
crescimento significativo no segundo semestre, especialmente nos ultimos trés
meses do ano, registrando-se, no periodo, as maiores taxas de inflagdo desde a
implementagdo do Plano Real. Adicionalmente, a continuidade da recuperacio do
nivel de atividade, sustentada pelo crescimento das exportagdes ¢ favorecida
internamente pelos desembolsos extraordinarios do Fundo de Garantia do Tempo
de Servigo (FGTS), permitiu que alguns setores em que ocorriam pressoes sobre
custos tivessem a possibilidade de repassa-los aos consumidores finais.

Nesse cenario, e considerando a relevancia de assegurar os ganhos associados a
manuten¢do da inflagdo em patamar reduzido e a convergéncia da trajetdria futura
dos indices de precos as metas de inflagdo estabelecidas, o Banco Central elevou,
em trés ocasides, a meta para a taxa Selic, de 18% a.a. para 21% a.a. em outubro,
22% a.a. em novembro ¢ 25% a.a. ao final de 2002.

Concluido o processo eleitoral, a moeda norte-americana iniciou trajetoria

declinante, encerrando o ano em R$3,5333. A apreciag@o do Real no periodo pos-

eleitoral refletiu a percepgao positiva dos agentes quanto ao compromisso do novo
governo com a manutengdo da austeridade fiscal ¢ da estabilidade de pregos,
evidenciando perspectivas de evolugdo consistente da economia nos proximos
anos, que devera ser favorecida pela continuidade do ajuste nas contas externas, em
contexto de regularizagdo dos fluxos financeiros ao pais.
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A ECONOMIA BRASILEIRA

Nivel de atividade

A evolucdo do nivel de atividade, em 2002, foi influenciada, fundamentalmente,
pelas repercussdes do processo eleitoral e pela redug@o do financiamento externo
ao pais. O ambiente de incertezas se fez sentir, de modo mais intenso, a partir do
segundo trimestre do ano, refletindo-se primeiramente nos indicadores de
expectativas, nataxa de cambio e na evolucdo do crédito. No setor real da economia,
esses fatores implicaram, por um lado, no declinio dos gastos com investimentos e
naredugdo do consumo de bens com maior valoragregado, com impactos negativos
nos setores da industria de bens de capital, da construgdo civil e automobilistica.
Por outro lado, tais fatores criaram estimulos as exportacgdes e a producao interna
de bens similares aos importados, conferindo maior dinamismo aos segmentos
industriais voltados para o comércio exterior. Além disso, a depreciagdo cambial
propiciou maior rentabilidade ao setor agricola, cuja renda auferida no ano ja se
beneficiara pelo resultado favoravel da lavoura.

De fato, os resultados obtidos pela balanca comercial, o desempenho alcancado
pelo setor primario e, ainda, no segundo semestre, os desembolsos extraordinarios
do FGTS, com impacto direto no comércio varejista, foram os principais fatores de
estimulo a expansao da atividade em 2002.

Produto Interno Bruto (PIB)

O PIB a pregos de mercado alcangou R$1.321,5 bilhdes em 2002, com crescimento
real de 1,5%, inferior ao esperado no inicio do ano, de 2,3%, segundo estimativas
de mercado levantadas pelo Banco Central, e acima do previsto ao final do terceiro
trimestre, de 1,2%. Esse crescimento manteve, basicamente, o mesmo nivel de renda
per capita observado no ano anterior.

O PIB manteve crescimento relativamente estavel ao longo do ano, considerando
variagdes dessazonalizadas sobre o trimestre anterior. Nos primeiros meses de 2002,
a economia foi impulsionada pela superagdo da crise de energia, tendo o PIB
registrado crescimento dessazonalizado de 0,9% no primeiro trimestre do ano
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Quadro 1.1 - Produto Interno Bruto (PIB) a pregos de mercado

Ano A pregos Variagdo Deflator A pregos Populagdo PIB per capita
de 2002 real implicito correntes“ (milhdes) A precos Variagdo A precos
(R$ (%) (%) (Us$ de 2002 real correntes”
milhdes) milhdes) (R$) (%) (US$)

1980 845 387 9,2 92,1 237772 118,6 7130 7,0 2005
1981 809 458 -4,3 100,5 258 553 121,2 6678 -6,3 2133
1982 816 176 0,8 101,0 271252 123,9 6 588 -1,3 2190
1983 792 262 -29 131,5 189 459 126,6 6 259 -5,0 1497
1984 835 045 54 201,7 189 744 129,3 6 460 3,2 1468
1985 900 587 78 248,5 211092 132,0 6824 5,6 1599
1986 968 041 7,5 149,2 257 812 134,7 7189 5,4 1915
1987 1002213 & 206,2 282 357 137,3 7 301 1,6 2057
1988 1001612 -0,1 628,0 305707 139,8 7164 -1,9 2186
1989 1033263 32 13044 415916 142,3 7 261 1,4 2923
1990 988 316 -43 27370 469 318 147,6 6 696 -78 3180
1991 998 495 1,0 416,7 405679 149,9 6 660 -0,5 2706
1992 993 068 -0,5 969,0 387 295 152,2 6524 -2,0 2544
1993 1041974 49 1992 429 685 154,5 6744 3,4 2781
1994 1102 960 59 2240,2 543 087 156,8 7035 43 3464
1995 1149 546 4,2 77,5 705 449 159,0 7229 2,8 4436
1996 1180 108 2,7 17,4 775475 161,2 7319 1,2 4809
1997 1218714 3,3 8,3 807 814 163,5 7 455 1,9 4942
1998 1220322 0,1 4,9 787 889 165,7 7 365 -1,2 4755
1999 1229907 0,8 4,6 536 554 167,9 7325 -0,5 3195
2000 1283539 4,4 8,0 602 207 170,1 7 544 3,0 3539
2001 1301705 1,4 7,5 510 360 172,4 7 551 0,1 2961
2002 1321490 1,5 8,5 451005 174,6 7 567 0,2 2583

Fonte: IBGE

1/ Estimativa do Banco Central do Brasil obtida pela diviséo do PIB a pregos correntes pela taxa média anual
de cambio de compra.

relativamente ao trimestre anterior, constituindo-se no primeiro desempenho
favoravel apos trés resultados trimestrais negativos. Dentre os setores de atividade,
a agropecuaria se destacou, com crescimento de 2,1% no trimestre.

A partir do inicio do segundo trimestre, as expectativas quanto ao resultado eleitoral
trouxeram inquietudes ao mercado, que se traduziram em depreciagdo e maior
volatilidade da taxa de cambio. Adicionalmente, observou-se deterioracdo dos
indicadores de expectativas, que vinham se recuperando desde o inicio do ano.
Apesar desse cenario, manteve-se o crescimento do nivel de atividade econdmica
no segundo trimestre, tendo o PIB assinalado variagao de 0,8%, ante o trimestre
anterior, série ajustada sazonalmente. Contribuiram para esse resultado, a expansao
da produgao extrativa mineral e o bom desempenho da safra agricola.
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Quadro 1.2 — PIB - Variagao trimestre/trimestre imediatamente anterior

com ajuste sazonal

Percentual

Discriminagdo 2002

| I 11l \Y
PIB a prego de mercado 0,9 0,8 0,9 0,7
Agropecuaria 2,1 0,4 0,6 0,3
Industria 1,3 1,8 1,7 1,9
Servigos 0,6 0,2 0,7 0,2
Fonte: IBGE

A expansdo do PIB também se manteve no terceiro trimestre do ano, quando
assinalou crescimento de 0,9% sobre o trimestre anterior. Tiveram relevancianesse
periodo o aumento das exportagdes e o inicio dos desembolsos extraordinarios do
FGTS, decorrentes de acertos judiciais relativos a corre¢do monetaria dos saldos na
ocasiao dos planos de estabilizacdo econdmica, efetivados antes do Plano Real. Os
recursos liberados superaram R$7 bilhdes, com impactos diretos sobre o consumo
doméstico. Esses impulsos na demanda sustentaram o crescimento da produgdo
industrial, em especial de produtos direcionados para o comércio exterior e de bens
de consumo duraveis de menor valor.

Quadro 1.3 — Produto Interno Bruto sob as 6ticas da despesa e da renda
Em R$ milhdes

Discriminagéo 1999 2000 2001 2002
Produto Interno Bruto 973846 1101255 1200060 1321490
Consumo final 792 529 880 655 957 836 1037 935
Consumo das familias 606 701 670 702 727 095 783 280
Consumo da administragéo publica 185 828 209 953 230 741 254 655
Formagao bruta de capital 196 336 237 255 254 126 255 668
Formag&o bruta de capital fixo 184 098 212 384 233 376 247 241
Variagdo de estoques 12 238 24 871 20750 8 427
Exportagdo de bens e servigos 100 136 117 423 158 501 208 262
Importagao de bens e servigos (-) 115 154 134 079 170 403 180 374
Fonte: IBGE

A intensificagdo da depreciagdo cambial no terceiro trimestre estimulou aampliagdo
dos saldos da balanga comercial, tanto pelo crescimento das exportagcdes como pela
retracdo das importagdes, constituindo-se no principal fator de dinamismo da
economia nos ultimos meses do ano. O PIB no quarto trimestre registrou crescimento
de 0,7% ante o trimestre anterior, série com ajuste sazonal.
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Quadro 1.4 — Produto Interno Bruto trimestral
Em R$ milhdes

Ano PIB a pregos Impostos Agropecuaria Industria Servigos
de mercado sobre
produtos
1998 | trimestre 210 606 22 580 13 565 65 895 119 469
Il trimestre 233 104 23999 20 313 72181 125 035
Il trimestre 233974 23277 19017 75311 127 960
IV trimestre 236 504 23 543 14 655 70754 138 638
1999 | trimestre 221629 23 573 17 058 65249 126 374
Il trimestre 247 582 25094 19 458 77 191 134 103
Il trimestre 241182 26 269 17 087 82 093 127 106
IV trimestre 263 453 28 451 18 253 85542 142 163
2000 | trimestre 250 866 26 301 19 275 80 450 135 336
Il trimestre 271619 28 229 21174 91405 138 887
Il trimestre 284 896 31511 20 822 96 956 146 586
IV trimestre 293 873 33 353 16 987 99 664 153 946
2001 | trimestre 280 474 32074 21480 95195 141 624
Il trimestre 295 488 34 390 25 380 96 493 146 006
Il trimestre 303 347 34 181 20429 104 300 154 857
IV trimestre 320 751 34 322 21933 104 674 187 374
2002 | trimestre 295 848 32931 23 336 93611 159 367
Il trimestre 324 116 34 982 27 042 107 174 174 487
Il trimestre 337 220 36 649 24 613 117 374 184 604
IV trimestre 364 306 40 760 21 800 126 678 191 417
Fonte: IBGE

Considerado o desempenho do PIB, em 2002, por setores, a agropecuaria, com
crescimento de 5,8%, destacou-se pelo segundo ano consecutivo. Assinale-se
que a taxa média de crescimento do setor nos ultimos cinco anos alcangou 4,6%,
desempenho que se deve, fundamentalmente, ao aumento de produtividade,
decorrente do consumo crescente de insumos e¢ da aquisi¢do continua de
equipamentos e maquinas agricolas, bem como ao crescimento das suas
exportacoes.

A producao do setor industrial aumentou 1,5% em 2002, tendo o segmento extrativo
mineral contribuido com a maior parte desse crescimento. O pais registrou ao longo
do ano, recordes sucessivos na producdo mensal de petrdleo ¢ gas natural, com
expansdo de 12,2% do setor no ano, a maior variagdo registrada desde o inicio da
série. A exce¢do dentre os segmentos industriais foi a construcao civil, que
registrou queda pelo segundo ano consecutivo. A industria de transformagdo
expandiu 1,9%, sustentada principalmente por setores voltados para exportagdo e
pela produgdo de bens de consumo duraveis, em especial de eletroeletrdnicos, que
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Quadro 1.5 — Contas Nacionais trimestrais

Em R$ milhdes
Ano PIBa Consumo Consumo Formagdo Variagdo Exportagdo Importagao
precos de das do bruta de de )
mercado familias  governo capital estoques

1998 | trimestre 210606 134 928 41693 43259 -4569 15514 20220
Il trimestre 233104 138577 4279 46 211 8726 18 105 21309
Il trimestre 233974 148528 45 867 46882 -1789 18 087 23 602
IV trimestre 236504 144 158 44 492 43630 13074 16 156 22 638

1999 | trimestre 221629 139530 42764 43001 -1013 21323 23976
Il trimestre 247582 145837 44 614 46234 13991 23 802 26 896
Il trimestre 241182 157 976 48 388 46852 -8071 26 611 30574
IV trimestre 263453 163 357 50 062 48 011 7 330 28 400 33708

2000 | trimestre 250866 150 798 45919 53 855 2677 25 354 27 737
Il trimestre 271619 163 902 49 293 51281 9405 29 049 31311
Il trimestre 284896 175602 51426 52 950 8589 32463 36 134
IV trimestre 293873 180400 63315 54 298 4200 30 557 38 897

2001 | trimestre 280474 173 591 48 353 57 572 6243 32 641 37 927
Il trimestre 295488 180 627 53 246 58 724 6 339 39754 43 202
Il trimestre 303347 183872 53 600 59 352 7 953 44 526 45 957
IV trimestre 320751 189 005 75542 57 728 215 41 580 43318

2002 | trimestre 295848 182214 53 608 56 175 4392 34 228 34769
Il trimestre 324116 191482 61960 59679 10780 38 240 38 025
Il trimestre 337220 198 962 58 276 64 181 2036 64 778 51012
IV trimestre 364 306 210622 80 811 67206 -8781 71016 56 568

Fonte: IBGE

cresceu sobre patamar bastante deprimido, reflexo da crise de energia, de 2001. O
setor de servigos industriais de utilidade ptublica (SIUP), constituido basicamente
pelos servigos de geragdo e transmissdo de energia elétrica, registrou crescimento
de 1,5%, acompanhando a expansdo da economia. Registre-se, contudo, que o
consumo de energia em 2002, apesar do crescimento, manteve-se abaixo do esperado
pelas proprias empresas do setor, no inicio do ano, conseqiiéncia da mudancga do
comportamento do consumidor apds o periodo de racionamento de energia.

No setor terciario mereceu destaque, a exemplo do ano anterior, o desempenho dos
servigos de comunicagdes, decorrente, sobretudo, da ampliagdo da telefonia no
pais. Os demais segmentos de servicos, refletindo a expansdo moderada da economia,
registraram crescimentos relativamente discretos, a excecdo dos transportes, que
assinalou queda no ano.

Considerando a evolugdo donivel de atividade segundo a variagcao dos componentes
da demanda, destacou-se, em 2002, o recuo dos investimentos cuja participagdo
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Quadro 1.6 — Taxas reais de variagao do PIB

Percentual
Discriminagéo 2000 2001 2002
PIB 4,4 1,4 1,5
Setor agropecuario 2,2 5,7 5,8
Setor industrial 4,8 -0,3 1,5
Extrativa mineral 10,4 3,9 10,4
Transformagéo 55 0,9 1,9
Construgéo 2,6 -2,6 -2,5
Servicos industriais de utilidade publica 4,2 -56 1,5
Setor servigos 3,8 1,9 1,5
Comércio 4,5 1,5 0,2
Transportes 3,1 5,2 -0,9
Comunicagdes 15,6 9,9 7.4
Administragdes publicas 1,5 0,8 1,3
Outros servigos 5,6 1,3 1,0
Instituigbes financeiras 4.1 0,3 2,2
Aluguéis 2,6 2,1 1,7
Dummy financeiro 4,2 1,3 1,9
Fonte: IBGE

sobre o PIB atingiu 19,4%, o menor percentual desde 1992. Por outro lado, o
crescimento das exportacdes e a retragdo das importagdes resultaram em forte
expansdo da demanda externa liquidano ano, de 10,4%, constituindo-se no principal
fator de expansdo do produto no ano.

Investimentos

Segundo as contas nacionais, divulgadas pelo Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE), houve redugdo dos gastos de investimentos, incluindo variagao

Grafico 1.1
Formacao bruta de capital
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Fonte: IBGE
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de estoques, de 4,1% em 2002, o que implicou reducdo dos investimentos como
percentual do PIB,de 21,2%, em 2001, para 19,4%, em 2002. Todos os componentes
do investimento apresentaram queda no ano, refletindo o baixo nivel de atividade
econOmica, bem como as incertezas sobre a sua evolugdo futura, as altas taxas de
juros ¢ a queda no rendimento real.

A produgdo de insumos da construgdo civil apresentou retragao de 2,8% em 2002,
apesar da forte recuperagdo no ultimo trimestre do ano, quando apresentou
crescimento dessazonalizado de 3,9% em relagdo ao 3° trimestre. Essarecuperagdo
¢ explicada, em parte, pelo direcionamento da aplicagdo de recursos em imoéveis,
motivado porincertezas associadas ao processo eleitoral, e também pelas mudangas
nas regras para os fundos de investimentos em renda fixa, que incentivaram as
retiradas liquidas de recursos do sistema financeiro.

Quadro 1.7 — Formacgao bruta de capital (FBC)

Percentual
Ano Participagéo na FBC A pregos correntes
Formagao bruta de capital fixo (FBCF) Variagédo FBCF/PIB FBC/PIB
de estoques
Construgéo Maquinas e Outros
civil equipamentos

1990 65,7 34,0 2,7 -25 20,7 20,2
1991 60,4 28,7 2,5 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 75 19,3 20,8
1994 60,6 27,2 58 6,3 20,7 22,1
1995 57,4 28,9 58 78 20,5 22,3
1996 62,0 25,3 4,8 7,9 19,3 20,9
1997 63,2 24,8 4.4 7,6 19,9 21,5
1998 65,4 23,5 4,4 6,8 19,7 21,1
1999 65,0 23,7 5,0 6,2 18,9 20,2
2000 60,0 24,7 4,8 10,5 19,3 215
2001 58,8 28,0 5,0 8,2 19,5 21,2
2002 3,3 18,7 19,4
Fonte: IBGE

A produgdo de bens de capital registrou declinio de 1,1% em 2002, interrompendo
a recuperagdo observada nos dois anos anteriores. O comportamento ao longo do
ano, considerando os dados com ajuste sazonal, revelou evolucdo favoravel no
ultimo trimestre, de 1,7%, em relagdo ao terceiro, devido, basicamente, a expansao
de 18,4% das exportacdes de bens de capital no periodo, ndo significando, portanto,
aumento dos investimentos produtivos no pais. Os dados desagregados da produgdo
de bens de capital mostraram crescimento nas produgdes de maquinas e equipamentos
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agricolas, 18,6% no ano, de equipamentos de transporte, 8,1%, ¢ de maquinas e
equipamentos para a industria, 5,1%. O aumento da producdo de maquinas e
equipamentos agricolas ¢ uma tendéncia dos tltimos anos, acompanhando o bom
desempenho da produgdo agropecudria. O destaque negativo foi dado pela producao
de equipamentos para o fornecimento de energia elétrica, com retragdo de 27%,
explicada pelo arrefecimento do ciclo de investimentos desencadeado pela crise de
energia elétrica, que incentivou empresas a investir macigamente na produgido
propria de energia elétrica em 2001. A importacdo de bens de capital, por sua vez,
registrou queda de 18,1% no ano, desempenho associado ao ambiente de incertezas
e adepreciagdo cambial.

Quadro 1.8 — Produgao de bens de capital selecionados

Discriminagao Participagéo Variagdo percentual
percentual 2000 2001 2002

Bens de capital 100,0 13,1 13,5 -1.1
Industrial 22,4 19,0 4.1 5,1

Seriados 17,8 21,9 3,5 1,9

Nao-seriados 4.6 7,3 6,6 19,5
Agricolas 13,5 19,3 20,0 18,6
Pecas agricolas 1,2 14,6 3,4 0,3
Construcéo 2,5 15,0 18,3 0,0
Energia elétrica 9,4 3,2 42,6 -27,0
Transportes 29,4 22,8 12,2 8,1
Misto 21,7 8,4 2,8 -0,9
Fonte: IBGE

1/ Corresponde a participagédo estimada para 2002.

O total de desembolsos do Sistema BNDES — Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES), Agéncia Especial de Financiamento Industrial (Finame)
e BNDES Participa¢des S.A. (BNDESpar) — atingiu R$37,4 bilhdes em 2002,
representando expansio nominal de 48,4% e real, deflacionado pelo Indice Geral de
Pregos - Disponibilidade Interna (IGP-DI), de 30,7%, em relagdo a2001.

Por setores de atividade, os financiamentos do BNDES para a industria de
transformacao apresentaram expansao nominal de 34,6% e real de 18,6%. Para o
comércio e o setor de servigos os financiamentos cresceram 66,5%, em termos
nominais, € 46,7% em termos reais. Os financiamentos para a agropecudria foram
63,3% superiores aos de 2001, em termos nominais, ¢ 43,8% a pregos constantes. Os
empréstimos para a industria extrativa declinaram 36,9%, em termos nominais, ¢
44,4%, em termos reais. Essaretracdo nos financiamentos para a industria extrativa
¢ explicada pela elevada base de comparagdo, uma vez que em 2001 os financiamentos
para o setor haviam crescido 228%.
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A Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP), custo basico para os financiamentos
tomados junto ao sistema BNDES, manteve-se praticamente estavel ao longo de
2002. ATJLP, de 10% a.a. no primeiro trimestre de 2002, recuou para 9,5% a.a., no
trimestre seguinte, ¢ retornou para 10% a.a. no terceiro e quarto trimestres de 2002.

Indicadores de producao industrial

A produgdo industrial cresceu 2,4%, em 2002, como resultado das expansoes de
10,7% da industria extrativa mineral ¢ de 1,4% da industria de transformacgdo. O
excepcional desempenho da industria extrativa decorreu dos niveis recordes da
producdo de petroleo, incluindo liquidos de gas natural (LGN), 1,5 milhdo de barris
pordia(bpd),aumentode 12,2% emrelagdoa2001. Como resultado desse crescimento,
aparticipag@o do petréleo nacional no volume processado pelas refinarias no Brasil
subiude 75%,em 2001, para 78% em 2002. As importacdes de petroleo apresentaram
queda de 6,9% em relagdo a 2001, com média 381,1 mil bpd, e as exportagdes
aumentaram 109%, situando-se em 234,3 mil bpd.

Grafico 1.2
Produgao industrial
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O crescimento da atividade da industria de transformacao em 2002 esteve associado,
em grande parte, ao desempenho de segmentos influenciados pela acentuada
expansdo do setor agropecuario e/ou voltados para o comércio exterior. Destacaram-
se, no primeiro grupo, as industrias de fertilizantes, de alimentacdo animal e de
maquinas agricolas, com crescimentos de 13,2%, 8,8% e 18,6% no ano,
respectivamente. No segundo grupo, as industrias de celulose, 6leos vegetais, de
agucar e de abate de animais, apresentaram varia¢des de 10,5%, 8,3%, 7,3% e 7%,
no ano. Ressalte-se, ainda, a expansao de 5,1% da produgdo de eletrodomésticos,
que refletiu a base de comparacgdo deprimida, devido a crise de energia em 2001, e
o crescimento da demanda por televisores por ocasido da Copa do Mundo.

Considerando a evolugdo da atividade fabril ao longo do ano, observaram-se, na
série isenta de influéncias sazonais, crescimentos mensais consecutivos de maio a



24 / Boletim do Banco Central do Brasil - Relatério Anual 2002

novembro, com variagdes mais expressivas no final do terceiro e inicio do quarto
trimestre. Nesse periodo, os saldos da balanga comercial apresentaram expansoes
expressivas e as producdes domésticas de autoveiculos e de insumos para a
construgdo civil, estimuladas, entre outros fatores, pela saida liquida de recursos
dos fundos de investimento, apresentaram desempenho favoravel. A interrupgéo
daseqiiéncia de resultados positivos, no tltimo més do ano, ¢ atribuida a deterioracao
de condicionantes da demanda, como queda dos rendimentos reais, estagnacao do
volume de crédito e elevagao das taxas de juros. Ainda emrelagdo ao comportamento
da producdo industrial no ano, ajustada sazonalmente, a forte oscilagdo observada
em abril deveu-se a distorgdo estatistica decorrente do deslocamento da semana
santa de abril para margo, nesse ano.

Gréfico 1.3
Produgéo industrial

Dados dessazonalizados
134

_’-\

130
8
T / NE \ L —
3 ~— >\/
< 126 4 ~ —_ -

—_— s\ L ~
N e
AN 7
122 T
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez
— — — 2001 —2002

Fonte: IBGE

A analise do desempenho da industria por categoria de uso revelou fatores
subjacentes ao comportamento da atividade fabril em 2002. Nesse sentido, a
categoria de bens intermediarios, com maior peso na producao da industria, foia que
apresentou maior variagdo no ano, crescimento de 3,1%, ante queda de 0,2% no ano
anterior. O segmento abrange a producao de petréleo e de produtos importantes na
pauta de exportagdes — celulose, 6leos vegetais e aglicar — que apresentaram
crescimentos expressivos no ano.

A produgdo de bens de consumo durdveis registrou crescimento de 2,8% no ano. A
industria automobilistica, embora mostrando recuperagao significativa no segundo
semestre, encerrou o ano com redugdo na produgdo. Dados da Associacdo Nacional
dos Fabricantes de Veiculos Automotores (Anfavea) indicaram queda de 1,7% na
producdo de automoveis e comerciais leves, apos crescimentos de 6,7% em 2001 ¢
23,6% em 2000. O setor, bastante sensivel a fatores que envolvem decisdes de
comprometimento de renda futura, ressentiu-se das incertezas do ambiente econdmico
¢ da deterioragdo de expectativas. O desempenho da industria automobilistica foi
favorecido pelo crescimento de 5,2% das vendas externas, cuja participagdo sobre o
total das vendas industriais do setor alcangou 22,8%, ante 21,4% em 2001.
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A produgdo de bens de consumo semi ¢ ndo-duraveis, em 2002, manteve-se
praticamente inalterada em relag@o a 2001, expansao de 0,1%, como resultado do
crescimento da industria alimenticia, principalmente dos segmentos produtores de
derivados de carnes ¢ de beneficiamento de frutas e legumes (inclusive sucos), e
da retrag@o dos setores téxtil e de vestuario.

A produgdo de bens de capital contraiu 1,1%, apds expressivas expansdes nos dois
ultimos anos, evidenciando o impacto sobre a confianga dos empresarios decorrente
das incertezas advindas do pleito eleitoral e da volatilidade do cAmbio. Considerando-
se os dados trimestralizados a partir da serie com ajuste sazonal, registrou-se o pior
resultado no terceiro trimestre, quando a produgdo assinalou queda de 2,7%, ante
o periodo anterior.

Quadro 1.9 — Produgéo industrial

Discriminagéo Participagao Variagéo percentual
percentual 2000 2001 2002
Total 100,0 6,6 1,6 24

Por categorias de uso

Bens de capital 94 13,1 13,5 -11
Bens intermediarios 65,0 6,8 -01 3,1
Bens de consumo 257 3,5 1,2 0,7
Duraveis 5,6 20,8 -0,6 2,8
Semi e ndo-duraveis 20,1 -04 1,6 0,1
Fonte: IBGE

1/ Corresponde a participagéo estimada para 2002.

Analise dos dados anuais, considerando os vinte géneros abrangidos pela
pesquisa do IBGE, mostrou crescimento da atividade em treze, com destaque
para industrias do grupo metal mecanico. A produg¢ao da industria metalurgica
cresceu 3,3%, influenciada pela produgdo da siderurgia e de fundidos de ago,
enquanto a industria mecanica expandiu 8,7%, favorecida porigual elevacdo na
producdo de maquinas e equipamentos e de 13,4% de tratores e maquinas
rodoviarias. Ainda nesse grupo, o segmento de material de transportes registrou
crescimento de 1,2% no ano, refletindo principalmente, as expansdes da produgao
de itens para a industria ferroviaria, 22,7%, e naval, 12%. Assinalem-se, ainda,
as expansdes das industrias do fumo, 22,8%, ¢ de produtos alimentares, 4,4%,
favorecida tanto pelo bom desempenho do setor primario, como pelas
exportagdes, sobretudo de carnes e derivados.
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Dentre os sete géneros cuja produgao foi inferior a registrada em 2001, as quedas
mais acentuadas ocorreram em material elétrico e de comunicagdes, 11,7%, couros
e peles, 3,8% e vestuario, calcados e artefatos de tecidos, 2,1%.

O crescimento discreto da producdo industrial em 2002 provocou aumento do nivel
deutilizac¢do da capacidade instalada (UCI) da industria de transformag¢do. Conforme
a Fundacdo Getulio Vargas (FGV), a UCI passou de 79,5%, no inicio de janeiro de
2002, para 80,8% em janeiro de 2003. Pesquisa da Confederacdo Nacional da
Industria (CNI), que agrega dados fornecidos por federagoes de industria em doze
estados, ratificaram os resultados da FGV, revelando que o nivel médio de UCI
atingiu 78,3%, em dezembro de 2002, ante 76,9%, em igual més do ano anterior. Por
estados, a intensidade do uso das instalagdes superou o agregado nacional no Rio
Grande do Sul, 83,2% Santa Catarina, 82,7%, Minas Gerais, 82,1%, Ceara, 80,9% ¢
Bahia, 79,8%. Em Sao Paulo, a UCI alcangou 78,3%, ante 76,6% em dezembro de 2001.

Grafico 1.4
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A analise da evolugdo do nivel de UCI por setores da industria de transformagéo
revelou, segundo dados da FGV, maiores crescimentos, no ano, nos segmentos de
Editorial e Grafica, 26,8%, Perfumaria Sabdes e Velas, 20,5% e bebidas, 12%.
Contudo, apesar dos aumentos, esses setores ndo alcangaram nivel de utilizagao de
80%. Dos 23 géneros considerados na pesquisa da FGV, quatorze encontravam-se
com UCI acima desse patamar e, desses, apenas metalurgica, téxtil e papel e celulose,
acima de 90%.

Indicadores de comércio

A atividade varejista em 2002 foi especialmente influenciada pelos desembolsos
extraordinarios do FGTS, a partir de maio, e com maior intensidade a partir de julho,
resultando em desempenho expressivamente melhor do comércio no segundo
semestre do ano.
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Quadro 1.10 — Utilizagdo da capacidade instalada"

Percentual

Discriminagéo 2000 2001 2002

Industria de transformacéo 82 80 81
Bens de consumo final 77 74 75
Bens de capital 82 76 77
Materiais de construgéo 86 83 80
Bens de consumo intermediario 86 84 86

Fonte: FGV

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

Tais desembolsos, superiores a R$7 bilhoes, foram, predominantemente, de valores
inferiores a R$1 mil, o que explica, em parte, o melhor desempenho nas vendas de
bens de consumo nao-duraveis, de menor valor unitario. Mesmo assim, considerando
dados do IBGE, com abrangéncia nacional, o comércio mostrou ligeiro declinio em
relacdo a2001. Estatisticas para Sdo Paulo, da Federagdo de Comércio do Estado de
Séo Paulo (Fecomercio SP), entretanto, mostraram crescimento do setor no ano.

Considerando a regido metropolitana da capital paulista, o faturamento real do
comércio cresceu 4,3% em 2002, com bens de consumo registrando expansdo de
6,7%, decorrente de aumentos de 16,1% nas vendas de bens nao-duraveis e de
quedas de 4,1% e 11,5% nas referentes a bens durdveis e semiduraveis,
respectivamente. O segmento comércio automotivo, apesar da recuperagdo das
vendas no segundo semestre, registrou queda de 16,7% em 2002.

Quadro 1.11 — Faturamento real do comércio varejista na Regido Metropolitana

de S3o Paulo”

Variagéo percentual

Discriminagao 2000 2001 2002
Total 10,4 -55 43
Bens de consumo 10,4 -4.4 6,7
Duraveis 13,8 -7,0 -41
Semiduraveis -343 -21,5 -11,5
N&o-duraveis 15,7 0,9 16,1
Comércio automotivo 13,8 -16,3 -16,7
Materiais de construgado 4,5 -1,3 -5,6

Fonte: Fecomercio SP

1/ Deflacionado pelo IPCA



28 / Boletim do Banco Central do Brasil - Relatério Anual 2002

De acordo com a Pesquisa Mensal do Comércio (PMC), realizada pelo IBGE e
abrangendo todas as unidades da federag@o, o volume de vendas no varejo recuou
0,68%, em 2002. A desagregagdo por categoria revelou quedas em hipermercados
e supermercados, 1,8%, demais artigos de uso pessoal e doméstico, 1,5%, tecidos,
vestuario e calgados, 1,2% e mdveis e eletrodomésticos, 0,6%. Combustiveis e
lubrificantes foi a inica categoria cujas vendas apresentaram elevacao no periodo,
5,6%. Comércio automotivo, que ndo entra no calculo do indice geral, apresentou
retragdo de 16,2%. Porunidade da Federagdo, os maiores crescimentos no comércio
foram registrados no Piaui, Amapa e Rondbnia, enquanto as maiores quedas
aconteceram no Acre, Rio Grande do Sul e Mato Grosso.

O cronograma de desembolsos do FGTS influenciou também o comportamento das
taxas de inadimpléncia em 2002. A taxa liquida, participacdo, nas consultas, dos
novos registros menos cancelamentos, medida pelo Servigo de Prote¢do ao Crédito
(SPC)da Associagdo Comercial de Sao Paulo (ACSP), situou-se, em média, em 6,4%
em 2002, ante 7,5% em 2001. A relagdo entre cheques devolvidos por insuficiéncia
de fundos ¢ o total de cheques compensados, de abrangéncia nacional, sinalizou
0 mesmo comportamento, alcangando 4,7% em 2002, ante 4,8% em 2001.

A trajetéria do Indice de Intengio do Consumidor (IIC), divulgado pela Fecomercio
SP,aolongo de 2002, aponta compatibilidade com a evolugdo do comércio varejista.
O Indice Geral apresentou variagio média de 1% em relagioa2001. A alta do IIC esta
relacionada principalmente ao componente de Intengdes futuras, que representa
60% da composi¢do do indice geral, e que mostrou forte recuperagdo ao final do ano.
Segundo a Fecomercio SP, o fim do periodo de incertezas relacionadas ao processo
eleitoral, e a menor preocupagdo com o desemprego explicam a recuperacido da
confianga dos consumidores.

Indicadores da producio agropecuaria

A produgdo de graos alcangou 97,1 milhdes de toneladas, em 2002, 1,4% inferior &
safra passada, de acordo com o Levantamento Sistematico da Producdo Agricola
(LSPA), realizado pelo IBGE. Esse decréscimo decorreu, basicamente, da reducdo
na produgdo de milho e trigo.

Ocorreu quedade 5,9 milhdes de toneladas, 14,3%, na producao de milho em graos,
que sofreu estiagem ao longo de seu ciclo cultural e teve redugdo na area de plantio,
4,3%. A produgdo de trigo atingiu 2,9 milhdes de toneladas, queda de 10% frente a
safra anterior. Esse resultado refletiu, fundamentalmente, as adversidades climaticas
experimentadas pela cultura em S@o Paulo, Parana, Santa Catarina e Rio Grande do
Sul, haja vista o crescimento de 18,2% registrado na area plantada, no ano.
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A produgdo de sojaatingiu41,9 milhdes de toneladas em 2002, superandoem 11,3%
a safra anterior. A sojicultura conquistou areas do milho, algoddo e arroz, em razéo
de pregos internacionais favoraveis e do bom rendimento do produto nas ultimas
safras, resultado do crescente nivel tecnoldgico adotado no cultivo. Desde 1993,
quando atingiu 10 milhdes de hectares plantados, o produto vem mantendo tendéncia
de crescimento da area cultivada, totalizando 16,3 milhoes de hectares, em 2002.

Quadro 1.12 — Producgéo agricola — Principais culturas

Milhdes de toneladas

Produtos 2001 2002

Graos 98,5 97,1
Carogo de algodao 1,7 1,4
Arroz (em casca) 10,2 10,5
Feijao 2,4 3,1
Milho 414 3515
Soja 37,7 41,9
Trigo 3,3 2,9
Outros 1,8 1,7

Variagdo da safra de gréos (%) 18,4 -14

Outras culturas

Algodao herbaceo (em caroco) 2,6 21
Banana 6,0 6,5
Batata-inglesa 2,8 2,9
Cacau (améndoas) 0,2 0,2
Café (em graos) 1,9 2,4
Cana-de-agucar 345,9 367,5
Fumo (em folhas) 0,6 0,7
Laranja 16,8 18,9
Mandioca 22,5 23,0
Tomate 3,0 3,6
Fonte: IBGE

A colheitado arroz em casca apresentou aumento de 2,7% emrelagao a safra anterior,
totalizando 10,5 milhdes de toneladas. A regido Sul, participou com 62,8% da
producdo nacional, com crescimento de 4% sobre a safra anterior. A produgdo do
Rio Grande do Sul, responsavel por 52,3% da producgdo nacional de arroz, atingiu
5,5 milhdes de toneladas, 43% superior a do ano passado. Nas regides Norte e
Nordeste assinalaram-se decréscimos, respectivamente, de 2,7% ¢ 3,8% ¢ no
Sudeste e no Centro-Oeste, expansdes de, respectivamente, 7,3% e 3,9%.

A produgdo eaarea colhida de feijdo, considerando-se as trés safras da cultura, em 2002,
apresentaram expressivos crescimentos em relagdo ao ano anterior. A area colhida, 4,1
milhdes de hectares, expandiu 20,3%, e a producao, 3,1 milhdes de toneladas, 25,2%.
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Quadro 1.13 — Produgéao agricola, area cultivada e rendimento médio

Principais culturas
Variag&do percentual

Produtos Produgéo Area Rendimento médio
2001 2002 2001 2002 2001 2002

Graos 18,4 -14 1,1 6,2 17,1 -7,2
Algodao (carogo) 314 -18,1 8,5 -13,2 21,1 -56
Arroz (em casca) -84 2,7 -14,5 0,4 7,0 2,3
Feijao -20,3 25,2 -12,5 20,3 -89 4,1
Milho 28,2 -14,3 1,9 -43 25,9 -10,5
Soja 14,8 11,3 1,8 17,1 12,8 -5,0
Trigo 89,0 -10,0 12,7 18,2 67,7 -23,9

Fonte: IBGE

Todas as grandes regides produtoras de feijdo apresentaram ganhos na colheita da
primeira safra, em face da amplia¢do da area de cultivo e das condi¢des climaticas
adequadas. A regido Sul, principal produtora, com 699,8 mil toneladas, aumentou sua
producdo em 22,2%; aregido Nordeste, com produgdo de 467,5 mil toneladas na primeira
safra, apresentou aumento recorde de 80,2%, em relagdo a safra anterior.

Em 2002, o Brasil colheu a maior safra de café de sua historia, 40,7 milhoes de sacas
de 60 kg, superior em 26,3% a safra anterior, em razdo de aumento de 26,9% na
produtividade média, que passou de 13,6 sacas/ha para 17,2 sacas/ha. Esse ganho
de produtividade foi influenciado pela bianualidade da cultura, e pelo acentuado
incremento tecnologico do setor, apds os excelentes pregos internacionais do café
que tornaram a cultura novamente atrativa, de 1995 até 1999. Em2000¢ 2001, o alto
estoque em poder de paises consumidores e o crescente aumento de producdo em
paises ndo tradicionais plantadores, especialmente da Asia ¢ América Central,
derrubaram os pregos internacionais. Em 2002, a excelente safra brasileira intensificou
o declinio dos pregos durante todo o ano.

A produgdo brasileira de cana-de-acticar atingiu 367,5 milhdes de toneladas, em
2002, crescimento de 6,2%, com area colhidade 5,1 milhdes de hectares, aumento de
2,4%. Registrou-se elevagdo de 3,7% na produtividade média por hectare, resultado
associado, em parte, a maior capitalizagdo dos produtores nas duas ltimas safras,
que permitiu investimento nos canaviais.

A safra nacional de laranja em 2002 atingiu 18,9 milhdes de toneladas de frutos,
expansao de 12,5% frente a safra anterior. O cultivo de laranja estd concentrado no
estado de Sao Paulo, que representa 81,1% da producao nacional.
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Quadro 1.14 — Estoque de graos — Principais culturas
Mil toneladas
Produtos 1999/2000 2000/2001 2001/2002

Gréos

Arroz (em casca)

Inicio do ano 1799,2 2104,8 1495,6

Final do ano 2104,8 1495,6 12285
Feijao

Inicio do ano 146,8 270,5 104,5

Final do ano 270,5 104,5 129,5
Milho

Inicio do ano 4676,8 3534,8 42189

Final do ano 3534,8 42189 1586,4
Soja

Inicio do ano 23474 2562,0 2388,8

Final do ano 2562,0 2388,8 18458
Trigo

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

Final do ano 931,7 130,0 223,8

Fonte: Conab

Pecuaria

A Pesquisa Trimestral do Abate de Animais, realizada pelo IBGE, aponta expansdo
da pecuaria em 2002. A carne suina foi o segmento que mais cresceu (18,4%),
seguido por frangos (9%) e bovinos (7,7%). O aumento do abate de suinos,
principalmente no terceiro trimestre, decorreu da elevag@o dos custos de producao
originada pela crise de abastecimento do milho, principal matéria-prima na cadeia
produtiva desse segmento. As vendas externas de carne apresentaram excelente
desempenho, com exportacdes de 465,9 mil toneladas de carne suina, 1,7 milhao
de toneladas de aves e 466,4 mil toneladas de carne bovina, expansdes anuais de
81,3%,28,2% ¢ 16,4%, respectivamente.

Gréfico 1.5
Produc¢ao animal
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Fonte: IBGE
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Plano de Safra Agricola e Pecuaria 2002/2003

O Plano de Safra2002/2003 do Ministério da Agricultura, Pecuaria e Abastecimento
(Mapa), previu a colocagdo de recursos da ordem de R$21,7 bilhdes, a disposi¢ao
dos agricultores no ano agricola 2002/03, dos quais R$13,4 bilhdes para custeio/
comercializacdo, R$2,9 bilhdes para comercializagdo e R$2,4 bilhdes para Fundos
Constitucionais, Finame-Agricola e Fundo de Defesa da Economia Cafeeira (Funcaf¢).

Os R$21,7 bilhdes previstos neste ano/safra, acréscimo de 26% sobre o montante
concedido na safra anterior, correspondem ao fluxo de aplicagcdes — empréstimos,
retorno e reempréstimos — ao longo do ano agricola, de uma disponibilidade total
(estoque de recursos) de R$18,95 bilhdes, 28,9% acima da safra anterior. A
disponibilidade de recursos a juros de 8,75% ao ano esta prevista em R$13,55
bilhdes, aumento de 18,3% em relagdo ao registrado no periodo anterior. Nesses
valores ndo estdo incluidos os recursos destinados aos programas da agricultura
familiar, do Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar (Pronaf).

Os recursos do Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT) destinados ao Programa
de Geragdo e Renda (Proger Rural) passaram a contemplar os produtores que detém
area de quinze modulos fiscais e renda bruta anual de até R$60 mil, em lugar dos
limites anteriores, de seis modulos fiscais e renda bruta de R$48 mil.

A partir da safra 2002/2003, 40% dos recursos da Caderneta de Poupanga Rural,
obrigatoriamente aplicados na agricultura, e que até agora s6 atendiam produtores
e cooperativas, passam a beneficiar também as agroindustrias, financiando a
comercializag@o, o beneficiamento ou a industrializacdo de produtos de origem
agropecuaria ou de insumos utilizados na atividade. Estes financiamentos, que
poderdo atingir R$2,5 bilhdes, serdo contratados a taxas de juros livremente
pactuadas entre as partes.

Osrecursos destinados pelo BNDES foram elevados para R$2,83 milhdes, acréscimo
de 22,5% relativamente ao total assinalado no ano-agricola anterior. Serdo alocados
R$2 bilhdes na continuagido de programas especificos, dos quais R$1 bilhdo no
Programa de Modernizacao da Frota de Tratores Agricolas e Implementos Associados
e Colheitadeiras (Moderfrota); R$360 milhdes no Programa Nacional de Recuperacéo
de Pastagens Degradadas (Propasto); R$200 milhdes no Programa de Incentivo ao
Uso de Corretivos de Solos (Prosolo); R$100 milhdes no Programa de Incentivo a
Mecanizagdo, ao Resfriamento e ao Transporte Granelizado da Produgdo de Leite
(Proleite); e R$230 milhdes na Cacauicultura.
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Produtividade

Os indicadores de produtividade dos setores primario e secundario, sinalizaram
quedas em 2002. A produtividade da industria da transformacgao, entendida como
a razdo entre o indice da producdo fisica do setor, divulgado pelo IBGE, ¢ o
indicador de horas pagas na producdo, disponibilizado pela CNI, registrou queda
pelo segundo ano consecutivo, de 0,6%, ante 0,5% em 2001. Na comparagao entre
estados, existem dados disponiveis para os do Sul, Sudeste, Pernambuco, Ceara
e Bahia, tendo-se observado decréscimo em 7 dos 10 pesquisados. Como ocorrera
em 2001, as quedas de produtividade verificaram-se, em maior intensidade, no
Ceara e no Parana, 15,6% ¢ 12,8%, nesta ordem, ante 8,8% ¢ 11,3%, no ano
antecedente. Registrou-se crescimento apenas no Rio de Janeiro, 10,6% (9,2% em
2001), e no Espirito Santo, 9,6% (-2,7% em 2001). Em S0 Paulo, a produtividade
manteve-se estavel.

O rendimento médio da produgdo de graos, calculado como a relagdo entre a
producdo ¢ a area cultivada, recuou 7,4%, interrompendo dois anos de aumentos
expressivos. Esse comportamento decorreu, basicamente, de adversidades
climaticas, que atingiram principalmente as lavouras de milho e de trigo. Ressalte-
se que o consumo de insumos cresceu no ano, seguindo tendéncia observada em
anos anteriores. Nesse sentido, as vendas fisicas de fertilizantes expandiram 12%
segundo o Mapa, e as relativas a maquinas e equipamentos agricolas, 19,5%,
conforme a Anfavea.

Energia

A produgdo de petréleo, incluindo LGN, manteve, em 2002, o ritmo de expansao dos
ultimos anos, registrando crescimento de 12,2%, segundo a Agéncia Nacional do
Petroleo (ANP). A média didria de producdo anual atingiu 1,5 milhdo de barris, ante
1,34 milhao de barrisem 2001. O maior nivel de producao foi atingido em agosto, 1,56
milhdo de bpd, e 0 menor em dezembro, 1,4 milhdo de bpd. A queda de produgdo no
ultimo més do ano é explicada por paradas programadas para manuten¢ao em campos
deextragdo. A produgdo de gas natural cresceu 12,1% em 2002, atingindo 268 mil bpd.

O total de 6leo processado nas refinarias contraiu 1,4% em 2002, atingindo média
de 1,6 milhdo bpd. A participagdo do petréleo nacional no total processado cresceu
3,4%, representando 78%. A importagdo de petréleo diminuiu 6,9% no ano, situando-
se em 381,1 mil bpd, e as exportacdes expandiram 109%, devido ao aumento da
producao de 6leo pesado acima da capacidade de refino do mesmo no pais, situando-
se em 234,3 mil bpd. Os dados de producdo, exportagdes ¢ importagdes indicam
consumo aparente de 1,65 milhdo de bpd, com 91% desse consumo sendo atendido
pela producdo nacional.
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As vendas internas totais de derivados de petroleo declinaram 2,4% em 2002, a
excecdo das referentes a 6leo diesel, que cresceram 1,2%. As redugdes nas vendas
dos demais itens atingiram 15,4% em 6leo combustivel, 3% em gasolina, e 4,5% em
Gas Liquefeito de Petroleo (GLP). As vendas de alcool anidro, que ¢ misturado a
gasolina, aumentaram 13,8%, o que pode ser explicado pela mudanga da proporgao
de 4lcool na gasolina, de 20 a 24% em 2001, para 25% a partir de junho de 2002,
enquanto as de alcool hidratado subiram 4,3%, o que significou uma reversao na
tendéncia de queda observada desde 1996.

Quadro 1.15 — Consumo aparente de derivados de petréleo e alcool carburante
Média didria (1.000 b/d)

Discriminagéo 2000 2001 2002
Petréleo 1374 1386 1352
Oleos combustiveis 173 156 132
Gasolina 301 301 292
Oleo diesel 605 639 646
Gas liquefeito 219 218 209
Demais derivados 76 72 74
Alcool carburante 166 140 154
Anidro 87 81 92
Hidratado 79 59 62
Fonte: ANP

O consumo nacional de energia elétrica cresceu 2,5% em 2002. A tinica queda, 1,3%,
ocorreu no segmento residencial, registrando-se expansdes no segmento comercial,
1,9%, industrial, 4,2% e outros consumidores, 5,3%. Todas as regides apresentaram
crescimento no consumo, variando de 0,5%, no Sudeste, a 11,7%, na regido Norte.

Quadro 1.16 — Consumo de energia elétrica"

GWh
Discriminagéo 2000 2001 2002
Total 307 529 283 257 290 466

Por setores

Comercial 47 626 44 434 45 256
Residencial 83613 73622 72 660
Industrial 131278 122 539 127 626
Outros 45011 42 663 44 924

Fonte: Eletrobras

1/ N&o inclui autoprodutores.
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Indicadores de emprego

A evolugdo do mercado de trabalho, em 2002, caracterizou-se pelo crescimento
recorde no nimero de vagas criadas no setor formal da economia em todo pais,
conforme as estatisticas do Ministério do Trabalho e Emprego (MTE). Também o
emprego informal gerou ocupacgdes, superando 100 mil novas vagas nas regides
metropolitanas pesquisadas pelo IBGE. Contudo, as taxas de desemprego, que
haviam mostrado tendéncia declinante em 2001, tornaram a elevar-se, como reflexo

Gréfico 1.6
Nivel de emprego formal

Variagéo percentual em 12 meses

% Total
4
/\ —
R ———_a/’/_-~’///

3 \
2

Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez
2001 2002

% Industria de transformacao o Servigcos

0

4 4

N\
AN/

1 3
Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez
2001 2002 2001 2002
% Comércio % Construgao civil
7 2
L~
|~ 0
N
5 Ve
,////// -2 4 \\\\ //”’//
4 —
T~
N /
N

3 -4 T
Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez
2001 2002 2001 2002

Fonte: Ministério do Trabalho e Emprego




36 / Boletim do Banco Central do Brasil - Relatério Anual 2002

do aumento da populagdo economicamente ativa, superior ao crescimento das
ocupagodes. O emprego industrial apresentou evolugdo distinta nos estados
pesquisados, observando-se reducdo de postos de trabalho em centros de maior
concentragdo, como Rio de Janeiro ¢ Sdo Paulo, e novas contrata¢des nos estados
do Sul e em alguns do Nordeste.

O emprego formal, apurado pelo MTE, apresentou crescimento de 762,4 mil vagas
no pais, em 2002, 3,2% acima do registrado no ano anterior. Considerando os
principais setores de atividade, os servicos e o comércio foram os maiores
empregadores. No primeiro, a criacdo de novos postos de trabalho alcangou 285,8
mil vagas, ante 311 mil em 2001, enquanto no comércio o crescimento foi mais
acentuado, atingindo 283,3 mil vagas, comparativamente a209,8 mil, no ano anterior.
A industria de transformacdo vem a seguir, com 161,1 mil novas vagas, ante 103,8
mil no ano antecedente. Na construgéo civil, ocorreu retragao de 29,4 mil postos.

Ainda segundo o MTE, o total de beneficios do seguro-desemprego concedido em
2002 alcangou 4,76 milhdes de pessoas, acréscimo de 1,7% no ano. No que se refere
ao valor dos beneficios, 58,1% foram inferiores a dois salarios minimos (S.M.), 25%
situaram-se de 2 até 3 S. M., 11%, de 3 a5 S.M., e 6%, acima de cinco S.M.

Em 2002, verificou-se ampliagdo da taxa de desemprego aberto, interrompendo
tendéncia de queda verificada nos trés anos anteriores. De acordo com a Pesquisa
Mensal de Emprego (PME) do IBGE, a taxa média do ano registrou 7,1% ante 6,2%
em 2001. O indicador atingiu 7,7% em maio, nivel ndo verificado desde agosto de
2001. A populagdo economicamente ativa, que haviareduzido 0,3% em 2001, cresceu
3,7% em 2002, enquanto as novas ocupagdes expandiram 2,6%.

Gréfico 1.7
Taxa média de desemprego aberto (semana)
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Dentre as regides metropolitanas pesquisadas, destacou-se a expressiva elevagao
dataxa de desemprego em Sdo Paulo, com média de 8,4%, ante 6,4% em 2001. Essa
taxa constituiu-se na mais elevada das seis regides, superando inclusive a relativa
a Salvador, historicamente detentora da maior taxa, e que registrou, em 2002, o
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segundo ano consecutivo de queda: 7,6% ante 8,9%, em 2001. As menores taxas
ocorreram novamente no Rio de Janeiro, 5,4%, ¢ em Porto Alegre, 5,8%, ainda que
acima das registradas em 2001, 4,4% e 5,5%, respectivamente.

Considerando as categorias, o nimero de empregados sem carteira assinada
expandiu 4,5% no ano, ante a queda de 1,2%, em 2001, revelando intensificagdo da
informalidade do mercado de trabalho nas areas metropolitanas consideradas. O
numero de empregados com carteira cresceu 2,9%, ratificando os dados do MTE,
enquanto o numero de trabalhadores por conta-prépria apresentou estabilidade e
o de empregadores, alta de 1,1%.

Pesquisa de Emprego e Desemprego (PED), da Fundagdo Sistema Estadual de
Analise de Dados (Seade) em parceria com o Departamento Intersindical de Estatistica
¢ Estudos Socio-Econdmicos (Dieese), abrangendo a regido metropolitana de Sdo
Paulo, também identificou crescimento da taxa de desemprego em 2002, ap6s dois
anos de queda, alcangando 19%, comparativamente a 17,5% no ano anterior. Esse
desempenho refletiu os aumentos de 0,7% do ntimero de ocupagdes, ¢ de 2,5% da
Populacdo Economicamente Ativa (PEA) paulistana. A PED registrou decréscimos
de 0,5% no total de empregados sem carteira ¢ de 0,3% nas ocupagdes no setor
publico, com modesta elevacdo de 0,1% no contingente com carteira assinada. Na
analise por setores, o crescimento percentual foi idéntico no comércio e na industria
de transformagdo, 0,2%, com destaque para o expressivo aumento na prestacao de
servicos, 3,4%.

Embora a PED tenha assinalado relativa estabilidade do emprego industrial em
2002, dados da Federagdo das Industrias do Estado de Sdo Paulo (Fiesp) para
todo o estado de Sdo Paulo indicaram queda do nivel de ocupagao, de 4,4% no
ano, segundo pesquisa semanal junto a 47 sindicatos patronais no estado. A
excecdo de abril, as demissdes predominaram em 2002, totalizando 69 mil dispensas.
O Indice de Emprego Industrial na regido metropolitana paulistana, também
apurado pela Fiesp, apontou queda de 2,3% no numero de trabalhadores. Vale
ressaltar que as Pesquisas da Fiesp e do Dieese se diferenciam substancialmente,
em termos metodolégicos, na medida que a primeira tem como referéncia as
informacdes prestadas por entidades patronais e a segunda baseia-se em
pesquisa domiciliar.

Os dados da CNI, referentes ao mercado de trabalho na indtstria abrangendo doze
estados, indicaram queda de 0,1% no niimero de empregados do setor em 2002,
comparativamente a crescimento de 1,1% em 2001. Ao longo do ano, as perdas de
postos de trabalho foram continuas até julho, com média de 0,7% ao més, havendo
movimento contrario a partir de agosto, o que praticamente anulou o efeito anterior.
Por estados, destaque-se o desempenho do Parana, com crescimento de 8,5% do
nivel de emprego, seguido por Bahia e Ceard, 4,5% e 2,2%, nesta ordem. Assinale-
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se que nesses estados, o ritmo de contratagdes foi mais intenso no segundo
semestre. As retragdes no ano foram verificadas em Pernambuco (4%), Goias (3,1%),
Rio de Janeiro (2,5%) e Sao Paulo (2,3%).

Indicadores de salarios e rendimentos

A evolucdo dos indicadores de salarios ¢ rendimentos mostrou perda de poder
aquisitivo em 2002 em todos os setores e categorias ocupacionais pesquisados.
Comportamento distinto foi verificado apenas para os empregados da industria no
estado de Sao Paulo, que obtiveram ganhos reais comparativamente a 2001.

Conforme levantamento da PME, os rendimentos médios dos trabalhadores recuaram
3,8%, em 2002, até novembro, quando deflacionados pelo indice Nacional de Pre¢os ao
Consumidor (INPC). Essa foi a quinta redu¢do anual consecutiva dos rendimentos,
acumulando perdareal de 17% no periodo. Ressalte-se que o dado referente adezembro,
ndo disponibilizado ainda pelo IBGE em virtude de mudangas metodologicas na PME,
tende a acentuar o resultado, uma vez que a inflagdo nesse més ainda foi elevada.

Grafico 1.8
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1/ Em 2002, dados até novembro

A analise por setores considerados pela pesquisa revela que, embora a diminuigao
dos rendimentos tenha sido generalizada, as maiores perdas ocorreram no comércio
e na construgdo civil, a exemplo do observado no ano anterior. Assinale-se que,
segundo as Contas Nacionais, esses setores registraram reducdes de suas atividades
em 2002. A avaliacdo por categorias de ocupacdo também evidencia perdas
generalizadas, atingindo 6,7% para empregadores, maior redugdo; 4,4% para
trabalhadores por conta-propria; 4,2% para trabalhadores com carteira assinada; e

0,5% para os empregados sem carteira.

O salario médio de admissdo no emprego formal, segundo o MTE, declinou 9,5% no
ano, situando-se em R$416,38 no més de dezembro. As retragdes mais acentuadas
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Quadro 1.17 — Rendimento médio real das pessoas ocupadas”

Variagéo percentual

Discriminagéo 2000 2001 2002%

Total -0,6 -3,8 -3,8

Setores de atividade

Industria de transformagéo -1,9 -51 -2,5
Construcao civil 1,9 -5.2 -6,4
Comércio 2,6 -57 -79
Servigos -0,9 -34 -3,7

Posigao na ocupagao

Com carteira -1,0 -48 -4,2

Sem carteira 0,7 -21 -0,5

Conta propria -0,8 -1,4 -44

Empregadores 0,2 -26 -6,7
Fonte: IBGE

1/ Deflacionado pelo INPC. Abrange as regides metropolitanas de Recife, Salvador, Belo Horizonte, Rio de Janeiro,

Séo Paulo e Porto Alegre.
2/ Até novembro

ocorreram nos setores de servigos, 16,1%, administragdo publica, 12,4%; e industria
de transformagao, 7,5%. Os Gnicos setores que experimentaram crescimento no
salario de admissdo foram a construcdo civil, 1,1%, e a agropecuaria, 6,9%,
ressalvando-se que o ultimo oferece os menores salarios iniciais.

Osindicadores de salarios da Fiesp, para a industria de transformagao de Sao Paulo,
apontaram elevacdo de 5,7% dos rendimentos reais, em 2002, deflacionados pelo
indice de Precos ao Consumidor da Fundagéo Instituto de Pesquisas Econdomicas
(IPC-Fipe). A massa salarial real cresceu 3,2% no ano. Por outro lado, a média do
poder de compra dos trabalhadores da industria em doze estados divulgados pela
CNI, registrou reducdo em 0,6%, deflacionada pelo INPC. As maiores perdas
ocorreram no Rio de Janeiro, 7,7%, ¢ em Pernambuco, 3,9%, e as maiores altas em
Goias, 9%, e na Bahia, 6,8%. Ressalte-se que parte da diferenca detectada nos
resultados dessas pesquisas esta relacionada a evolugdo dos indicadores
considerados como deflatores, na medida que a variagdo do IPC-Fipe atingiu 9,92%
eado INPC, 14,74%, no ano.

Por fim, registre-se que o valor do salario minimo passou de R$180,00 para
R$200,00, em abril de 2002, atingindo o equivalente a US$55,16 em dezembro do
mesmo ano.
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Indicadores de precos

A evolugdo dos precos em 2002 esteve influenciada pelos pressoes da depreciagdo
cambial, com repercussdes sobre o comportamento tanto dos pregos monitorados
como dos pregos livres. Adicionalmente, arestri¢do da oferta de produtos agricolas
importantes na cesta do consumidor pressionou os precos da alimentacdo, sobretudo
no segundo semestre.

Considerando a evolugao dos precos ao longo do ano, observou-se, nos dois primeiros
trimestres, taxas mensais de inflag@o praticamente estaveis, ¢ relativamente baixas, em
torno de 0,5%. Desse modo, a variacdo do Indice Nacional de Pre¢os ao Consumidor
Amplo (IPCA), atingiu 2,9% no primeiro semestre. Ressalve-se que, subjacente a esse
comportamento, delineou-se tendéncia de acelerag@o dos pre¢os monitorados, mais
acentuada no segundo trimestre, que foi compensada pelo arrefecimento das variagdes
dositens de origem agropecuaria, em virtude da queda dos precos de cereais e de carnes,
associado a sazonalidade favoravel do periodo, e dos produtos in natura, que haviam
registrado fortes altas nos primeiros meses do ano.

No segundo semestre, as taxas de inflagdo foram afetadas, sobremaneira, pelo
comportamento do cambio. Adicionalmente os indices de precos refletiram a
concentracdo de reajustes dos precos monitorados e os efeitos da entressafra
agricola. Emrelacdo ao cAmbio, a depreciagdo, iniciada em abril e que tornou-se mais
intensa no terceiro ¢ quarto trimestres, impactou os pregos livres, repercutindo
primeiramente sobre itens de alimentagao cujas matérias primas sdo commodities,
como derivados de trigo (panificados e massas) e de soja. Posteriormente, o repasse
dos aumentos de custos provocados pela depreciagdo cambial atingiu os demais
precos, em especial eletroeletronicos, perfumaria, mobilidrios. Os precos
administrados também foram afetados pela depreciacdo, em especial, os precos de
combustiveis, que experimentaram fortes altas nos ultimos meses do ano,
pressionando as tarifas de transportes publicos.

Adicionalmente, devem ser mencionados os impactos sobre a inflagdo no terceiro
e quarto trimestres, decorrentes da escassez de oferta de produtos agricolas
importantes para o abastecimento interno. A oferta de milho esteve restringida ao
longo do ano devido a quebra de safra resultante tanto da menor area plantada como
de adversidades climaticas, provocando redugdo de 14,4% na producdo. A producao
de arroz, embora tenha assinalado crescimento de 2,7% no ano, foi insuficiente para
atender o consumo interno, sobretudo quando considerado o baixo nivel de estoque
do produto no inicio do ano. Tal fato requereu a ado¢ao de medidas governamentais
de estimulo as importagdes no segundo semestre. A producao de feijdo experimentou
expressivo aumento em 2002, 25%, face a base de comparagao deprimidaem 2001,
quando ocorreu redugdo acentuada da safra por problemas climaticos. Apesar
desse incremento, os precos pressionaram a partir do terceiro trimestre devido,
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Quadro 1.18 — Participagao dos grupos no IPCA em 2002

Variagéo percentual

Grupos IPCA

Pesos!  Variagdo Variagdo  Contribuigdo  Participaggo

acumulada no acumuladano acumulada no indice?
1° semestre  2° semestre no ano

IPCA 100,0 2,9 9,3 12,5 100,0
Alimentacgao e bebidas 22,4 0,6 18,7 4.4 34,8
Habitagéo 16,5 6,9 5,7 2,1 16,6
Artigos de residéncia 5,7 2,5 10,3 0,7 5,9
Vestuario 54 3,8 4,9 0,5 3,8
Transportes 21,7 1,7 8,1 2,2 17,6
Saude e cuidados pessoais 10,6 3,9 6,0 1,1 8,7
Despesas pessoais 9,4 2,2 6,0 0,8 6,4
Educagédo 4,9 6,9 1,5 0,4 3,2
Comunicagéo 3,5 1,1 10,1 0,4 3,1
Fonte: IBGE
1/ Média de 2002

2/ Corresponde a divisdo da contribuigdo acumulada no ano pela variagéo anual.

principalmente, ao prolongamento do periodo de estiagens, que atrasou o plantio.
Esse mesmo fator motivou ainda elevacdo do prego da carne bovina, ja pressionado
peladepreciagdo cambial.

Como resultado desses fatores, os principais indices de pregos apresentaram
crescimento significativo no segundo semestre, especialmente nos ultimos trés
meses do ano, registrando-se, no periodo, as maiores taxas de inflacdo desde a
implementagdo do Plano Real. Adicionalmente, a continuidade da recuperacao do
nivel de atividade, sustentada pelo crescimento das exportagdes e favorecida
internamente pelos desembolsos extraordinarios do FGTS, permitiu que alguns
setores em que ocorriam pressoes sobre custos tivessem a possibilidade de repassa-
los aos consumidores finais.

Indices gerais de precos

Os indices gerais de pregos calculados pela FGV tém como componentes os indices
de pregos ao consumidor, com peso de 30%, os indice de precos por atacado, com
peso de 60%, ¢ o indice nacional de custo da construgdo, com peso de 10%. Em 2002,
as variagdes dos indices gerais superaram as relativas aos indices de pregos ao
consumidor, em fun¢cdo da maior variacdo dos pregos praticados no comércio
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atacadista, mais sensiveis as variagcdes cambiais e as flutuagdes da oferta de
produtos agricolas. O Indice de Pregos por Atacado - Disponibilidade Interna
(IPA-DI) registrou elevagdo de 35,4% no ano, tendo os precos dos produtos
agricolas aumentado 47,3%, ¢ os dos produtos industriais, 30,9%. A inflagdo aferida
pelo indice de Pregos ao Consumidor - Brasil (IPC-Br), registrou 12,2%, ¢ 0 0s custos
da construgdo, segundo o Indice Nacional do Custo da Constru¢io (INCC),
cresceram 12,9%. Com esses resultados, o IGP-DI assinalou inflagao de 26,4% em
2002. O indice Geral de Pregos - Mercado (IGP-M) e o Indice Geral de Pregos - 10
(IGP-10), que diferem basicamente pelo periodo de coleta, acusaram crescimentos
de 25,3% e 24,7%, respectivamente.

Indices de precos ao consumidor

OIPCA acumulouvariagaode 12,5%em2002. O indicador, calculado pelo IBGE, reflete
a variacdo dos pregos para familias com recebimento mensal entre 1 ¢ 40 salarios
minimos e serve como parametro para o regime de metas para a inflagdo. Como
assinalado, a influéncia da depreciacdo cambial e a quebra de safra de produtos
importantes na mesa do consumidor brasileiro foram os principais fatores de pressao
no ano. Em decorréncia desse ltimo, destaquem-se, como exemplos, 0os aumentos
acumulados em 2002, de 61,7% nos pregos do feijao-carioca e de 36,7% nos pregos do
arroz. Em relacdo a pregos que refletiram a evolugao do cdmbio, devem-se assinalar
os alimentos industrializados, com elevag@o de 24,9% no ano, com destaque para
panificados, 31,4%, 6leos e gorduras, principalmente pelo 6leo de soja, com aumentos
de precos de 54,9%, além dos aparelhos eletroeletronicos, 13,6%.

Quadro 1.19 — Participacao de bens e servigos no IPCA em 2002

Variag&do percentual

Grupos IPCA

Pesos" Variagédo Contribuigao Participagédo

acumulada acumulada no indice?
no ano no ano

IPCA 100,0 12,5 12,5 100,0
Monitorados 28,0 15,3 4.1 33,0
Agricola 16,1 16,9 2,6 20,9
Cambio 14,5 19,1 2,6 20,8
Servigos 21,1 55 1,3 10,7
Outros 20,3 8,7 1,8 14,7
Fonte: IBGE

1/ Em dezembro de 2002
2/ Corresponde a divisdo da contribuigdo acumulada no ano pela variagédo anual.
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Grafico 1.9
Indices de pregos ao consumidor
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As expectativas do mercado (consultorias e institui¢cdes financeiras) para a variagao
do IPCA em 2002 situavam-se, no inicio do ano, em patamar proximo a taxa
estabelecida pelo regime de metas para a inflagdo, de 4%. Influenciadas pelo
comportamento do cdmbio e pela alta dos pregos monitorados, as estimativas foram
sistematicamente ampliadas ao longo dos meses, sendo intensificadas em outubro

e novembro, quando atingiram patamar de 11%.
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O INPC, também calculado pelo IBGE, acumulou variagdo de 14,7% em 2002. Esse
indicador difere do IPCA principalmente no que se refere a populagdo-objetivo, que
corresponde as familias que percebem renda mensal entre 1 e § salarios minimos. Por
essarazdo, os pregos do grupo alimentagdo e dos produtos monitorados, sobretudo
transportes publicos ¢ energia elétrica, possuem maior peso no INPC que no IPCA,
o que justifica a variagdo mais acentuada registrada no primeiro indice, uma vez que
esses itens foram importantes fatores de pressdo inflacionaria ao longo do ano.

OIPC-Fipe, calculado para familias com rendimento entre 1 e 20 salarios minimos na
Regido Metropolitana de Sdo Paulo (RMSP), acusou inflagdo de 9,9% em 2002.

O IPC-Br, indice da FGV, que ¢ pesquisado em doze capitais do pais, acumulou
crescimento de 12,2%. Influenciaram, notadamente, a inflagdo do ano, os aumentos
dos gastos com alimentagdo, 18,7%, com habitagdo, 11,8% e com educagéo, leitura
erecreagdo, 10,6%.

Precos monitorados

Entende-se por pregos monitorados aqueles que sdo direta ou indiretamente
determinados pelos governos federal, estadual ou municipal. Em alguns casos, os
reajustes sdo estabelecidos por contratos entre produtores/fornecedores e as
agéncias de regulagdo correspondentes, como, por exemplo, nos casos de energia
elétrica e de telefonia fixa.

Em 2002, os pregos monitorados contribuiram com cerca de 32% da variagdo do
IPCA, equivalente a 3,98 p.p. da variagdo de 12,5% registrada pelo indice no ano.
Os itens que mais pressionaram a inflacdo do periodo foram gas de bujao, gasolina
e tarifas de Onibus urbanos, de telefone fixo ¢ de energia elétrica. Esses itens
representaram aproximadamente 69% do crescimento dos pregos monitorados no
ano. No ano, os precos da gasolina subiram 12,1%, e os do gas de bujdo, 48,3%,
refletindo o comportamento da taxa de cambio e das cotagdes internacionais.

Os custos dos transportes publicos, cujas tarifas sdo determinadas no ambito das
administragdes municipais, foram também pressionados pelos pregos dos
combustiveis, sobretudo 6leo diesel, que aumentou 51,3%. Observe-se que, em
todas as capitais, ocorreu reajuste das passagens de 6nibus urbano, excetuando-
se Sao Paulo. Em média, as tarifas de 6nibus urbano aumentaram 12%.

Emrelacdo as tarifas de telefonia fixa, os reajustes sdo autorizados as concessionarias,
acadadoze meses, pela Agéncia Nacional de Telecomunicagdes (Anatel), que leva
em consideragdo a aplicagao da variacdo do IGP-DI sobre o conjunto de servigos
prestados. A variagao das tarifas no ano alcangou, em média, 11,9%.
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Quadro 1.20 - Principais itens na composicao do IPCA em 2002

Variagéo percentual

Discriminagéo IPCA
Pesos! Variagao Contribuigao
acumulada acumulada
indice (A) 100,0 12,5 12,5
Precos livres 72,0 11,5 8,6
Pregcos monitorados 28,0 15,3 4,0

Itens livres selecionados

Pao francés 1,7 37,2 0,5
Remédios 3,8 10,9 0,4
Bovinos 3,0 14,6 0,4
Aparelhos eletroeletrénicos 3,0 13,6 0,4
Aves e ovos 1,3 25,3 0,3
Empregado doméstico 3,2 8,7 0,3
Arroz 0,9 36,7 0,3
Leite 1,3 22,7 0,3
Refeicdo 2,4 11,4 0,3
Higiene pessoal 2,0 13,8 0,3
Farinhas e massas 0,8 40,4 0,2
Oleo de soja 0,5 73,1 0,2

Itens monitorados — Selecionados

Transporte publico 71 13,2 0,9
Energia elétrica 4,2 19,9 0,7
Gas de bujgo 1,7 48,3 0,6
Gasolina 4.4 12,1 0,5
Alcool 1,2 31,5 0,3
Telefone fixo 3,0 11,9 0,3
Taxa de agua e esgoto 1,6 9,5 0,2
Plano de saude 2,5 8,4 0,2
Total (B) 49,6 7,5
Participagao (B/A) 60,1
Fonte: IBGE

1/ Em dezembro de 2002

Em 2002, a média dos reajustes das tarifas de energia elétrica alcangou 19,9%,
variando de 16%, em Goiania, a 23,4%, no Rio de Janeiro. Esses reajustes seguem
cronograma definido pela Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel), que
determina o periodo de reajuste anual para cada uma das concessionarias. O
percentual autorizado pela Agéncia leva em considerag@o os custos gerenciaveis,
sobre os quais incide, principalmente, o IGP-M acumulado nos doze meses anteriores,
e os custos ndo-gerencidveis, como energia comprada e custos de transmissao de
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energia, entre outros. Além disso, a Aneel autorizou dois reajustes extraordinarios;
o primeiro de 2,9%, concedido ao final de dezembro de 2001, e o segundo de 2,2%,
em marg¢o, na maioria das areas pesquisadas.
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11

MOEDA E CREDITO

Politica monetaria

A conducdo da politica monetaria, ao longo de 2002, esteve condicionada ao
estabelecimento de metas para a taxa do Sistema Especial de Liquidagdo ¢ Custdodia
(Selic), visando o cumprimento da meta para a inflacdo. A trajetoria ascendente da
taxa de cambio, verificada a partir de abril, elevou o risco de pressdes por repasses
aos precos internos. Ao mesmo tempo, fatores inerciais associados a regras de
reajustes de precos monitorados pressionaram os indices de inflagdo além da
margem fixada quando da defini¢do da meta inflacionaria. Nesse sentido, o Banco
Central atuou de forma a minimizar os efeitos das incertezas sobre a economia.

A conjuntura econdmica vigente no primeiro trimestre de 2002 caracterizou-se por
eventos favoraveis, destacando-se os niveis baixos e estaveis da inflacdo, a relativa
estabilizacdo dos precos internacionais do petrdleo e da taxa de cambio, assim
como a consideravel margem de capacidade ociosa na industria, gerada a partir
dos choques de oferta ocorridos em 2001. Levando-se em conta as condigdes de
demanda, com moderada expansdo do crédito e auséncia de pressdes salariais, os
indicadores disponiveis evidenciaram condigdes para que a politica monetaria
pudesse ser gradualmente distendida.

Desta forma, o Comité de Politica Monetaria (Copom) reduziu a meta para taxa Selic
em 25 pontos base, em reunido encerrada em 20 de fevereiro, e, adicionalmente, em
25 pontos base, em reunido encerrada em 20 de marco. Ao final do primeiro trimestre
de 2002 a meta encontrava-se em 18,5% a.a. Em julho, o Banco Central promoveu
nova reducdo da taxa Selic, fixando-a em 18% a.a.

Diante da impossibilidade de emissdo de titulos publicos por parte do Banco
Central, a luz das restrigdes impostas pela Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF),
tornou-se evidente a necessidade de se criar novos instrumentos que possibilitem
a execucao das politicas monetaria e cambial com autonomia e transparéncia. Ao
final de margo, alternativamente a venda direta de titulos cambiais, o Banco Central
anunciou a possibilidade de atuar no mercado de derivativos mediante operacdes
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de swap cambial, inicialmente conjugadas a oferta primaria de Letras Financeiras
do Tesouro (LFT), titulo publico federal com remuneragao vinculada a taxa Selic.

Esse mecanismo de oferta de protegcdo cambial ao mercado segrega as operagdes
com fins de politica fiscal das operagdes de politica monetaria e cambial, diminui
custos de intermedia¢dao financeira e concede melhores condigdes de
gerenciamento da divida publica federal.

Com a entrada em vigor, em abril, do novo Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB),
as institui¢des financeiras passaram a necessitar de nivel mais elevado de reservas
disponiveis, uma vez que todas as operagdes que envolvem a conta reservas
bancéarias passaram a ser contabilizadas pelo seu valor bruto e em tempo real.

Em maio de 2002, o Banco Central e a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM)
anteciparam o prazo final para que os fundos de investimento se adequassem a
metodologia para a precificacdo dos ativos dos fundos. O prazo final de
enquadramento foi alterado de forma a evitar que resgates potenciais de investidores
melhor informados causassem perdas aos investidores de varejo. Além disso, alguns
fundos ja haviam se adequado as exigéncias quanto a avaliacdo de seus ativos e
estavam sofrendo saques liquidos devido a comparacgdes erroneas de sua
rentabilidade com a daqueles fundos que ndo haviam se ajustado as exigéncias.

A partir de meados do terceiro trimestre, a condugdo da politica monetaria foi
caracterizada por postura conservadora, tendo em vista o aumento na preferéncia
por liquidez da economia. O baixo crescimento mundial, as incertezas quanto a
futura politica econémica interna no periodo pré-eleitoral, a maior aversdo ao risco
por parte dos investidores internacionais e as perspectivas de guerra no Golfo
Pérsico, principalmente por gerarem condigdes para movimentos especulativos,
induziram excessiva volatilidade no mercado cambial e escassez de oferta de
recursos externos.

Algumas medidas foram adotadas visando equilibrar a liquidez do sistema bancario.
Nesse sentido, destacam-se a elevagao dos recolhimentos compulsorios sobre
depositos a prazo e de poupanga, e a instituicdo de exigibilidade adicional sobre
depésitos, fazendo jus a remuneragao calculada sobre a taxa Selic.

Adicionalmente, foi alterada a exigéncia de capital proprio dos bancos para
operagdes em ouro e com ativos ¢ passivos referenciados em variagdo cambial,
de 50% para 100%. Além disso, o limite para exposi¢do cambial das instituigdes
financeiras foi reduzido de 60% para 30% do patrimonio. Dessa forma, as
institui¢des financeiras que estavam com posi¢des acima desse limite se viram
na contingéncia de se desfazerem desses ativos, ou de aumentarem o patrimonio
liquido.
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Incertezas associadas a condugdo da politica econdmica a partir do proximo
governo afetaram a trajetoria da taxa de cambio. Os meses de setembro ¢ outubro
foram marcados pelo aumento da volatilidade no mercado financeiro. A taxa de
cambio (R$/US$) depreciou 23,6% na segunda quinzena de setembro, enquanto
as taxas de juros para contratos de 1 ano negociadas no mercado futuro atingiram
valores em torno de 30% a.a., com prémio de risco de 12 p.p. em relacdo a taxa
basica de juros.

Em resposta as pressdes inflacionarias decorrentes da depreciagdo cambial,
verificadas no Gltimo trimestre do ano, e no intuito de buscar a convergéncia da
trajetoria futura dos indices de precos as metas de inflacdo estabelecidas, o Banco
Central elevou, em trés ocasides, a meta para a taxa Selic, de 18% a.a. para21% a.a.
em outubro, 22% a.a. em novembro € 25% a.a. ao final de 2002.

Titulos publicos federais

As operagdes com titulos publicos federais ao longo de 2002 foram condicionadas
por cenario econdmico adverso, principalmente no segundo semestre. Esse
ambiente impos restricdes a estratégia de reestruturagdo do perfil da divida, em
conformidade com o Plano Anual de Financiamento da Divida Publica para 2002,
visando o alongamento do prazo médio e o aumento da participagao dos titulos
prefixados no estoque da divida publica.

No inicio de 2002 as colocagdes de titulos prefixados foram realizadas regularmente.
Registre-se a elevagao da demanda por esses papéis no primeiro trimestre, tendo
em vista o cenario de expectativa de reducdo na taxa basica de juros. Em
conseqliéncia, as colocacdes de Letras do Tesouro Nacional (LTN), papéis que
tém taxa de juros prefixados, alcangaram 64% do total dos titulos emitidos em
oferta ptiblica nos meses de janeiro e fevereiro. Comportamento semelhante ocorreu
nos demais meses do primeiro semestre: em abril e maio a participagdo desses
titulos no total das emissdes situou-se em 56%. Como resultado, a parcela dos
titulos prefixados no estoque da divida mobiliaria em poder do publico passou de
7,6%, em janeiro, para 9,5%, em maio. Paralelamente registrou-se reducdo das taxas
médias nas colocagdes, cujos valores para as LTN com prazo de seis meses passaram
de 20,5% em dezembro de 2001, quando a taxa Selic era 19% a.a., para o equivalente
a esta taxa, 18,5% a.a., em marco ¢ abril de 2002.

No segundo semestre, em especial nos ultimos meses do ano, registrou-se reversao
desse quadro, provocado por reiterados aumentos da meta para a Selic ¢ a
conseqliente pressdo sobre a curva de juros. Nos meses de outubro e novembro
observou-se retragdo da demanda por titulos prefixados, principalmente aqueles
com prazos mais longos, refletida nas taxas exigidas pelas institui¢cdes financeiras
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para manter esses papéis. A taxa média das LTN com prazo de um més observada
nos leildes do inicio de outubro, por exemplo, situou-se em torno de 19,5% a.a.,
enquanto a meta para a taxa Selic estava fixada em 18% a.a. Neste contexto adverso,
as colocacgdes de titulos prefixados foram interrompidas nos meses de novembro e
dezembro, quando o Tesouro Nacional optou preferencialmente pela colocagdo de
titulos pds-fixados. Em conseqiiéncia, a parcela dos titulos prefixados no estoque
da divida mobiliaria em poder do publico decresceu de 7,6% em janeiro para 2,2%
em dezembro de 2002.

Grafico 2.1
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As colocagdes de titulos corrigidos pela taxa Selic — LFT, que haviam sido interrompidas
em novembro de 2001, voltaram a ser realizadas em fevereiro de 2002. Embora o volume
das operagdes tenha sido reduzido, a receptividade do mercado por esses papéis foi
demonstrada pelo pequeno desagio exigido nas colocagdes, que em fevereiro situou-
se em 0,35% a.a. Nos meses seguintes, todavia, com o aumento das incertezas provocado
tanto pela maior volatilidade dos mercados internacionais como pelo periodo eleitoral,
observou-se progressivo crescimento da taxa exigida nos leildes, elevando-se para
0,70% a.a. em junho e para 1,95% a.a. em agosto, a0 mesmo tempo em que era reduzido
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o volume de negociagdes no mercado secundario. A participacdo dos titulos pds-
fixados no estoque da divida mobiliaria em poder do publico situou-se em 60,8% ao
final de 2002, ante 52,6% no inicio do ano.

Esse cenario levou o Tesouro Nacional a ofertar titulos de prazo mais curto, tendo
sido colocados no mercado, em outubro, LFT com prazo ndo superior a trés meses.
Destaque-se a grande volatilidade nas taxas de colocagdes desses papéis, que
variaram entre -0,08% e 1,78% a.a., em outubro.

Assinale-se o papel desempenhado pelos titulos publicos federais indexados ao
IGP-M. Os leildes desses titulos — Notas do Tesouro Nacional - Série C (NTN-C) —
passaram a acontecer com maior freqiiéncia no final do ano. Em outubro, més em
que ocorreram os dois turnos da cleigdo presidencial, os titulos pos-fixados
atingiram 94,5% das colocag¢des no mercado primario, dos quais 28,2% eram
representados por NTN-C. O aumento da demanda pelos papéis indexados ao IGP-
M ¢ explicado pelas expectativas de elevagdo da taxa de inflacdo, com os indices
que captam a variagdo de pregos no mercado atacadista tendendo a serem mais
afetados pela depreciacdo cambial, comportamento que foi ratificado pelos indices
de pregos ao final do ano.

Grafico 2.2
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Até o primeiro trimestre do ano, o Banco Central utilizava-se apenas de instrumentos
classicos para a condugdo da politica cambial, notadamente a emissdo de titulos
publicos atrelados a taxa de cambio (NBCE). A impossibilidade de emissao de titulos
publicos por parte do Banco Central, a partir de maio de 2002, restrigdo imposta pela
LRF, incentivou a criagdo de novos instrumentos voltados para a execugao das politicas
monetaria e cambial. Dessa forma, alternativamente a venda direta de titulos cambiais,
o Banco Central anunciou a possibilidade de atuar no mercado de derivativos mediante
operagdes de swap cambial conjugadas com a oferta primaria, por parte do Tesouro
Nacional, de LFT, titulo publico federal com remuneragao vinculada a taxa Selic.

As vantagens desses instrumentos advém do fato de que os custos administrativos
sdo mais baixos, possibilitando a precificagdo isolada do risco da variacdo do
cambio, do cupom cambial e da LFT. Posteriormente, passou-se também a ofertar
swap cambial “solteiro”, sem a combinag@o com as colocagdes de LFT, modalidade
de swap que passou a ser exclusivamente utilizada, a partir de 8 de maio.

Ao longo do ano o Banco Central passou a utilizar a nova sistematica na rolagem
dos titulos atrelados a taxa de cambio, configurando-se como principal instrumento
para esse fim, especialmente nos momentos em que a demanda por outros papéis
ndo apresentava comportamento favoravel. Somente no segundo trimestre do ano,
quando as operag¢des com swap tiveram inicio (embora o primeiro leildo tenha
ocorrido no final de marco, a partir de abril houve a intensificacdo dessas
operagdes), o volume financeiro dos contratos negociados apresentaram montante
proximo a R$33 bilhdes. Ao final de 2002, o valor dos contratos de swap cambial em
mercado aproximava-se de R$91,1 bilhoes.

Gréafico 2.3
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Ao mesmo tempo, durante o primeiro semestre, continuaram os leildes de Notas
do Tesouro Nacional (NTN-D), tanto para a rolagem de vencimentos quanto para
a troca de papéis, especialmente de Notas do Banco Central - Série Especial
(NBCE). Vale ressaltar que, objetivando diminuir a participa¢@o desses titulos no
total da divida mobiliaria federal, o Banco Central comunicou a inteng¢ao de rolar
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somente o valor do principal quando do vencimento de titulos publicos atrelados
a variagdo cambial.

Em decorréncia dessa medida e das operagdes de swap cambial, a participagdo dos
titulos publicos indexados a variagdo cambial em mercado declinou de 29,4% em
janeiro de 2002 para 22,4% em dezembro. Se adicionado o montante de swap, a
participacdo atingiria 33,6% em dezembro.

Gréfico 2.4
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Registre-se ainda as mudancgas nas regras para marcagdo dos titulos publicos em
carteira dos fundos de investimento. Mediante a Instrugdo CVM 365, de 29.5.2002, foi
antecipado para 31.5.2002 o prazo final para adequacao as Circulares 3.086, de 15.2.2002,
¢ 3.096, de 2.3.2002, estabelecendo que os titulos e valores mobiliarios em carteira dos
fundos deveriam ser registrados pelo valor de mercado. Em virtude dos grandes saques
nas quotas dos fundos, ocorridos nos meses seguintes, a Instrugdo CVM 375, de
14.8.2002, permitiu a marcagdo pela curva de juros do papel para os titulos com
vencimento de até um ano. Objetivando dar ao mercado novas alternativas de
investimento, diminuir a volatilidade dos pregos dos titulos e ofertar papéis compativeis
com essas regras, foram realizadas varias operagdes de compra e troca de titulos,
especialmente de LFT, por titulos pos-fixados de prazo mais curto. Conseqiientemente,
o percentual da divida de curto prazo (vencimento em até doze meses) aumentou de
25,6%, no final de 2001, para 38,9%, no final de 2002, e o prazo médio da divida foi
reduzido de 35,6 meses, em janeiro, para 33,2 meses, em dezembro de 2002.

Agregados monetarios

O comportamento dos agregados monetarios em 2002 foi influenciado, basicamente,
pelas trajetorias da taxa de cambio e da taxa basica de juros, resultantes das incertezas
nos cenarios econdémicos interno e externo, que induziram a moderado crescimento
da atividade economica e estabilidade do saldo das operagdes de crédito.
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Adicionalmente, é importante salientar a ocorréncia, a partir de junho, de fatores
pontuais influenciando direta ou indiretamente o nivel e a alocagdo dos haveres
monetarios e financeiros por parte dos agentes econdomicos, a0 mesmo tempo em
que estes evidenciavam preferéncia por liquidez. Assim, a marcagdo a mercado
dos fundos de investimento financeiro (FIF) provocou, a partir de 31 de maio,
volatilidade nos pregos dos titulos publicos, notadamente as LFT, desencadeando
migracdo de recursos para outras modalidades de aplicagdo financeira, com
movimentagdo atipica de recursos, especialmente para depodsitos de poupanga,
depdsitos a prazo ou para depositos a vista e papel-moeda em poder do publico.

Ao mesmo tempo, a Lei Complementar 110, de 29.6.2001, autorizou a Caixa Econdmica
Federal (CEF) creditar nas contas vinculadas do FGTS, as expensas do proprio
fundo, o complemento de atualizagdo monetaria resultante da aplicag@o, cumulativa,
dos percentuais de 16,64% e 44,8%, sobre o saldo das contas mantidas no periodo
de 1° de dezembro de 1988 a 28 de fevereiro de 1989 (Plano Verao) e durante o més
de abril de 1990 (Plano Collor). Além disso, a Medida Provisoria 55, de 7.7.2002,
permitiu liberagdes, em parcela tnica, ndo previstas inicialmente, referentes ao
crédito de complemento de atualizagcdo monetaria para titulares de contas vinculadas
do FGTS com saldo igual ou inferior a R$100, dispensada a comprovagéo do termo
de adesdo, e para titulares com idade igual ou superior a setenta anos. Essas
medidas implicaram em libera¢des extraordinarias de saldos do FGTS de
aproximadamente R$7 bilhdes entre junho e dezembro.

Ressalte-se, ainda, o volume de recursos movimentado para custeio do processo
eleitoral e as incertezas dele decorrentes, com reflexos diretos sobre depositos a
vista e, principalmente, sobre o papel-moeda em poder do publico.

Em conseqiiéncia, a média dos saldos diarios dos meios de pagamento, no conceito
restrito (M1), expandiu 29,6%, totalizando R$102,3 bilhdes em dezembro, tendo o
papel-moeda em poder do publico atingido R$40,4 bilhdes e os depodsitos a vista,

Gréfico 2.5
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agregado monetario.
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R$61,9 bilhdes. Consistente com o crescimento atipico do M1, a velocidade renda
de seus componentes passou a apresentar tendéncia de queda, a partir de junho.
Quando considerados os dados dessazonalizados, os saldos do papel-moeda em
poder do publico e dos depdsitos a vista apresentaram tendéncia de queda a partir
de novembro, evidenciando a transitoriedade do impacto daqueles fatores
conjunturais. Destaque-se que o comportamento do M1, bem como de todos os
agregados monetarios, resultou em estrito cumprimento dos intervalos de confianga
estabelecidos, trimestralmente, pela programagao monetaria.

Gréfico 2.6
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Grafico 2.7
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A base monetaria, em termos de média dos saldos diarios, comportou-se de maneira
distinta no decorrer do ano, permanecendo estavel até junho e elevando-se a partir
do segundo semestre em resposta ao movimento expansionista dos depositos a
vista, adicionado ao efeito da Circular 3.134, de 10.7.2002, que incluiu as rubricas
Recebimentos de Tributos Federais e Recebimentos de Contribuic¢des
Previdenciarias Federais nos Valores Sujeitos a Recolhimento (VSR) para fins de
definicdo do recolhimento compulsorio e do encaixe obrigatdrio sobre os recursos
a vista. Desse modo, o saldo médio da base monetaria alcangou R$69,9 bilhdes em
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Gréfico 2.8
Base monetaria e meios de pagamento
Média dos saldos diarios
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Quadro 2.1 — Programagao monetaria

R$ bilhdes

Discriminagéo Base monetaria restrita Base monetaria ampliada
Minimo Maximo Ocorrido Minimo Maximo Ocorrido
2001 Itrimestre 41,5 48,8 43,3 510,0 598,7 565,3
Il trimestre 40,6 47,6 43,9 525,7 6171 593,8
Il trimestre 41,4 48,6 451 590,2 692,8 646,2
IV trimestre 46,9 55,1 52,8 610,0 716,1 646,7
2002 | trimestre 45,1 53,0 49,4 625,0 733,7 666,4
Il trimestre 45,4 53,3 50,6 640,6 752,0 715,4
Il trimestre 49,4 57,7 58,2 659,3 774,0 772,7
IV trimestre 65,0 87,9 69,9 669,8 906,1 788,0

(continua)

dezembro, com crescimento de 32,3% no ano, correspondente as elevagdes de
33,2% observada no papel-moeda emitido e de 30,2% em reservas bancarias.

No processo de condugdo da politica monetaria, objetivando inibir pressdes sobre
a liquidez da economia, o Banco Central promoveu alteragdes nos recolhimentos
compulsdrios incidentes sobre os depositos bancarios. Por meio da Circular 3.127,
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Quadro 2.1 — Programagao monetaria (continuagao)

R$ bilhdes

Discriminagao Meios de pagamento (M1) Meios de pagamento (M4)
Minimo Méaximo Ocorrido Minimo Méaximo Ocorrido
2001 | trimestre 65,7 77,1 66,7 606,4 711,9 674,7
Il trimestre 62,9 73,8 67,1 629,4 738,8 693,4
Il trimestre 63,0 74,0 68,4 650,1 763,1 746,6
IV trimestre 70,9 83,2 78,9 703,7 826,1 756,2
2002 | trimestre 67,0 78,6 734 728,0 854,6 761,9
Il trimestre 66,8 78,5 78,4 720,7 846,0 769,6
Il trimestre 72,4 85,0 87,0 746,8 876,6 776,7
IV trimestre 93,5 126,5 91,3 698,8 9454 809,3

1/ Elevagao dos limites de emisséo, alterados conforme autorizagdo do Conselho Monetario Nacional em 19.9.2002.

de 14.6.2002, a aliquota de recolhimentos compulsdrios sobre depdsitos a prazo
passou de 10% para 15%, implicando reducdo da carteira livre de titulos federais
das institui¢des financeiras, uma vez que o cumprimento da exigibilidade se da
mediante vinculagdo desses titulos no Selic, tornando-se indisponiveis. No mesmo
sentido, a Circular 3.128, de 24.6.2002, alterou a aliquota para o encaixe obrigatorio
sobre depositos de poupanca, de 15% para 20%.

Adicionalmente, a Circular 3.144, de 14.8.2002, instituiu exigibilidade adicional sobre
depositos, que compreende o somatdrio das parcelas resultantes da aplicacdo das
aliquotas de 3% sobre os recursos a vista e depositos a prazo e de 5% sobre os
depositos de poupanga, deduzido da parcela de R$30 milhGes. A exigibilidade adicional
¢ cumprida em espécie, fazendo jus a remuneragao calculada com base na taxa Selic.
Posteriormente, a Circular 3.157, de 11.10.2002, elevou essas aliquotas de 3% para 8%
e de 5% para 10%, respectivamente, fixando a parcela de dedugdo em R$100 milhdes.

Relativamente as fontes de emissdo primaria de moeda, sobressairam as operagdes
do setor externo, com impacto contracionista na base monetaria de R$26,4 bilhdes,
resultante das vendas liquidas de divisas ao mercado interbancario de cambio —
processo desencadeado pelo Banco Central, a partir de junho, objetivando minimizar
a volatilidade na taxa de cambio, associada as incertezas decorrentes do processo
eleitoral e restrigdes de crédito externo. No mesmo sentido, o conjunto de operagdes
com o sistema financeiro gerou contracdo de R$23,8 bilhdes. Deve-se destacar,
entre os itens que compdem este segmento, a elevacao da aliquota do compulsoério
sobre os depdsitos do Sistema Brasileiro de Poupanga ¢ Empréstimo (SBPE) e a
institui¢do da exigibilidade adicional sobre os recursos a vista, depositos a prazo
e depdsitos de poupanga, que juntos provocaram recolhimentos acumulados de
R$33,7 bilhdes, enquanto, no sentido inverso, as opera¢des com derivativos
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Quadro 2.2 — Aliquotas de recolhimento sobre encaixes obrigatérios

Em percentual

Periodo Recursos  Depositos Depésitos Operagdes FIF FIF FIF
avista”? aprazo"? depoupanca”? decrédito curtoprazo 30dias 60 dias
Anterior ao
Plano Real 40 - 15 - - - -
1994 Jun 100 20 20 - = = -
Ago " 30 30 - = = -
Out " " " 15 = - -
Dez 90 27 " " - - -
1995 Abr " 30 " " = - -
Mai " " " 12 = - -
Jun " " " 10 - - -
Jul 83 " " " 35 10 5
Ago " 20 15 8 40 5) 0
Set " " " 5 " " "
Nov " " " Z " "
1996 Ago 82 " " U 42 @ "
Set 81 " " " 44 " "
Out 80 " " " 46 " "
Nov 79 " " " 48 " "
Dez 78 " " " 50 " "
1997 Jan 75 " " " " " "
1999 Mar " 30 " " " " "
Mai " 25 " " " " "
Jul " 20 " " " " "
Ago " " " " 0 0 "
Set " 10 " " " " "
Out 65 0 " " " @ o
2000 Mar 55 " " " o @ "
Jun 45 " " " " " "
2001 Set " 10 " " " @ o
2002 Jun " 15 " " U @ o
Jul " " 20 " " " "

1/ A partir de agosto/2002 comegou a vigorar recolhimento adicional sobre os recursos a vista (3%),
depositos a prazo (3%) e depdsitos de poupanca (5%).

2/ A partir de outubro/2002 as aliquotas dos recolhimentos adicionais sobre os recursos a vista,
depositos a prazo e depdsitos de poupanga passaram para 8%, 8% e 10%, respectivamente.

autorizadas pela Resolug@o 2.939, de 26.3.2002, responderam pela expansdo de
R$10,9 bilhdes no periodo de maio a dezembro. Outrossim, o resultado liquido das
operagdes do Tesouro Nacional, excluidos os efeitos da movimentagao com titulos,
foi contracionista em R$20,5 bilhdes, observando-se arrecadagdo de R$228,9 bilhdes
no ano, com crescimento de 23,8% sobre igual periodo do ano anterior.
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Considerando-se o crescimento da demanda por base monetaria de R$20 bilhoes,
em 2002, o ajuste da liquidez efetivou-se mediante resgates liquidos no mercado
primario de R$89,8 bilhdes, conjugados com operagdes de compras liquidas no
mercado secundario de R$1,2 bilhao.

A base monetaria ampliada, agregado monetario mais amplo, que sintetiza o passivo
monetario ¢ os titulos publicos federais registrados no Selic, encerrou 0 ano com
saldo de R§788 bilhdes, registrando evolugdo de 21,9% no periodo, comportamento
que reflete, principalmente, o crescimento vegetativo resultante da atualizagdo
monetaria da divida mobiliaria federal em poder do mercado, determinada, em grande
parte, pelo patamar assumido pela taxa de cdmbio.

Os meios de pagamento ampliados apresentaram elevagdo moderada em 2002,
devido, basicamente, ao processo de marcagdo pelo valor de mercado dos titulos
publicos, por parte do sistema financeiro nacional, ao resgate liquido de titulos
realizado ao longo do ano pelo Tesouro Nacional ¢ a contracdo primaria das

Quadro 2.3 — Haveres financeiros
Saldos em final de periodo R$ bilhdes
Periodo M1 M2 M3 M4

2001
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operacdes de crédito do sistema financeiro. A conjungdo desses fatores se
contrapde a depreciagdo cambial incidente sobre os haveres financeiros vinculados
a moeda estrangeira. Além disso, cabe ressaltar a escassez de crédito no mercado
externo, dificultando o processo de renovagdo de empréstimos do setor privado,
levando as empresas a se desfazerem de aplicagdes para honrar seus compromissos
no exterior. Como conseqiiéncia a participacdo da poupancga financeira no PIB,
passou de 60,9% em dezembro de 2001 para 53,6% ao final de 2002.

Grafico 2.9
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1/ PIB dos ultimos 12 meses a pregos do més assinalado (deflator: IGP-DI centrado), tendo como base
publicagdo do IBGE.

No conceito M2, que engloba o M1, os depdsitos de poupanca e os titulos emitidos
pelas institui¢des financeiras, os meios de pagamento expandiram 23,8%, no ano,
evidenciando as expressivas captagdes registradas nas cadernetas de poupanca e
titulos privados proporcionadas, principalmente, pela migracdo de recursos dos
fundos de investimento financeiro. O M3, que agrega o M2 mais as cotas de fundos
de renda fixa e os titulos publicos federais que dao lastro a posicdo liquida de
financiamento em operagdes compromissadas, apresentou evolu¢do, no ano, de
10,5%, com retragdo no patrimdnio dos fundos de investimento financeiro.
Considerado o conceito M4, que inclui M3 e titulos publicos de detentores nao-
financeiros, o crescimento alcangou 7%.

Operacdes de crédito do sistema financeiro

O comportamento das operagdes de crédito do sistema financeiro em 2002 refletiu
as condicoes desfavoraveis predominantes nos cendrios externo e interno,
traduzidas em contragdo de financiamentos internacionais e volatilidade da taxa de
cambio, sobretudo no segundo semestre, com repercussdes adversas sobre os
niveis da atividade econdmica, das taxas de juros e de pregos. Esses fatores
concorreram para a estabilidade da demanda por crédito bancario, mantendo-se a
tendéncia de postergacao das decisdes de investimento das empresas e de consumo,
por parte das familias, sobretudo de bens de maior valor unitario.
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No tocante a oferta de recursos, embora a taxa de inadimpléncia tenha recuado no
periodo, as instituigdes financeiras mantiveram postura similar a verificada no ano
anterior, persistindo o conservadorismo ¢ a seletividade na concessdo de novos
empréstimos, direcionados preferencialmente para operagdes com maiores garantias.

Com respeito a evolugdo das taxas de juros das operagdes de crédito com recursos
livres, constatou-se a reversdo da tendéncia de queda iniciada no final de 2001,
como reflexo da conjuntura econdmica ao longo do ano. Nesse sentido, assinale-
se que as condi¢des economicas adversas, aliadas aos aumentos na taxa Selic e
nas aliquotas de compulsoérios, provocaram alteragdes nas taxas das operagdes de
crédito praticadas pelas instituigdes financeiras, principalmente no tltimo trimestre,
revertendo a trajetoria de redugdes registrada no primeiro semestre. Destaque-se,
também, o comportamento atipico das taxas projetadas para as operagdes pos-
fixadas referenciadas em cambio, em virtude da escassez de linhas externas e da
forte elevagao do délar no mercado a vista.

Nessa conjuntura, o volume total de crédito do sistema financeiro, atingiu R$378
bilhdes em dezembro de 2002, representando expansdo de 13,7% em relagdo ao ano
anterior. Como resultado, a participagdo dos empréstimos totais no PIB situou-se
em 24%, ante 26,4% em dezembro de 2001. Destaque-se o desempenho das operagdes
de crédito realizadas com recursos direcionados, que somaram R$142,6 bilhdes em
dezembro, revelando aumento de 22% no ano.

Acrescente-se, ainda, que o aumento mais significativo foi apresentado pelas
operagdes contratadas pelo sistema financeiro publico, que cresceram 24,1% no
ano, totalizando R$144,1 bilhdes, enquanto as operagdes ativas do sistema
financeiro privado aumentaram 8,2%, somando R$233,9 bilhdes. O crescimento
dos financiamentos realizados pelo sistema BNDES, bem como das operagdes com
o setor rural, contribuiram, respectivamente, para a evolugao das carteiras das
institui¢des publicas e das operagdes com recursos direcionados.
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Grafico 2.11
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Relativamente as operagdes do sistema BNDES, o volume acumulado de
desembolsos para investimentos de médio e longo prazos totalizou R$37,4 bilhdes
em 2002, registrando incremento de 48,4% em relacdo a 2001. Essa evolugao refletiu
as diretrizes governamentais, direcionadas, sobretudo, ao atendimento de projetos
de investimentos na area de infra-estrutura, envolvendo empresas relacionadas a
geracdo, transmissdo e distribuicdo de energia elétrica, em decorréncia da crise de
abastecimento do setor ocorrida no ano anterior.

Gréfico 2.12
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Segundo a segmentacdo por setores da atividade econdmica, constata-se que os
desembolsos concedidos a industria de transformacgéo, correspondentes a 45,9%
do total, somaram R$17,2 bilhdes em 2002, representando aumento de 34,6% no
ano. Esse desempenho refletiu a atuagdo do BNDES na complementagao de
financiamentos ao comércio exterior, constituindo-se em importante alternativa de
apoio financeiro ao setor, tendo em vista a redugdo de linhas externas de crédito.
Nesse contexto, o volume de desembolsos direcionados a atividade exportadora
alcangou R$11,8 bilhdes, ante R$6 bilhdes em 2001, ressaltando-se o montante de
R$6,6 bilhdes absorvidos pelo setor de transporte, em especial a industria
aeronautica, com crescimento de 101% em relag@o ao ano anterior. Outros setores
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da industria de transformagao que se destacaram foram os de alimentos e bebidas,
celulose e papel, metalurgia e produtos quimicos.

Com referéncia ao segmento de comércio e servicos, o fluxo de desembolsos do
BNDES atingiu R$15,5 bilhdes em 2002, registrando aumento de 66,5% no ano.
Deve-se enfatizar o significativo incremento dos financiamentos para infra-estrutura,
destinados as empresas de eletricidade e gas, cujo volume alcangou R$8,9 bilhdes,
superando em R$7,4 bilhdes o montante desembolsado em 2001. Os créditos
concedidos ao setor agropecuario somaram R$4,5 bilhdes, com expansao de 63,2%
no ano. Cabe ressaltar, também, o crescimento de 44,1% nos desembolsos para as
micro, pequenas e médias empresas, que alcangaram R$8,3 bilhdes. Essas operagoes,
que representaram 22% dos desembolsos totais, foram destinadas principalmente
a agropecuaria, infra-estrutura ¢ industria.

O total das consultas efetuadas ao BNDES, que representa indicador dos futuros
investimentos de médio e longo prazos do setor produtivo, atingiu R$44 bilhdes
em 2002, significando expansdo anual de 18,2%. Esse resultado decorreu do
acréscimo de 39,9% nas solicitagdes feitas pelo segmento de comércio e servigos,
volume de R$25,4 bilhdes, predominando os projetos de infra-estrutura vinculados
a area de energia e eletricidade, com recursos de R$11,8 bilhdes, superiores em
54,1% aos de 2001. Assinale-se, ainda, que o volume de consultas para o segmento
de telecomunicagdes atingiu R$3,1 bilhdes, ante R$1,7 bilhdo em 2001, sinalizando
que as empresas do setor estdo projetando novos investimentos para 2003, ao
contrario do ocorrido em 2002, quando os desembolsos mostraram expressiva
reducdo. Em sentido inverso, as consultas realizadas pela industria de transformacao
decresceram 9,4%, totalizando R$13,5 bilhdes.

O saldo da carteira de crédito do sistema financeiro concedido sob a forma de
arrendamento mercantil alcangou R$9,6 bilhdes, com declinio de 16,5% no ano,
relacionado a continuidade do processo de liquidag@o de contratos. Nesse sentido,
observa-se que a perda de competitividade dessas operacgdes, principalmente para
financiamentos para aquisi¢cdo de bens e de linhas de crédito Finame/BNDES, tem
desestimulado a realizagcdo de novas operagdes. Em termos de numero de contratos,
constatou-se declinio de 732,9 mil, em 2001, para 512 mil, em 2002.

Em relacdo aos créditos contratados pelo setor privado, o volume atingiu R$365,2
bilhdes, representando aumento de 13,2% em 2002. Essa expansao refletiu os
desembolsos de recursos do BNDES para os segmentos vinculados a areca de
energia, ao setor rural e as exportagdes, além dos efeitos da depreciagdo cambial
sobre o estoque da divida do setor privado, especialmente nos ramos industrial e
de servigos. Por ramo de atividade, os recursos destinados a industria apresentaram
crescimento de 17,2% no ano, com o estoque de crédito atingindo R$115,8 bilhdes
em dezembro, enquanto os empréstimos concedidos ao setor de servigos
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atingiram saldo de R$67,3 bilhdes, evolugdo de 12,3% no ano. No mesmo
periodo, os empréstimos contratados pelo comércio atingiram R$40,1 bilhoes,
expansao de 10,2%.

Os financiamentos concedidos ao setor rural totalizaram R$34,7 bilhdes, com
incremento de 32,7% no ano, desempenho que contribuiu para a expansdo de 6,5%
na produg¢do agropecuaria e para ampliar a demanda de crédito da industria e do
comércio de insumos e equipamentos relacionados ao setor. Destacaram-se os
desembolsos para investimentos vinculados ao Moderfrota, cujo volume
disponibilizado em 2002 atingiu R$2,8 bilhdes, com acréscimo de 66,4% em relagdo
ao ano anterior. Em termos de uso dos recursos, observou-se relativa estabilidade
na participacdo em relagdo a 2001, com os recursos liberados para investimento
atingindo, ao final de 2002, 52,3% do total, ¢ os destinados a custeio e
comercializagdo, 38,1% ¢ 9,6%, respectivamente.

Os financiamentos habitacionais concedidos as pessoas fisicas ¢ a cooperativas
habitacionais, que incluem recursos livres e direcionados, expandiram 1,8% em
2002, alcangando R$24,4 bilhdes. A carteira habitacional dos bancos publicos
cresceu 8,6%, com saldo de R$15,9 bilhdes, refletindo o uso de linhas de crédito
com recursos do FAT e do FGTS, enquanto as operagdes das institui¢des privadas,
nas quais predominam recursos oriundos da caderneta de poupanga, apresentaram
contra¢do de 8,8% no ano.

Os desembolsos de recursos para o setor habitacional atingiram R$1,7 bilhdo em
2002, ante R$1,9 bilhdo no ano anterior. Desse total, 68,9% foram aplicados na
aquisicdo de imoéveis, enquanto 32,8% foram destinados a construcdo de novas
unidades. Pela dtica dos encargos financeiros, os financiamentos contratados com
taxas de juros definidas pelas regras do Sistema Financeiro de Habitacao (SFH)
alcancaram RS$1,4 bilhdo ¢ aqueles contratados a taxas de juros de mercado,
representando 19,1% do total, comparativamente a 16,9%, em 2001, R$331 milhdes.

O volume de empréstimos e financiamentos destinados ao setor publico totalizou
R$12,8 bilhdes, indicando crescimento de 29,9% no ano. O desempenho foi
determinado pelos créditos destinados a estados e municipios, cujo saldo totalizou
R$9,5 bilhdes, com expansdo de 65,3% no ano, destacando-se as operagdes
vinculadas a recebiveis de estatal de energia e liberagdo de recursos para
investimentos no segmento de distribuicdo de gas, além da regularizacao de dividas
anteriormente baixadas como prejuizo. Em sentido inverso, a divida bancaria do
governo federal situou-se em R$3,3 bilhdes, apresentando declinio de 20%,
sobressaindo, fundamentalmente, a permuta por titulos federais de créditos ao
setor privado, anteriormente assumidos pela Unido junto as institui¢cdes financeiras
ao amparo da Medida Provisoria 2.196, de 24.8.2001.
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No que se refere as operagdes com recursos livres, o estoque de crédito atingiu
R$213,1 bilhdes em dezembro de 2002, revelando variagdo nominal de 9,8% em
doze meses. O resultado, inferior a inflagdo acumulada do periodo, de acordo com
os principais indices de precos, esteve associado a evolugdo discreta da demanda
de recursos por parte das empresas e das familias, motivada pela deterioragdo das
expectativas dos agentes econdmicos, pelo elevado custo dos empréstimos e pelas
incertezas decorrentes do periodo eleitoral.

Grafico 2.13
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O saldo das operacdes contratadas por pessoas juridicas alcangou R$136,7 bilhdes
ao final de 2002, indicando aumento de 10,1% em doze meses. O desempenho
mostrou-se mais expressivo nas modalidades vinculadas a recursos internos,
expansao de 13,5%, totalizando R$79,3 bilhdes. O resultado expressa, principalmente,
a migragdo para alternativas de crédito doméstico para atender as necessidades de
recursos das empresas, diante das dificuldades de renovagdo das linhas de
empréstimos internacionais. Nesse sentido, o estoque das linhas de crédito
lastreadas em captagdes externas somou R$57,4 bilhdes, apresentando moderado
aumento de 5,8% no ano. Ressalte-se, ainda, que a variagdo do saldo dessas
carteiras foi parcialmente explicada pelo efeito contabil da depreciacdo cambial
acumulada, de 52,3%, em 2002.

A soma das novas contratacdes realizadas, em 2002, por pessoas juridicas registrou
aumento anual de 5,8%, comparando-se com a posi¢do acumulada no ano anterior.
O desempenho foi explicado pelas modalidades vinculadas a recursos internos,
que cresceram 7,3% no periodo. Em sentido inverso, as modalidades referenciadas
em moeda estrangeira apresentaram contragdo de 1,4% no ano, refletindo os efeitos
da volatilidade cambial e da escassez de fontes externas de financiamento.

O volume de crédito contratado por pessoas fisicas atingiu R$76,3 bilhdes em
dezembro de 2002, revelando aumento de 9,1% no ano, ante crescimento de 36,2%
em 2001. As operacdes com esse segmento foram condicionadas pela cautela das
familias, diante do patamar elevado das taxas de juros, da deterioragdo dos seus
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rendimentos ¢ das condigdes menos favoraveis do mercado de trabalho. Esses
aspectos, associados as liberagdes de recursos oriundos do FGTS, resultaram em
menor grau de endividamento desses tomadores.

As concessdes acumuladas para pessoas fisicas aumentaram 7%, em relagdo a
2001, ressaltando-se, no entanto, que o incremento concentrou-se em linhas de
crédito de curto prazo, especialmente cartdo de crédito e cheque especial. Cabe
esclarecer, ainda, que as operagdes com cartdo de crédito apresentaram crescimento
mais expressivo, explicado preponderantemente pelo processo de transferéncia
das operagdes realizadas por intermédio de administradoras, que sdo empresas
ndo integrantes do sistema financeiro, para as carteiras das instituicdes financeiras.

A taxa média de juros das operagdes de crédito com recursos livres registrou
crescimento de 2 p.p. em 2002, atingindo 51% a.a. em dezembro. Cabe ressaltar que,
a partir de outubro de 2002, o Banco Central passou a incluir no calculo da taxa
média de juros as informagdes referentes aos empréstimos pactuados a juros
flutuantes, vinculados a taxa dos Certificados de Deposito Interbancario (CDI), e
as operacdes pos-fixadas, pactuadas com variagdo cambial. Essa modificagdo
ampliou a representatividade da taxa calculada, visto que a carteira prefixada
corresponde a 57% das operagdes de crédito livre. Considerando-se apenas os
empréstimos firmados a juros prefixados, a taxa média aumentou 9.9 p.p. no ano,
alcangando 70,1% a.a.

Gréfico 2.14
Taxas de juros das operagoes de crédito com recursos livres
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As incertezas do mercado financeiro e a volatilidade da moeda americana
influenciaram as operagdes cambiais de modo distinto das demais. Enquanto as
taxas prefixadas e as flutuantes aumentaram, ante a elevagdo dos custos de
captacdo, a taxa média projetada para financiamentos pos-fixados, formada pela
taxa contratual acrescida da variag@o cambial esperada para o prazo do empréstimo,
descreveu forte retragao no segundo semestre. Em funcao desse comportamento,
observou-se no segmento de pessoas juridicas, que concentra as operagdes
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com variagdo cambial ¢ com juros flutuantes, decréscimo de 2,4 p.p. na taxa
média, que atingiu 30,9% a.a.

As taxas projetadas para os contratos com variacdo cambial, Adiantamento sobre
Contratos de Cambio (ACC) e repasses externos, retrairam-se entre julho e outubro,
periodo marcado pela depreciacdo atipica do real. A cotagdo do doélar superou o
valor de referéncia do mercado, sendo negociado acima das cotagdes previstas no
mercado futuro para os primeiros meses posteriores a eleicdo. A apreciagdo cambial
esperada possibilitaria ganho para o tomador de crédito referenciado em cambio,
diminuindo o custo da operagdo. Assim, ao final do ano, as taxas projetadas dessas
operagdes situavam-se em 12,8% a.a., ante 25,4% a.a. em dezembro de 2001.

Gréfico 2.15
Taxas de juros das operagoes de crédito — Pessoa juridica
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As taxas dos empréstimos com juros prefixados e flutuantes mantiveram-se
relativamente estaveis até setembro, tendo no Gltimo trimestre registrado majoragao,
em resposta a elevacdo das aliquotas de compulsério e ao aumento da taxa over/
Selic. A taxa média das operagdes prefixadas com pessoas juridicas atingiu, em
dezembro, 50,5% a.a., 6,7 p.p. acima do registrado no ano anterior. Nos empréstimos
com taxas flutuantes, direcionados principalmente a grandes empresas, a taxa média
situou-se em 31,5% a.a., ante 28,4% a.a. apurado em dezembro de 2001.

No segmento de pessoas fisicas, cujas operagdes sdo pactuadas
predominantemente a taxas prefixadas, verificou-se retragao das taxas de juros
durante o primeiro semestre. Entretanto, o aumento das incertezas, ¢ a conseqiiente
elevacdo dos juros no mercado futuro, contribuiram para a reversdo desse
movimento, com a taxa atingindo 83,5% a.a., no quarto trimestre, 11,7 p.p. acima do
fechamento de 2001.

Entre as modalidades do segmento, destacou-se a elevacdo de 17,3 p.p. na taxa de
aquisicdo de veiculos, acentuada no terceiro trimestre, quando observou-se o
recrudescimento das incertezas e o aumento nos custos de captagdo de longo
prazo.
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Gréafico 2.16
Taxas de juros das operagoes de crédito — Pessoa fisica
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A conjuntura desfavoravel provocou o aumento de 2,4 p.p., no ano, no spread
bancario, definido como a diferenga entre a taxa média das operacdes de crédito e
o custo de captagdo das institui¢des financeiras, tendo encerrado o ano em 31,1
p.p. A despeito da estabilizagdo da inadimpléncia, destacaram-se como fatores
para elevacao do spread, além das incertezas referentes a trajetoria das taxas de
juros e de inflacdo, o aumento nas aliquotas de recolhimento compulsério sobre
depdsitos a vista, depésitos a prazo e caderneta de poupanga, a criag@o de aliquotas
adicionais sobre esses recursos e o crescimento das taxas contratuais dos
empréstimos com variacdo cambial, associado a escassez de linhas de crédito
internacional para financiamento as empresas brasileiras.

Gréfico 2.17
Spread bancario das operagées de crédito com recursos livres
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O prazo médio da carteira de crédito com recursos livres situou-se, em dezembro,
em 227 dias, mesmo valor do ano anterior, tendo registrado poucas oscilagdes ao
longo do ano. Destacou-se, entretanto, o crescimento no prazo de capital de giro,
em fun¢do da migragdo de recursos dos financiamentos externos, ¢ a elevacdo nos
prazos de repasses externos e financiamento a importagdes, em decorréncia da
liquidagdo de empréstimos pelo vencimento do prazo. No segmento de pessoas
fisicas, observou-se o crescimento no prazo de crédito pessoal, estimulado por
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renegociacdo de dividas de linhas mais onerosas, como cartdo de crédito e
cheque especial.

A adogdo de politica conservadora para a liberagdo de novos créditos, aliada a
utilizagdo dos recursos extraordinarios do FGTS para o pagamento de dividas,
reverteu, a partir de junho de 2002, o crescimento da inadimpléncia iniciado no
segundo semestre de 2001. Em dezembro, o percentual de atrasos com prazo superior
a quinze dias atingiu 8% da carteira, 0,5 p.p. abaixo do valor registrado no ano
anterior. No segmento de pessoas juridicas, a inadimpléncia atingiu 4,2%, ante
4,7% em dezembro de 2001, e na carteira de pessoas fisicas, 14,8%, com retragdo de
0,2 p.p. no periodo.

Grafico 2.18
Inadimpléncia das operagdes de crédito com recursos livres
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No que se refere a classificacao de risco da carteira de crédito do sistema financeiro
em 2002, verificou-se que, ao final do ano, 60,9% das operagdes encontravam-se
enquadradas nos riscos AA e A e 3,5%, no risco H. No ano anterior, a soma das
participagdes dos niveis de risco AA e A alcangou 62,3% e as operagdes
classificadas no risco H representaram 4,2%.

O montante de provisdes constituido pelo sistema financeiro atingiu R$27,2
bilhdes em dezembro, apresentando crescimento anual de 10,6%, compativel com
a postura cautelosa das institui¢des financeiras, que ampliaram o excesso dos
recursos provisionados em suas carteiras de crédito. A participacdo dessas
provisdes em relacdo ao total de crédito concedido alcangou 7,2%, resultante
dos percentuais de 8,5% relativo ao sistema financeiro publico e de 6,4% relativo
ao sistema financeiro privado. No ano anterior, esses respectivos percentuais
foram 7,4%, 10,2% e 5,3%, ressaltando-se que o declinio da participacdo relativa
das provisdes das institui¢des financeiras publicas decorreu de baixa crédito
para prejuizo, e conseqiiente reducdo do saldo do nivel H e melhoria da qualidade
da carteira de crédito.
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Gréfico 2.19
Operagoes de crédito do sistema financeiro por niveis de risco —
Dezembro 2002
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Gréfico 2.20
Operagodes de crédito do sistema financeiro por niveis de risco —
Dezembro 2001
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Gréfico 2.21
Operagoes de crédito do sistema financeiro nacional
Excesso de provisdes
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Em 2002, as flutuagdes conjunturais da economia, como a instabilidade no mercado
cambial, a adaptacgdo as regras de ajuste a mercado dos titulos de maior liquidez, e
a forte restri¢do de crédito externo, evidenciaram que o Sistema Financeiro Nacional
(SFN) vem consolidando seus proprios mecanismos de prevengdo ¢ ajuste em
relacdo aos riscos da atividade financeira. O avango da regulamentagdo prudencial
nos ultimos anos conduziu as institui¢des financeiras a maiores responsabilidades
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no gerenciamento de riscos inerentes as suas operacgoes, podendo o Banco Central
dar maior enfoque as suas fungdes de supervisdo ¢ fiscalizagdo do sistema.

Objetivando a maior transferéncia para o setor privado, das responsabilidades
referentes as transacodes financeiras, bem como a maior eficiéncia da economia,
entrou em funcionamento, em 22 de abril, o novo SPB, a partir da implantagao do
Sistema de Transferéncia de Reservas (STR), administrado pelo Banco Central. O
STR permite que as transferéncias de fundos, por conta propria dos bancos ou por
conta de seus clientes, sejam liquidadas em tempo real, pelos valores brutos, em
carater irrevogavel, o que reduz os riscos sistémicos, relativos a possibilidade de
interrupcdo da cadeia de pagamentos.

Anteriormente, mesmo se um banco néo tivesse recursos suficientes em sua conta
Reservas Bancarias no Banco Central em algum momento do dia, os langamentos a
débito eram efetuados, o que representava um empréstimo temporario da Autoridade
Monetaria sem limite previamente estabelecido ¢ sem garantia, até que, normalmente
ao final do dia, os lancamentos a crédito no mercado de titulos publicos federais
fossem processados. Portanto, o Banco Central assumia os riscos de crédito das
transagdes que cursavam pelas Reservas Bancarias. Com o STR, caso um banco
emita ordem de transferéncia de recursos e ndo possua saldo disponivel, a ordem
ndo sera cumprida. A necessidade de liquidez intradia podera ser suprida mediante
operagdes de redesconto de titulos com o Banco Central, a custo zero.

Com o novo sistema de pagamentos, ficaram nitidamente definidas as
responsabilidades da Autoridade Monetaria, institui¢des financeiras e camaras de
compensagdo ¢ liquidacdo. As operagdes entre o Banco Central e o mercado ficam
centralizadas em duas contas, as quais ndo podem apresentar saldo negativo ao
longo do dia: a conta Reservas Bancarias, de titularidade de bancos comerciais,
multiplos, bancos de investimento e caixas econdmicas, ¢ a conta de liquidacgéo, de
titularidade das camaras ou prestadores de servicos de compensacdo e de
liquidagdo. Os referidos agentes de compensacao e liquidacdo devem assumir a
posicdo de parte contratante para fins de liquidagdo, adotando mecanismos e
salvaguardas adequados.

Pode-se avaliar a importancia do novo SPB para o setor real da economia a partir
do volume de transa¢des cursadas no STR nos seis primeiros meses de
funcionamento. O total de pagamentos feitos nesse periodo foi equivalente a cerca
de 13,7 vezes o PIB anual do pais. E como se o montante do PIB fosse liquidado a
cada dez dias de operagdo, o que indica a confian¢a do mercado no novo sistema
e o seu efetivo potencial de transagao.

Com relagdo ao gerenciamento do risco de crédito das operagdes ativas do SFN,
destaca-se a criagdo dos derivativos de crédito, regulamentada pela Circular 3.106,
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de 10.4.2002. Trata-se de operagdes com o objetivo de transferéncia do risco de
crédito cujos ativos subjacentes sejam empréstimos, financiamentos, arrendamento
mercantil, titulos de crédito e outros instrumentos sujeitos a essa modalidade de
risco, sendo vedada a sua realizacdo entre pessoas fisicas ou juridicas
controladoras, coligadas ou controladas. Foram autorizadas as modalidades de
swap de crédito e swap de taxa de retorno total; na primeira, a contraparte
receptora assume a obrigacdo de comprar os ativos referenciados ou de pagar
determinado valor caso ocorra um evento de deterioragdo do crédito, enquanto
na segunda, os pagamentos entre as partes sdo feitos com base no fluxo de
recebimentos do ativo subjacente.

Dessa forma, a contraparte transferidora do risco adquire prote¢ao na hipotese
de ocorréncia dos eventos de deterioracdo de crédito. Esses eventos, a serem
definidos contratualmente, estdo relacionados ao ativo subjacente ou a seus
obrigados, como exemplos, o inadimplemento do crédito ou sua contestagdo
judicial. Os fluxos da operag@o tém que estar na mesma moeda ou indexador do
referido ativo e o montante da transferéncia de risco deve estar limitado ao valor
do ativo subjacente.

A possibilidade de transferéncia do risco de crédito propicia a reducdo desse
componente nas taxas de spread bancario. Além disso, se o contrato de derivativo
previr como eventos aqueles relacionados ao proprio risco de crédito da operagao
original, e se o ativo subjacente puder ser transferido, podera ocorrer a diminuig¢éo
do capital préprio necessdrio a cobertura de risco das operagdes ativas, o que
permite a instituicdo transferidora uma maior alavancagem operacional, mas com
seguranca financeira.

Com o intuito de reduzir o risco de crédito e aumentar a transparéncia com relagao
as operagdes de empréstimos do sistema financeiro, assinale-se a divulgagao da
Circular 3.098, de 20.3.2002, referente a ampliacdo e aperfeigoamento da Central de
Risco de Crédito. Essa estrutura, que contempla critérios e procedimentos
relacionados aos dados individuais ou agregados do cadastro e das operagdes de
crédito dos clientes, possibilita aumentar a capacidade de monitoramento dos riscos,
tanto pelo sistema financeiro nacional, como pela supervisdo bancaria.

Quanto as outras modalidades de risco a que estdo submetidas as institui¢des
financeiras, o aumento na cotacdo e oscilagdo do mercado cambial no terceiro
trimestre tornou necessario a redugdo no limite diario de exposigado liquida entre
posicdes comprada e vendida com variagdo cambial. Esse limite foi reduzido de
60% para 30% do patrimonio de referéncia (patrimoénio liquido calculado para fins
de apuragdo dos limites operacionais). Além disso, foi alterado o fator aplicavel as
operagdes com ouro e variacdo cambial, utilizado na apuragdo da parcela de
patrimonio liquido necessaria para a cobertura do risco de mercado decorrente da
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variacdo cambial. Esse fator foi elevado de 0,5 para 1,0 ao longo do més de outubro,
exigindo-se assim maior aporte de recursos proprios para a manutengdo de tais
operagdes no patrimonio.

No que concerne a capitalizagao do sistema financeiro, dados relativos a dezembro
indicam que os cinqiienta maiores bancos, os quais representam 97% do ativo
total do sistema bancario, estavam enquadrados no indice de compatibiliza¢do do
patrimonio liquido ao grau de risco das operagdes, que deve ser de, no minimo,
11%. Todavia, o Banco Central, na fun¢do de supervisdo e fiscalizagdo, deve
acompanhar a qualidade da base de capital do sistema. Nesse sentido, foi editada
a Resolugdo 3.059, de 20.12.2002, estabelecendo regras mais rigidas para o registro
contabil de créditos tributarios pelas instituicdes financeiras.

Essa norma estabelece que os créditos decorrentes de prejuizo fiscal na apuragdo
do imposto de renda e contribui¢do social sobre o lucro liquido, a serem
compensados com obrigagdes fiscais futuras, s6 poderdo ser registrados no ativo
havendo expectativa de realizagdo no prazo maximo de cinco anos. No momento
em que esses valores sdo langados no ativo, a contrapartida ¢ registrada a crédito
nas contas de resultado, o que permite o aumento do patriménio liquido, ainda
que, para fins de apuragdo do limite de alavancagem, os referidos ativos devem ser
considerados com um nivel de risco de 300%. Portanto, o limite ao prazo de
compensacdo dos créditos tributarios impede que as institui¢des financeiras
promovam o aumento do patrimoénio de referéncia a partir de ativos com prazo
indeterminado de realizagao.

No que se refere aos instrumentos financeiros, entrou em vigor a nova classificagéo
da carteira de titulos e valores mobiliarios das instituigdes financeiras, conforme
Circular 3.068, de 8.11.2001, que objetivou a adaptagdo a padrdes utilizados
internacionalmente. Os novos critérios promoveram varia¢des no patrimonio liquido
dessas institui¢des, embora ndo tenham afetado o enquadramento na exigéncia de
capitalizagdo para cobertura do risco de suas atividades.

Com as novas regras, os titulos e valores mobiliarios passaram a ser classificados
em trés categorias: titulos para negociagao, titulos disponiveis para venda (ambos
com avaliagdo a valor de mercado) e titulos mantidos até o vencimento (avaliagdo
conforme o custo de aquisicao, acrescido dos rendimentos auferidos). Para manter
titulos até o vencimento, a institui¢do deve comprovar capacidade financeira com
base em projecdo de fluxo de caixa que desconsidere a possibilidade de venda
desses titulos.

Os reflexos no patrimoénio liquido dessa nova classificagdo decorrem sobretudo
dos registros de ajuste a valor de mercado, que podem aumenta-lo ou reduzi-lo
mensalmente conforme o preco de realizacdo desses ativos, ao contrario da
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sistematica anterior, em que o patrimdnio liquido s6 era impactado pelo registro de
provisdo quando o valor de mercado fosse inferior ao de custo.

Considerando-se o total do sistema bancario, em média, em dezembro de 2002,
foram alocados 58% da carteira para titulos com avaliacdo a valor de mercado e
42% para manutencdo até o vencimento. Observando-se os dados conforme o
subsegmento, tem-se que o grupo dos bancos privados nacionais destinou 81%
de sua carteira para marcag@o a mercado, os bancos estrangeiros, 63% da carteira
nessa categoria, enquanto que, no subsegmento dos bancos publicos, 53% da
carteira ficou classificada em titulos mantidos até o vencimento.

A opgao por classificar a maior parte dos titulos para avaliagdo a mercado, na
média, por parte dos bancos privados nacionais e estrangeiros, reflete uma
maior preocupacdo com a disponibilidade de liquidez, visto que os titulos assim
alocados podem ser livremente negociados. Por outro lado, o patriménio liquido
desses subsegmentos podera apresentar maiores oscilagdes, significando
variagdo no potencial de alavancagem que deve ser melhor calibrado com o
grau de risco das operagdes.

Ainda no aspecto da evolugdo dos instrumentos financeiros, a Circular 3.152, de
20.9.2002, estabeleceu condigdes para a emissdo das Letras de Crédito Imobiliario
(LCI). As LCI podem ser emitidas por bancos comerciais, bancos multiplos com
carteira imobilidria, CEF, sociedades de crédito imobilidrio, associagdes de poupanga
e empréstimo e companhias hipotecarias, com objetivo de lastrear créditos imobiliarios
garantidos por hipoteca ou por alienagdo fiducidria de imével. A LCI podera ser
garantida por um ou mais créditos imobiliarios, mas a soma do principal das LCI
emitidas nao podera exceder o valor total dos créditos imobiliarios em poder da
institui¢ao emitente. Seu prazo minimo para resgate depende da forma de atualizacao,
sendo de sessenta dias quando ndo atualizada por indice de pregos, enquanto seu
prazo de vencimento nao podera ser superior ao do respectivo crédito imobiliario.

No ambito das novas modalidades operacionais do sistema financeiro, a Resolugao
2.921,de 17.1.2002, facultou a realizacao de operacdes ativas vinculadas a captacao
de recursos remunerados. Essa prerrogativa possibilita a ampliagdo de operacgdes
de crédito e arrendamento mercantil com o controle de riscos para a instituigdo
financeira, visto que o resgate dos recursos aplicados pelo tomador de crédito fica
subordinado ao fluxo de pagamentos da operagdo ativa vinculada. Ademais, a
remuneracdo da operagdo ativa precisa ser suficiente para cobrir os custos que a
institui¢do terd com a captagdo. A possibilidade de contar com uma certa garantia
mais liquida permite que essas operagdes ndo sejam computadas na apuragdo do
limite de exposi¢do por cliente, ainda que estejam sujeitas aos critérios de
classificagdo de risco e constitui¢do de provisoes.
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No que se refere a constituicdo de institui¢des financeiras, a Resolucdo 3.040, de
28.11.2002, ampliou os requisitos necessarios a entrada nesse mercado. Deverao
ser apresentados os seguintes documentos para analise do Banco Central,
abrangendo os trés primeiros anos de atividade: estudo da viabilidade econdmico-
financeira do projeto; plano de negdcios, incluindo a definicdo dos principais
produtos e servigos; ¢ documento com a definicdo dos padrdes de governanga
corporativa. Uma vez aprovados os atos formais de constitui¢do, pode-se proceder
a autorizagdo para funcionamento, etapa em que se deve comprovar a origem dos
recursos que serdo utilizados no empreendimento.

Ao final de 2002, estavam em funcionamento 194 institui¢des da area bancaria,
incluindo 166 bancos comerciais e multiplos, enquanto que, no final de 2001, havia
206 instituigdes nesse mercado. Essa reducdo ¢ resultado tanto de algumas
decretagdes de faléncias quanto da transformagdo de institui¢gdes bancarias em
outras modalidades de institui¢des financeiras e nao-financeiras.

Como resultado da atividade de supervisdo bancaria em 2002, foram decretadas
duas liquidag¢des extrajudiciais de institui¢des financeiras, referente a um banco
multiplo com carteira comercial e a uma distribuidora de titulos e valores mobiliarios,
bem como 21 liquidagdes extrajudiciais em outras empresas, sobretudo consorcios.
Considerando-se os regimes especiais decretados apo6s o Plano Real, o resultado
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até o final do ano indicava 247 institui¢des, das quais 57 bancos. Computando-se
também os regimes estabelecidos antes do Plano Real, permanecem ao todo 119
instituigdes com processos por encerrar.

A composig¢do do sistema financeiro por origem do capital, conforme ilustrado no
grafico 2.22, mostrava, em dezembro de 2002, que as institui¢des publicas detinham
40,6% do total de ativos, as institui¢des privadas nacionais, 35,5%, ¢ as instituigdes
de capital estrangeiro, 23,9%. Em 2002, ocorreu a privatizagcdo do Banco do Estado
do Amazonas, adquirido pelo Bradesco por R$182,91 milhdes, 32% acima do valor
de seu patrimoénio liquido.

No contexto do Programa de Incentivo a Reducdo do Setor Publico Estadual na
Atividade Bancaria (Proes), restam quatro instituigdes a serem privatizadas, que
atualmente estdo sob controle da Unido. Considerando-se o resultado do referido
programa até o final de 2002, das 42 instituigdes optantes, dezesseis estdo se
transformando em agéncias de fomento, doze aderiram a privatizagdo, dez estdo em
processo de extingdo e quatro foram sancadas e mantidas como institui¢des
estaduais. Fora do ambito do Proes, foram privatizados trés bancos estaduais e
saneada uma instituic¢ao.

Grafico 2.23
Estrutura do ativo do Sistema Financeiro Nacional
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Essas informagdes relativas a organizagdo e composi¢do do SFN denotam o novo
perfil do sistema apds a fase de reestruturagdo iniciada com o Plano Real, que
envolveu a reducdo gradual da presenca do setor publico, maior participa¢ao do
capital estrangeiro ¢ transformacdes societarias visando a melhor combinagdo entre
escala e eficiéncia na intermediacdo financeira. Dessa forma, o sistema encontra-
se preparado para contribuir cada vez mais com o setor real da economia, podendo

ampliar sua alavancagem na concessdo de créditos.

Comrelagao a estrutura do ativo do sistema financeiro, demonstradano grafico 2.23,
no final do ano, as aplicagdes em tesouraria correspondiam a 39% do total dos ativos,
com elevagdo de 1 p.p. em relagdo a 2001, enquanto a participagdo das operacdes
de crédito reduziu-se nesse mesmo patamar, para 29%. No que se refere a estrutura
do passivo (grafico 2.24), as participagdes do capital proprio e a utilizagdo de
recursos de terceiros mantiveram-se estaveis em 12% e 88%, respectivamente.

Gréfico 2.24
Estrutura do passivo do Sistema Financeiro Nacional
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O indicador de alavancagem das operagdes de crédito ¢ definido como a razao entre
ototal de créditos e o patrimonio liquido (quadro 2.4). Comparando-se os indicadores
de dezembro de 2002 com os de dezembro de 2001, verifica-se redugao nos relativos
a institui¢des privadas nacionais e estrangeiras, com as operagdes de crédito
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representando cerca de duas vezes o patriménio liquido. No que se refere as
institui¢des publicas, a alavancagem apresentou crescimento, resultado do aumento
mais que proporcional do total de créditos em relacdo ao patrimonio liquido. Essa
variacao foi decorrente do aumento dos recursos direcionados e do crédito concedido
pelo BNDES.

Quadro 2.4 — Indicadores do sistema financeiro

Discriminagéo 1999 2000 2001 2002

- e Al
Alavancagem das operagdes de crédito

Sistema publico 4,38 4,54 3,40 3,99
Sistema privado
Nacional 1,92 2,25 2,19 2,01
Estrangeiro 2,09 2,63 2,42 2,06
Despesas administrativas por unidade do ativo
Sistema publico 3,08 2,53 2,57 2,26
Sistema privado
Nacional 2,93 2,85 2,70 2,52
Estrangeiro 2,69 3,21 2,46 2,52
Rentabilidade dos recursos proprios
Sistema publico 2,05 4,65 -3,13 3,35
Sistema privado
Nacional 3,89 4,86 6,97 5,55
Estrangeiro 3,66 -8,45 7,70 13,60
Margem bruta da intermediacéo financeira?
Sistema publico 1,37 1,33 1,23 1,29
Sistema privado
Nacional 1,32 1,34 1,38 1,25
Estrangeiro 1,38 1,42 1,39 1,40

1/ Nimero de vezes em que as operagdes de crédito sdo superiores ao patrimonio liquido.

2/ Receitas da intermediagéo financeira em relagao as despesas da intermediagao financeira.

As principais receitas da intermediagéo referem-se as operagdes de crédito, cambio e com titulos
e valores mobiliarios; quanto as despesas de intermediagdo, destacam-se as de captagédo, cambio,
de empréstimos e repasses e a provisao para créditos de liquidagao duvidosa.
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MERC

ADOS FINANCEIRO E DE CAPITAIS

Taxabasica de juros e expectativas de mercado

Noinicio de 2002, as expectativas de mercado apontavam para diminui¢do das taxas
de juros, em contexto de aparente retomada da economia norte-americana ¢ de
reducdo dorisco pais. No decorrer do ano, entretanto, o aumento da volatilidade nos
mercados de cambio e juros, provocado pela maior aversdo dos investidores
internacionais ariscos e pelas incertezas inerentes ao processo eleitoral, apresentou-
se como o principal fator para a interrupgdo da trajetoria de queda nas taxas de juros
observada no periodo.

Gréfico 3.1
Taxa over/Selic
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No primeiro trimestre, refletindo as perspectivas de redugdo das taxas de juros, a
diferenca média entre as taxas dos contratos de swap DI x pré de 360 dias ¢ a taxa
Selic situou-se em 0,9 p.p., caracterizada pelo formato horizontal da curva de juros.
Nesse periodo, a taxa Selic foi reduzida em 0,5 p.p., de 19% a.a. para 18,5% a.a.

A perspectiva de que os efeitos da depreciagdo cambial poderiam prolongar-se
além de 2002 constituiu-se em determinante fundamental para que o Conselho
Monetario Nacional (CMN) alterasse, em junho, as metas para inflacdo definidas
para2003, de 3,5% para 4%, ¢ para 2004, de 3,25% para 3,75%. Adicionalmente, o



80 / Boletim do Banco Central do Brasil - Relatério Anual 2002

Grafico 3.2
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intervalo de tolerancia passoude 2 p.p. para 2,5 p.p. Nesse cenario, em julho, a meta
para a taxa Selic foi reduzida de 18,5% a.a. para 18% a.a., tendo em vista que a
projecdo de inflacdo para2003 estava abaixo da meta inflaciondaria e as expectativas
do comportamento dos pregos indicavam trajetoria declinante nos proximos
dezoito meses.

No segundo semestre, as cotagdes dos mercados de cambio e juros foram
pressionadas pelo aumento das incertezas dos agentes econdmicos. A cotagdo do
doélar atingiu valores proximos a R$4/US$ em setembro e a diferenca entre as taxas
dos contratos de swap DI x pré de 360 dias e a taxa Selic registrou o apice no terceiro
trimestre, quando alcangou 8,5 p.p.

Gréfico 3.3
Taxa over/Selic x dolar x swap 360 dias
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Em resposta as pressdes adicionais do cdmbio sobre os precos internos, o Copom
promoveu a elevagdo da meta para a taxa Selic no ultimo trimestre, de 18% a.a. para
25% a.a. A defini¢do do processo eleitoral e a reiteragdo do compromisso com a
estabilidade monetaria e a responsabilidade fiscal arrefeceram o ambiente de
incertezas, contribuindo para a retracdo da cotagdo do dolar e a diminui¢do na
inclinagdo da curva de juros. Com a eleva¢do de 7 p.p. na meta para a taxa Selic no
ultimo trimestre, a diferenga entre as taxas dos contratos de swap DI x pré de 360 dias
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eataxa Selic recuou nos tltimos dias de dezembro para4,2 p.p., confirmando a queda
nas incertezas do mercado.

Quadro 3.1 — Taxas de juros

% a.a.
Taxa Dez 2001 Dez 2002 2001 2002 Diferenca
(a) (b) (b-a)
Selic 19,05 23,03 17,32 19,17 1,85
DI 19,05 22,91 17,29 19,11 1,82
TR 2,41 0,36 2,29 2,77 0,48
TBF 16,39 1,66 16,78 18,22 1,44
TJLP 10,00 10,00 9,50 9,87 0,37

Dessa forma, a taxa Selic acumulada em 2002 atingiu 19,2%, 1,9 p.p. superior a
registrada em 2001, configurando-se no primeiro crescimento anual de juros nos
ultimos trés anos. Ainda assim, a taxa Selic real acumulada no ano, deflacionada pelo
IPCA, atingiu 5,9%, o menor valor desde 1990.

Gréafico 3.4
Taxa de juros acumulada no ano
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Grafico 3.5
Taxa over/Selic acumulada em 12 meses
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Mercado de capitais

Em 2002, além das incertezas de origem macroecondmica que afetaram o mercado
financeiro como um todo, o mercado de capitais foi influenciado pelos escandalos
contabeis envolvendo balangos de empresas norte-americanas ¢ européias. O
indice da Bolsa de Valores de Sdo Paulo (Ibovespa) registrou variagio negativa de
16,6% no ano, tendo atingido em dezembro 11.268 pontos. No mesmo periodo, o Dow
Jones Industrial Average (DJIA) recuou 17,7%, ¢ o National Association of
Securities Dealers Automated Quotations (Nasdaq) decresceu 32,8%.

Gréfico 3.6
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No més de fevereiro, o Ibovespa alcangou o maior valor do ano, 14.033 pontos,
finalizando o movimento de alta iniciado em outubro de 2001. Contribuiram,
basicamente, para esse desempenho a redugdo das taxas de juros, o fim do
racionamento de energia elétrica, e as perspectivas de aprovagao da isencdo da
Contribui¢do Provisoria sobre Movimentagao Financeira ou Transmissao de Valores
e de Crédito e Direitos de Natureza Financeira (CPMF) sobre os negdcios na bolsa.

Nos meses seguintes, a depreciacdo cambial, as mudangas nas projegdes para a
inflagdo anual ¢ a elevacdo na inclinagao da curva de juros determinaram maior
aversdo ao risco por parte dos investidores. Além dos relatdrios privados, elaborados
por grandes institui¢cdes financeiras internacionais, reduzindo a recomendagao de
investimentos no Brasil, agéncias de risco rebaixaram a classificagdo dos papéis
brasileiros, questionando a evolucdo da divida no longo prazo. No segundo
semestre, aos fatores de risco ja existentes, juntou-se a possibilidade de guerra entre
os Estados Unidos e o Iraque, com possiveis efeitos sobre o pregco do petrdleo,
levando investidores a diminuir a exposicdo em mercados emergentes.

Nesse contexto, as bolsas internacionais assinalaram fortes perdas entre abril e
setembro. As bolsas americanas registraram perdas de 27% no Dow Jones e 36,5%
no Nasdaq. Em linha com a tendéncia mundial, o Ibovesparegistrou queda de 34,9%.
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A partir da segunda quinzena de outubro, com a defini¢cdo do processo eleitoral
e o comprometimento do novo governo com a manutengdo da estabilidade
monetaria e a daresponsabilidade fiscal, o mercado assumiu posi¢do mais otimista,
0 que contribuiu para a recuperagdo da bolsa brasileira, cuja valorizagdo atingiu

30,7% no ultimo trimestre.

Ao final do ano, o valor nominal de mercado das companhias listadas na Bovespa
manteve-se relativamente estavel, em R$438,3 bilhdes, com crescimento de 1,9%.
Entre as principais empresas, destaca-se a Companhia Vale do Rio Doce (CVRD),
cujo valor de mercado aumentou 92% no periodo. Entretanto, quando avalia-se o
valor de mercado em délar, verifica-se perda de 33%.

Gréafico 3.7
Valor de mercado
Companhias abertas — Bovespa
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O volume financeiro médio didrio, em termos nominais, decresceu ao longo do ano,
refletindo as incertezas na economia e as perdas registradas pelas acdes. A média
denegocios de 2002 atingiu R$558,1 milhdes, 8,7% inferior a registradaem 2001.

Gréafico 3.8
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Em 2002, o nimero de empresas que aderiram voluntariamente aos segmentos
especiais de negociacdo, novo mercado, que valorizam a governanga corporativa
easrelacdes com os investidores, aumentou para 29, frentea 19 em 2001, classificadas
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em Nivel 1 (24),Nivel 2 (3) e Novo Mercado (2). Essas empresas representaram, em
dezembro, 21,3% da capitalizacdo do mercado e 20,7% do volume negociado na

Bolsa de Valores de Sao Paulo (Bovespa).

O financiamento das empresas no mercado de capitais, por meio da emissdo primaria
de agdes, debéntures e notas promissorias atingiu R$19,6 bilhoes, 10,2% inferior a

registradaem2001.

R$ bilhdes

Entre as modalidades de captagdo, destacaram-se as debéntures, cujo volume de
emissoes registradas decresceu 3,5%, frente as redugdes de 22,4% em agdes e de
26,4% em notas promissorias. A captacdo de recursos através das debéntures
concentrou-se no ultimo bimestre, quando a conjuntura permitiu a recuperacao do
mercado. Contribuiu para o aumento das emissdes no final do ano a restrigdo

Quadro 3.2 - Emissdes das empresas no mercado primario

Mercado primario — emissoes

Gréfico 3.9

Acdes

2000

Registros de emissées na CVM (R$ milhdes)

Debéntures

m 2001 2002

Notas Promissoérias

Periodo Acdes Debéntures Notas promissoérias Total

2001 2002 2001 2002 2001 2002 2001 2002
Jan 0 351 254 100 633 7 887 459
Fev 500 0 450 1790 267 44 1217 1834
Mar 401 0 3736 0 475 0 4611 0
Abr 0 320 0 742 1160 1062 1160
Mai 0 69 2380 1365 100 1434 2480
Jun 9 0 941 450 97 106 1047 556
Jul 0 0 2800 0 552 2 3352 2
Ago 315 597 0 750 44 0 359 1347
Set 0 96 324 1245 260 400 584 1741
Out 0 0 370 775 295 2010 665 2785
Nov 0 6 642 500 460 40 1102 546
Dez 129 0 5256 6 646 77 7 5462 6 653
Total 1354 1051 15162 14 636 5267 3876 21782 19 562
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internacional ao crédito, que levou empresas brasileiras a ampliar a demanda por

recursos no mercado interno. Entre as empresas que buscaram financiamento em

debéntures, destacaram-se as do setor de leasing, com 36% das emissdes registradas,

seguidas de siderurgia, com 14%, participag@o ¢ administragdo, 13%, prospecg¢do e

refino de petréleo, 10% e eletricidade, 10%.

Aplicacdes financeiras

O saldo das aplicagdes financeiras, englobando cadernetas de poupanga, fundos

de investimento e depdsitos a prazo atingiu, em dezembro de 2002, R$621,4 bilhoes,

registrando crescimento de 11,5% no ano. Os FIF apresentaram saldo patrimonial

de R$321,4 bilhdes em dezembro, indicando crescimento de R$0,8 bilhdo emrelagdo

ao final do ano anterior. Esse desempenho ¢ reflexo da migragéo de recursos para

outras modalidades de investimento. A determinacdo da CVM, por meio da Instrucao

365,de 29.5.2002, para que os titulos publicos fossem registrados de acordo com os

pregos praticados em mercado ¢ ndo pela curva do papel, que incorpora os

rendimentos até o vencimento, provocou a adequagao do valor das quotas desses

fundos. Os mais atingidos nesse processo foram os fundos de renda fixa DI, por

terem em suas carteiras maior volume de titulos publicos de longo prazo.
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Objetivando reduzir a volatilidade observada no valor das quotas dos fundos de
investimento e, assim, conter os resgates nessas aplicagdes, a CVM editou a
Instrugdo 375, em 14.8.2002. Essa norma permitiu aos fundos de investimento
financeiro, fundos de aplicacdo em quotas de fundos de investimento financeiro e
fundos de investimento no exterior contabilizar, pela curva de juros do papel, os
titulos com vencimento até 365 dias, adquiridos a partir da instrucdo e os ja
existentes em carteira desde que mantidos até o vencimento ¢ comprovada a
capacidade financeira do fundo.

Outra medida, adotada pelo Banco Central, em relagdo a induastria de fundos de
investimento, constituiu-se narecompra de titulos com vencimentos de longo prazo,
com a contrapartida de colocacdo de outros titulos de curto prazo. Essa politica se
fez necessaria para viabilizar a maior demanda por titulos de prazo mais curto para
a carteira dos fundos de investimento.

Os efeitos dessas medidas foram percebidos a partir de outubro, quando os volumes
de resgates passaram a ser gradativamente menores. Destaque-se o crescimento na
rentabilidade dos fundos de investimento nos ultimos quatro meses do ano,
influenciado, basicamente, por fundos cujas carteiras estdo lastreadas em titulos
publicos federais indexados aos indices de inflagdo e por fundos cambiais que
refletiram a deprecia¢ao do cambio. Cabe ressaltar que embora a evolugao patrimonial
tenha apresentado estabilidade, os fundos de investimento registraram rendimento
nominal de 21,4% no ano, nivel superior ao de igual periodo de 2001, de 16,7%,
configurando-se como a modalidade de aplicagdo financeira mais rentavel em 2002.

O patrimoénio liquido dos fundos de agdes, que compreende os fundos de investimento
em titulos e valores mobiliarios (FITVM) e os fundos mutuos de privatizagcao (FMP),
teve evolugdo de R$7,3 bilhdes no ano. Devido a forte volatilidade ocorrida no
mercado acionario, esses fundos apresentaram rendimento moderado, de 8,5%,
superior ao ocorrido no ano de 2001, porém abaixo das demais aplicagdes em 2002.
As maiores rentabilidades desse segmento ocorreram nos meses de fevereiro e
outubro, 6,5% ¢ 13,6%, respectivamente.

Os fundos extramercado, que aplicam exclusivamente recursos de entidades da
administracdo federal indireta e fundos controlados pela Unido, apresentaram
estabilidade no patrimonio ao longo de 2002, apresentando variagdo de R$0,8
bilhdo, fechando o ano com R$11,6 bilhdes e rentabilidade de 18,7%, ante 16,5%
verificadaem 2001.

As cadernetas de poupanga tiveram forte incremento de recursos ao longo do ano,
em virtude de movimento migratério de recursos dos fundos de investimento
financeiro. Ao final de 2002, o montante aplicado situava-se em R$139,6 bilhdes, com
variacdo patrimonial de R$20,9 bilhdes. A rentabilidade registrada para a caderneta
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de poupanga com vencimento no primeiro dia do més, que apresenta a maior
concentracdo das aplicagdes, situou-se em 9,1%.

Da mesma forma, os depdsitos a prazo também receberam recursos advindos dos
fundos de investimento financeiro, ndo obstante as eclevagdes de aliquotas do
compulsoério, bem como a instituicdo de compulsérios adicionais. O saldo dos
depositos a prazo atingiu R$137,6 bilhdes em dezembro de 2002, com elevagdo do
saldo em R$30 bilhdes comparado com 2001. A rentabilidade dos Certificados de
Depositos Bancarios (CDB) situou-se em 19,1%, proxima a variagdo registrada na
taxa Selic, de 19,2%.

Quadro 3.3 — Rendimentos nominais das aplica¢goes financeiras — 2002
%
Discriminagao Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez 2001 2002

FIF 1,78 0,96 1,08 1,50 0,79 1,49 1,73 1,20 3,13 1,93 1,96 1,99 16,69 21,37
Extramercado 147 1,20 1,32 1,46 1,39 131 151 141 135 1,60 1,51 1,70 16,51 18,65
Fundo de agdes -2,62 6,54 0,65-0,36 0,28 -5,41-5,04 2,68-5,77 13,60 1,04 420 4,31 8,45
Poupancga 0,76 0,62 0,68 0,74 0,71 0,66 0,77 0,75 0,70 0,78 0,77 0,86 8,59 9,14
CDB 149 1,21 1,32 1,45 1,38 133 154 145 137 1,68 1,58 1,78 17,71 19,07

Grafico 3.11
Rendimento dos principais ativos financeiros em 2002
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1V

FINANCAS PUBLICAS

Politicas fiscal e tributaria

A cobranga da CPMF, cuja vigéncia era prevista até 16.6.2002, foi prorrogada até

31.12.2004, de acordo com a Emenda Constitucional 37,de 12.6.2002. Foimantida a

aliquotade 0,38% para os exercicios de 2002 ¢ 2003 e estabelecida a aliquota de 0,08%

para2004. Do produto dos recolhimentos registrados em 2002 ¢ 2003 sera destinada

parcela correspondente a aliquota de:

a) 0,20% (vinte centésimos por cento) ao Fundo Nacional de Saude;

b) 0,10% (dez centésimos por cento) ao custeio da Previdéncia Social;

c) 0,08% (oito centésimos por cento) ao Fundo de Combate e Erradicagdo da
Pobreza.

No exercicio financeiro de 2004 a arrecadagdo sera integralmente destinada ao
Fundo de Combate e Erradicacdo da Pobreza, que também contard com recursos
transferidos da Unido. Tais recursos serdo provenientes da desestatizagdo de
sociedades de economia mista ou de empresas publicas por elas controladas, direta
ou indiretamente, quando a operacdo envolver a alienagdo do respectivo controle
acionario a pessoa ou entidade ndo integrante da administragdo ptblica.

A edicdo da Medida Proviséria (MP) 38, de 14.5.2002, incentivou a liquidagdo
antecipada do imposto de renda incidente sobre lucro inflacionario. Os efeitos desta
medida, associados aos produzidos pelas Medidas Provisorias 66, de 29.8.2002, e
75,de 24.10.2002, quanto aos aspectos relacionados com a recuperagao de débitos
fiscais em atraso, propiciaram a Secretaria da Receita Federal (SRF) arrecadagédo
adicional de R$7,1 bilhdes no exercicio de 2002, dos quais R$1,8 bilhdo recolhido
pelos fundos de pensdo. Ressalte-se que, amparados pela Medida Provisoria2.222,
de 4.9.2001, os fundos de pensdo recolheram adicionalmente R$7,8 bilhoes de
débitos em atraso, em 2002.

No quesereferea MP 66 (convertidanaLei 10.637,de 30.12.2002), denominada “mini-
reforma tributaria”, assinalem-se as disposi¢des sobre:
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a)

e)

2)

Contribuigdo para o Programa de Integragdo Social/Programa de Formacgao do
Patrimonio do Servidor Publico (PIS/Pasep): atributacao deixou de ser cumulativa
e passou a incidir sobre o valor que cada empresa agrega ao produto. Na pratica,
sera creditada a empresa o valor do PIS/Pasep pago nas etapas anteriores, num
sistema de crédito e débito. Com a base de calculo menor, a aliquota foi elevada
de 0,65% para 1,65%, de maneira que o produto da arrecadagdo com a contribuigao
permaneca no mesmo patamar. Permaneceram sujeitas as normas da legislagdo
vigente anteriormente a esta lei, as receitas decorrentes da prestagdo de servigos
de telecomunicacdes e de servicos prestados pelas empresas jornalisticas e de
radiodifusdo sonora e de sons e imagens, as pessoas juridicas tributadas pelo
imposto de renda com base no lucro presumido ou arbitrado, as pessoas juridicas
que importem mercadorias do exterior e as vendam no varejo, diretamente aos
consumidores finais, relativamente ao faturamento oriundo dessas vendas diretas;
Contribui¢@o Social sobre o Lucro Liquido (CSLL): manuteng@o, por tempo
indeterminado, da aliquota de 9%, a partir de janeiro de 2003;

Imposto de Renda das Pessoas Fisicas (IRPF): manutengdo, até¢ 31.12.2003, da
aliquota de 27,5%;

Contribui¢do para o Financiamento da Seguridade Social (Cofins):
comprometimento, do Poder Executivo, de encaminhar projeto de lei ao Congresso
Nacional, até 31.12.2003, com vistas a tornar ndo cumulativa a cobranga desta
contribui¢@o e a promover, se necessarias, alteragdes na aliquota da Contribuigao
para o PIS/Pasep, visando garantir o mesmo nivel de arrecadagao;

Sistema Integrado de Pagamento de Impostos e Contribui¢des das Microempresas
e Empresas de Pequeno Porte (Simples): permissdo para que as agéncias de
viagem e turismo possam optar por este sistema;

bonus para contribuintes: concessdo, em relacdo aos tributos administrados
pela SRF, de um bdénus de adimpléncia fiscal aplicavel as pessoas juridicas
submetidas ao regime de tributagdo com base no lucro real ou presumido;
opgao peloregime de tributagdo com base no lucro presumido: elevagao do limite
de receita bruta mensal, de R$2 milhdes para R$4 milhdes, para que a pessoa
juridica possa optar por este regime de tributagao;

multas: elevagdo das multas incidentes na comercializacdo de cigarros
desprovidos de selos ou com selos falsos;

regime especial de tributacdo: permissdo para que as empresas integrantes do
Mercado Atacadista de Energia Elétrica (MAE), de que trata a Lei 10.433, de
24.4.2002, possam optar por regime especial de tributagdo, relativamente a
Contribuigdo para o PIS/Pasep e a Cofins.

Relativamente as finangas estaduais,a Lei 10.482,de 3.7.2002, que dispds sobre os

depositos judiciais e extrajudiciais referentes a processos litigiosos e administrativos,

no ambito dos estados e do Distrito Federal, estabeleceu que até 50% do saldo de

tais depositos, efetuados no periodode 1.1.2001 a3.7.2002, poderiam ser repassados

pelainstituicdo financeira depositaria a conta inica do respectivo ente da federacgao,
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com a finalidade exclusiva de pagamento de precatorios judiciais relativos a créditos
denatureza alimentar.

Com a finalidade de prover os recursos necessarios a organiza¢cdo e manutengao das
atividades de seguranca publica do Distrito Federal, bem como para a execugdo de
servigos publicos, prioritariamente nas areas de saude e educacdo, o Congresso
Nacional aprovouaLei 10.633,de 27.12.2002, que instituiu o Fundo Constitucional
do Distrito Federal (FCDF). A partir de 2003, inclusive, o aporte de recursos
or¢amentarios destinados ao FCDF sera de R$2,9 bilhdes, corrigidos anualmente
pela mesma variacao apresentada pela receita corrente liquida da Unido.

ComaedicaodaLei Complementar 115,de 26.12.2002, foi aprovada a permanéncia,
até 2006, do fundo de compensagdo aos estados pela perda de Imposto sobre
Operagoes relativas a Circulagdo de Mercadorias e sobre a Prestagdo de Servigos
de Transporte Interestadual e Intermunicipal e de Comunicagdes (ICMS) com a
desoneracdo das exportacdes de produtos primarios e semi-elaborados. Durante a
fase de discussdo da Lei Complementar 87/1996, foi estabelecido que a retirada de
ICMS sobre exportagdes, investimentos e material de uso e consumo, seria
compensada com a transferéncia de recursos da Unido para os estados somente
durante o periodo antecedente a reforma tributaria. Levando em conta que a reforma
ndo foi realizada em sua totalidade, tornou-se necessaria a prorrogacao do fundo
orcamentario. Por este mecanismo, estdo asseguradas transferéncias no valor de
R$3,9 bilhdes para os estados, em 2003.

O Congresso Nacional aprovou, ainda, com a promulga¢ao da Emenda Constitucional
39,de 19.12.2002, que o Distrito Federal e os municipios instituam, na forma de leis
especificas, contribui¢do destinada ao custeio do servi¢o de iluminagao publica.

Adicionalmente, assinale-se a regulamentagdo das legislagdes pertinentes ao
Imposto Territorial Rural (ITR), por meio do Decreto4.382,de 19.9.2002; ao Imposto
sobre Operacgdes Financeiras (IOF), pelo Decreto 4.494,de 3.12.2002; a Contribuigdo
para o PIS/Pasep e da Cofins, de acordo com o Decreto 4.524, de 17.12.2002; ¢ ao
Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI), segundo o Decreto 4.544, de
26.12.2002.

Outras medidas de politica econdmica

Comaedi¢do da Emenda Constitucional 36, de 28.5.2002, foi estabelecido que pelo
menos 70% do capital total e do capital votante das empresas jornalisticas e de
radiofus@o sonora e de sons e imagens devera pertencer, direta ¢ indiretamente, a
brasileiros natos e naturalizados ha mais de dez anos, que exercerdo obrigatoriamente
a gestdo das atividades e estabelecerdo o contetido da programacao.



92 / Boletim do Banco Central do Brasil - Relatério Anual 2002

Em 13 de dezembro foi assinada a MP 82, autorizando o governo federal a liberar
recursos para os estados, em troca da transferéncia de parte da malha rodoviaria
federal. A Unido podera transferir o dominio de até 18 mil quildémetros de estradas
em todo o pais, devendo o repasse estar concluido, no maximo, até janeiro de 2006.
Os estados receberao, anualmente, um minimo de 25% do total da malha a ser
transferida a cada unidade da federacdo, conforme cronograma estabelecido no
respectivo temo de transferéncia.

A medida determina que a Unido repasse aos estados e ao Distrito Federal, em

decorréncia da transferéncia de dominio, recursos oriundos da Contribuigao

Econdmicade Dominio Econdmico (Cide), no montante de R$130 mil por quilometro

de rodovia transferida. As condigdes impostas aos estados para assinar o termo de

transferéncia sao:

a) assinar declaragdo desistindo de reclamar o ressarcimento de investimentos
feitos anteriormente nas rodovias;

b) retirar as a¢des judiciais porventura existentes, pedindo a compensacao dessas
despesas;

c) estar adimplentes quanto ao pagamento de dividas com a Unido.

Necessidades de financiamento do setor publico

O setor publico ndo-financeiro apresentou superavit primario de R$52,4 bilhdes, em
2002, equivalente a 4% do PIB. O Governo Central, que compreende o Governo

Quadro 4.1 — Necessidades de financiamento do setor publico

Discriminagéo 1999 2000
R$ milhdes % do PIB"  R$ milhdes % do PIBY
Nominal 56 284 58 39 806 3,6
Governo federal e Banco Central do Brasil 26 336 2,7 25016 2,3
Governos estaduais 26 098 2,7 19 955 1,8
Governos municipais 4490 0,5 2 966 0,3
Empresas estatais - 640 -0,1 -8132 -0,7
Primario - 31087 -3,2 -38 157 -3,5
Governo federal e Banco Central do Brasil -22 672 -2,3 -20431 -1,9
Governos estaduais -1574 -0,2 -4 579 -0,4
Governos municipais - 531 -0,1 -1447 -0,1
Empresas estatais -6 310 -0,6 -11700 -1,1
Juros nominais 87 372 9,0 77 963 71
Governo federal e Banco Central do Brasil 49 008 5,0 45 447 4.1
Governos estaduais 27 673 2,8 24 534 2,2
Governos municipais 5021 0,5 4413 0,4

Empresas estatais 5670 0,6 3569 0,3

(continua)
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Quadro 4.1 — Necessidades de financiamento do setor publico (continuagao)

Discriminagao 2001 2002
R$ milhdes % do PIBY ~ R$ milhdes 9 do pIBY
Nominal 42788 3,6 61614 4,7
Governo federal e Banco Central do Brasil 25273 2,1 10 029 0,8
Governos estaduais 23 079 1,9 43 797 3,3
Governos municipais 1178 0,1 7 696 0,6
Empresas estatais -6742 -0,6 92 0,0
Primario -43 655 -3,6 - 52390 -4,0
Governo federal e Banco Central do Brasil -21980 -1,8 -31919 -2,4
Governos estaduais -7211 -0,6 -8 560 -0,6
Governos municipais - 3260 -0,3 -2073 -0,2
Empresas estatais -11 204 -0,9 -9838 -0,7
Juros nominais 86 443 7,2 114 004 8,6
Governo federal e Banco Central do Brasil 47 253 3,9 41 948 3,2
Governos estaduais 30 291 25 52 356 4,0
Governos municipais 4437 0,4 9770 0,7
Empresas estatais 4 463 0,4 9929 0,8

1/ Pregos correntes.

Federal, o Instituto Nacional do Seguro Social (INSS) e o Banco Central, contribuiu
com superavit de R$31,9 bilhoes, 2,4% do PIB, comparativamente a R$22 bilhdes,
1,8% do PIB, em 2001. O Tesouro Nacional registrou superavit de R$49,7 bilhoes,
enquanto a Previdéncia Social e 0 Banco Central registraram déficits de R$17 bilhdes
e de R$777 milhGes, respectivamente.

O superavitdo Tesouro Nacional, pelo critério acima da linha, em 2002 superou em
R$14 bilhdes o registrado no ano precedente, devido, basicamente, a expansio de
R$41,4 bilhdes nas receitas, para R$250,8 bilhdes, representando crescimento
nominal de 19,8%.

Esse resultado foi favorecido por receitas extraordinarias, no valor de R$28,7
bilhdes, decorrentes, principalmente, de medidas legais adotadas com o objetivo de
recuperar débitos tributarios em atraso, regulamentadas pelas MP 2.222 /de 4.9.2001;
MP 38, de 14.5.2002; MP 66, de 29.8.2002 ¢ MP 75, de 24.10.2002. A arrecadagao
associada a essas operacdes somou R$14,8 bilhdes, registrando-se, ainda, receitas
extraordinarias de R$4,1 bilhdes associadas a conversdo de depdsitos judiciais e
administrativos de R$2,1 bilhdes, relacionadas a tributagdo de lucros obtidos por
empresas do setor estatal, em razdo da variacdo cambial e da alienacdo de titulos
publicos. Adicionalmente, passou a vigorar em 2002 a cobranca da Cide, incidente
sobre aimportagdo e comercializagdo de petrdleo e seus derivados, cujaarrecadagdo
respondeu por R$7,2 bilhdes.
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Quadro 4.2 — Resultado primario do governo central

R$ milhces

Discriminagao 2000 2001 2002 Variagédo %
(a) (b) (c) (b)/(a) (c)/(b)
Receita total 236 516 271927 321855 15,0 18,4
Receitas do Tesouro Nacional 180799 209436 250828 15,8 19,8
Receita administrada’ 160935 183759 224 863 14,2 22,4
Receita ndo administrada 19 864 25677 25 965 29,3 1,1
Receitas da Previdéncia 55717 62 491 71027 12,2 13,7
Despesa total 214904 249500 289596 16,1 16,1
Despesa do Tesouro Nacional 149118 174 171 201 567 16,8 15,7
Transferéncias a estados e municipios 40 283 46 024 56 139 14,3 22,0
Pessoal e encargos sociais 55634 64 381 73 338 15,7 13,9
Outras despesas corrente e de capital 53 201 63 766 72 090 19,9 13,1
Beneficios previdenciarios 65 786 75 329 88 029 14,5 16,9
Resultado do governo federal 21612 22 427 32 259 3,8 43,8
Tesouro Nacional 31681 35 265 49 261 11,3 39,7
Previdéncia Social -10 069 -12 838 -17 002 27,5 32,4
Resultado do Banco Central - 477 -690 =777 44,7 12,6

Resultado primario (acima da linha)? 21135 21737 31482 28 448

Resultado primario/PIB — % 1,9 1,8 24 = -

Fonte: Ministério da Fazenda/Secretaria do Tesouro Nacional

1/ Liquida de restituigdes e incentivos fiscais.
2/ (+) = superavit (-) = déficit.

As receitas da Previdéncia Social atingiram R$71 bilhdes, e o pagamento de
beneficios previdenciarios, R$88 bilhdes, representando crescimento nominal de
13,7%, e de 16,9%, respectivamente.

Asdespesas somaram R$289,6 bilhdes, das quais R$201,6 bilhdes de responsabilidade
do Tesouro Nacional ¢ R$88 bilhdes de responsabilidade da Previdéncia Social,
significando expansdes de 15,7% e de 16,9%, respectivamente, no ano.

As transferéncias para os estados e os municipios, alcancaram R$56,1 bilhdes,
crescimento de 22%, amaior taxaemrelagdo a2001, refletindo o crescimento de 32,2%
na arrecadagdo do imposto de renda. Por sua vez, a rubrica pessoal ¢ encargos
sociais absorveu R$73,3 bilhdes, revelando incremento nominal de 13,9%, no ano.

Os demais gastos do Tesouro, agrupados na rubrica “outras despesas correntes
e de capital”, somaram R$72,1 bilhdes, com crescimento de 13,1% em relagdo ao
patamar do ano anterior, dos quais R$22,2 bilhdes alocados na area de satde,



IV Finangas publicas / 95

expansdo de 14,4%. Os recursos despendidos pelo Ministério da Educagdo
(MEC) atingiram R$6,8 bilhdes, aumento de 25,9%, ¢ os utilizados pelo Fundo de
Combate e Erradicacdo da Pobreza, R$4 bilhdes, expansdo de 608,8%, e pelo FAT,
R$7,9 bilhdes, acréscimode 19,7%.

Quanto aos governos regionais, o superavit primario acumulado no ano atingiu
R$10,6 bilhdes, equivalentes a 0,8% do PIB, resultado semelhante ao verificado no
ano anterior. A manuten¢do dessa performance, mesmo considerando o processo
eleitoral ocorrido, quando tradicionalmente ocorrem maiores pressdes nos gastos
daquelas esferas, refletiu a continuidade do esfor¢o empreendido visando a adequacao
asexigéncias da LRF e o cumprimento das metas fiscais programadas para o periodo.

As empresas estatais contribuiram com superavit de R$9,8 bilhoes, 0,7% do PIB,
comparativamente a R$11,2 bilhdes, 0,9% do PIB, em 2001. A reducdo esteve

associada, basicamente, ao maior volume de investimentos realizados em 2002.

Os juros nominais, apropriados pelo critério de competéncia, totalizaram R$114
bilhdes, 8,6% do PIB, comparativamente a R$86,4 bilhdes, 7,2% do PIB, em 2001.

Quadro 4.3 — Usos e fontes — Setor publico consolidado

Discriminagao 2001 2002
R$ milhdes % do PIB R$ milhdes % do PIB

Usos 42788 3,6 61614 4,7
Primario -43 655 -36 -52390 -4,0
Juros internos 72112 6,0 96 975 7,3

Juros reais 41 895 3,5 628 0,0
Atualizagdo monetaria 30 217 2,5 96 347 7.3
Juros externos 14 332 1,2 17 029 1,3

Fontes 42788 3,6 61614 4,7

Financiamento interno 27 810 2,3 36 980 2,8
Divida mobiliaria 58 353 4,9 3364 0,3
Divida bancaria -26 939 -22 14 692 1,1
Renegociagdes - - - -

Estados - - - -
Municipios - - - -
Estatais - - - -
Demais - 3604 -0,3 18 923 14
Relacionamento TN/Bacen - - - -

Financiamento externo 14 978 1,2 24 634 1,9

PIB em 12 meses" 1200 060 1321490

1/ PIB a pregos correntes.
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Considerando-se a apropriagdo por nivel de governo, registrou-se declinio de 0,7
p.p. do PIB no resultado do Governo Central e crescimento nos demais segmentos,
evidenciando a deprecia¢do cambial incidente sobre os débitos externos renegociados
(Aviso MF-30, Brazil Investment Bonds - BIB, Clube de Paris, Programa de
Modernizagdo do Setor Sancamento - PMSS). No caso dos governos regionais, o
resultado deveu-se, ainda, a maior variacao do IGP-DI, indice utilizado para correcao
do saldo das renegociagdes de dividas junto ao Governo Federal.

As necessidades de financiamento do setor publico, que compreendem o resultado
primario e os juros nominais apropriados, totalizaram R$61,6 bilhdes, 4,7% do PIB,
comparativamente a R$42,8 bilhoes, 3,6% do PIB, em 2001. Quanto as principais
fontes de financiamento, R$3,4 bilhdes foram originados da divida mobiliaria, R$14,7
bilhdes decorreram de dividas e obrigagdes com bancos, sobretudo elevacao dos
depositos compulsérios no Banco Central, R$20 bilhdes de emissdo monetaria e
R$24,6 bilhdes de financiamentos externos.

Divida mobiliaria federal

O saldo da divida mobiliaria federal fora do Banco Central, avaliada pela posigdo
de carteira, atingiu R$623,2 bilhdes, 40% do PIB, em dezembro de 2002,
comparativamente a R$624,1 bilhdes, 49,6% do PIB, no final do ano anterior. Esse
resultado refletiu, em parte, resgates liquidos totais, de R$169,5 bilhdes no
mercado primario, no ano. Assinalem-se, em 2002, as seguintes operagdes: emissoes
liquidas de R$18 bilhdesem LFT e de R$12,8 bilhdes em NTN-C, e resgates liquidos
de R$18,7 bilhdes em NTN-D; de R$43,2 bilhdes em LTN, de R$6 bilhdes em Letras
Financeiras do Tesouro - Série A (LFT-A), de R$22,1 bilhdes em Letras Financeiras
do Tesouro - Série B(LFT-B),de R$106,2 bilhdes em NBCE e de R$2,6 bilhdes em
Nota do Banco Central - Série F (NBCF).

Os titulos de responsabilidade do Tesouro Nacional atingiram, em dezembro de
2002, R$838,8 bilhdes, dos quais R$282,7 bilhdes em poder do Banco Central, e
R$556,1 bilhdes, representando 66,3% do total, fora da autoridade monetaria. Os
titulos emitidos pelo Banco Central somaram R$67,1 bilhdes, comparativamente a
R$126,2 bilhdes no ano anterior, representando 10,8% do total da divida mobiliaria
em poder do mercado. Contribuiram para essa reducdo os resgates liquidos de
R$106,2 bilhdes de NBCE e R$2,6 bilhdes de NBCF.

Quanto a distribui¢ao dos titulos por indexador, a participacao dos titulos prefixados
recuou de 7,8% do total, em dezembro de 2001, para 2,2%, em dezembro de 2002,
devido, principalmente, aos resgates liquidos de LTN. A participacdo dos titulos
indexados ao over/Selic elevou-se de 52,8% para 60,8%, apesar de resgates liquidos
deR$10,1 bilhdes em LFT. Os titulos vinculados ao cdmbio reduziram sua participagao
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Quadro 4.4 - Titulos publicos federais — Posicao de carteira

Saldos em R$ milhGes

Discriminag&o 2000 2001 2002
Responsabilidade do TN 555 908 687 329 838 796
Carteira do Bacen 130 897 189 442 282 730
LTN 37 243 27 970 45775
LFT 90 595 114 986 145614
NTN 1812 44 943 89 664
Créditos securitizados 1246 1543 1678

Tesouraria MP 1.789 - - -

Fora do Bacen 425011 497 887 556 066
LTN 75 399 48 791 13 596
LFT 262 301 322 153 372 584
BTN 64 67 100
NTN 46 233 87 488 127 399
CTN/CFT-A/CFT-B/CFT-C/CFT-D/CFT-E 14 280 19 366 19 214
Créditos securitizados 21119 16 044 15 406
Divida agricola 3108 1689 5761
TDA 2495 2276 2005
CDP 14 11 1

Responsabilidade do Banco Central 85 686 126 198 67 125
LBC - - -
BBC/BBCA - - -
NBCE 83745 124 707 67 125
NBCF 1942 1490 -
NBCA - - -

Total fora do Banco Central 510 698 624 084 623 191

Em % do PIB 44,2 49,6 40,0

de 28,6% para 22,4%, como reflexo dos resgates de NBCE e NBCF. Os titulos
indexados a Taxa Referencial (TR) reduziram sua participacao de 3,8% para 2,1%,
evidenciando resgates de Nota do Tesouro Nacional - Série H (NTN-H) e Nota do
Tesouro Nacional - Série P (NTN-P). A participacao dos titulos atrelados ao IGP-M
elevou-se de 4% para 7,9%, devido a emissdes liquidas de NTN-C. A participagdo
dos titulos indexados ao IGP-DI atingiu 3,1%, ante 3% em 2001.

Emdezembro de 2002 o cronograma de amortizagdo da divida mobilidriaem mercado,
exceto divida securitizada, operac¢des de financiamento e titulos cetipados, apresentou
aseguinte configuragcdo: R$239,8 bilhdes, 41,3% do total, vencendo em 2003; R$93,1
bilhdes, 16%,em 2004; e, R$247,8 bilhoes, 42,7%, a partir de janeiro de 2005.
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Quadro 4.5 — Titulos publicos federais

Participagéo percentual por indexador — Posicédo de carteira

indice de corregao 2000 2001 2002

Total - R$ milhdes 510 698 624 084 623 191
Cambio 22,3 28,6 22,4
TR 47 3,8 2,1
IGP-M 1,6 4,0 79
Over/Selic 52,2 52,8 60,8
Prefixado 14,8 7.8 2,2
TJLP 0,0 0,0 0,0
IGP-DI 4,4 3,0 3,1
INPC 0,0 0,0 0,0
IPCA - - 1,5
Qutros 0,0 0,0 0,0
Total 100,0 100,0 100,0

Gréfico 4.1
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A duragao média dos titulos publicos federais emitidos pelo Banco Central e pelo
Tesouro Nacional, em oferta publica e mediante colocacdes diretas, alcangou 11,98
meses, em dezembro de 2002, comparativamente a 10,17 meses, em dezembro de 2001.
Considerando por emissor, a duragdo média atingiu 15,77 meses para os titulos do
Banco Central, e no que se refere ao Tesouro Nacional, 8,23 meses.

A exposicao total nas operagdes de swap cambial realizadas até dezembro de 2002
alcancou R$91,1 bilhdes. Considerando o critério de competéncia, o resultado
acumulado no ano dessas operagdes, compreendido como a diferenga entre a
rentabilidade do DI e a variagdo cambial mais cupom, foi desfavoravel ao Banco
Centralem R$16,9 bilhdes. No critério caixa, o resultado desfavoravel acumulado no
ano atingiu R$10,9 bilhdes.
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Dividaliquida do setor publico

A divida liquida do setor publico totalizou R$881,1 bilhdes em dezembro de 2002,
56,53% do PIB, comparativamente a R$660,9 bilhoes, 52,57% do PIB, em dezembro
de 2001. O impacto da depreciagdo cambial de 52,3% no ano constitui-se no fator
responsavel por essa elevacdo, equivalendo a R$148 bilhdes, dos quais R$76,7
relativos a divida mobiliaria interna indexada ao dolar e R$71,3 bilhdes relativos a
divida externa liquida.

O incremento total da divida liquida no ano correspondeu a 3,96 p.p. do PIB, sendo
3,95 p.p. relacionados as necessidades de financiamento do setor piblico (resultado
primario e juros nominais apropriados); 9,45 p.p. corresponderam ao impacto
cambial sobre a divida mobiliaria interna indexada ao dolar e sobre a divida externa;

Quadro 4.6 — Divida liquida do setor publico

Discriminagao 1999 2000
R$ milhdes % do PIB R$ milhdes % do PIB

Divida fiscal liquida (F=D-E) 432015 40,7 471823 40,9
Ajuste metodoldgico s/divida interna (E) 44 134 4.2 53613 4,6
Divida fiscal liquida com cadmbio (E=A-B-C-D) 476 149 449 525 436 455
Ajuste metodolégico s/divida externa (D) 33929 3,2 42794 3,7
Ajuste patrimonial (C) 46 122 43 54 794 4,7
Ajuste de privatizagéo (B) -39623 -3,7 - 59 861 -5,2
Divida liquida total (A) 516 578 48,7 563 164 48,8
Governo federal 275 848 26,0 344 258 29,8
Banco Central do Brasil 40 374 3,8 8709 0,8
Governos estaduais 147 934 13,9 161 184 14,0
Governos municipais 22 851 2,2 24 139 21
Empresas estatais 29 571 2,8 24 873 2,2
Divida interna 407 809 38,4 451 841 39,1
Governo federal 152 058 14,3 200 687 17,4
Banco Central do Brasil 81 000 7.6 66 885 5,8
Governos estaduais 139 399 13,1 151 558 131
Governos municipais 21984 2,1 22 706 2,0
Empresas estatais 13 368 1,3 10 004 0,9
Divida externa 108 769 10,3 111 322 9,6
Governo federal 123 790 11,7 143 571 12,4
Banco Central do Brasil -40 626 -3,8 -58 177 -5,0
Governos estaduais 8535 0,8 9626 0,8
Governos municipais 867 0,1 1433 0,1
Empresas estatais 16 203 1,5 14 869 1,3
PIB em R$ milhdes" 1061 134 1154 558

(continua)
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Quadro 4.6 — Divida liquida do setor publico (continuagédo)

Discriminagéo 2001 2002
R$ milhdes % do PIB R$ milhdes % do PIB

Divida fiscal liquida (F=D-E) 514 612 40,9 576 226 37,0
Ajuste metodolégico s/divida interna (E) 72795 5,8 149 457 9,6
Divida fiscal liquida com cambio (E=A-B-C-D) 587 407 46,7 725 683 46,6
Ajuste metodoldgico s/divida externa (D) 61043 49 132 360 8,5
Ajuste patrimonial (C) 73 259 5,8 87 544 5,6
Ajuste de privatizagao (B) - 60 842 -4,8 -64 479 -4.1
Divida liquida total (A) 660 867 52,6 881 108 56,5
Governo federal 419121 33,3 566 734 36,4
Banco Central do Brasil -7349 -0,6 -5906 -0,4
Governos estaduais 203 409 16,2 257 986 16,6
Governos municipais 26 156 21 34 992 2,2
Empresas estatais 19 530 1,6 27 302 1,8
Divida interna 530 022 42,2 654 312 42,0
Governo federal 254 499 20,2 310 003 19,9
Banco Central do Brasil 54 021 43 53 235 34
Governos estaduais 192 154 15,3 239 578 15,4
Governos municipais 24 374 1,9 32092 2,1
Empresas estatais 4974 0,4 19 404 1,2
Divida externa 130 845 10,4 226 796 14,6
Governo federal 164 622 13,1 256 732 16,5
Banco Central do Brasil -61 370 49 -59 141 -3,8
Governos estaduais 11 255 0,9 18 408 1,2
Governos municipais 1781 0,1 2900 0,2
Empresas estatais 14 556 1,2 7 897 0,5
PIB em R$ milhdes" 1257 076 1 558 670

1/ PIB anual a precos do ultimo més do ano ajustado pelo deflator IGP-DI (c), tendo como base a série publicada
pelo IBGE.

0,05 p.p. a variacdo de paridade da cesta de moedas que compdem a divida externa
liquida; 0,92 p.p. ao reconhecimento de dividas; -0,23 p.p. as privatizag¢des ocorridas
no periodo; e -10,17 p.p. ao efeito do crescimento do produto nominal, valorizado
pelo IGP-DI centrado, registrado no periodo.

A divida bruta do governo geral, que compreende o governo federal, os governos
estaduais e os governos municipais, atingiu R$1.132,9 bilhdes, 72,7% do PIB, em
dezembro de 2002, ante R$885,9 bilhdes, 70,5% do PIB, em dezembro de 2001.
Contribuiram para esse resultado a depreciagao cambial verificada em 2002 e a emissao
de titulos pelo Tesouro Nacional em substitui¢do as NBCE resgatadas no ano.
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Quadro 4.7 — Evolucgao da divida liquida do setor publico

Discriminagao 1999 2000
R$ milndes % do PIB R$ milhdes % do PIB
Divida liquida total — saldo 516 578 48,7 563 164 48,8
Divida liquida — var. ac. ano 130 707 6,1 46 586 0,1
Fatores condicionantes (fluxos ac.ano):" 130 707 12,3 46 586 4,0
NFSP 56 284 5,3 39 806 3,4
Primario -31087 -2,9 -38157 -3,3
Juros nominais 87 372 8,2 77 963 6,8
Ajuste cambial® 69 380 6,5 18 345 1,6
Divida mobiliaria interna indexada ao cambio 39873 3,8 9479 0,8
Divida externa 29 507 2,8 8 866 0,8
Divida externa — outros ajustesSI 0 0,0 0 0,0
Reconhecimento de dividas 14 015 1,3 8672 0,8
Privatizagdes -8973 -0,8 -20238 -1,8
Efeito crescimento PIB — divida® -6,2 -3,9
PIB em R$ milhdes 1061134 1154 558
(continua)

Quadro 4.7 — Evolucao da divida liquida do setor publico (continuagao)

Discriminagao 2001 2002
R$ milhdes % do PIB R$ milndes % do PIB
Divida liquida total — saldo 660 867 52,6 881 108 56,5
Divida liquida — var. ac. ano 97 704 3,8 220 241 4,0
Fatores condicionantes (fluxos ac.ano):" 97 704 7.8 220 241 14,1
NFSP 42 788 3,4 61614 4,0
Primario -43 655 -3,5 - 52390 -3,4
Juros nominais 86 443 6,9 114 004 7,3
Ajuste cambial? 37 814 3,0 147 225 9.4
Divida mobiliaria interna indexada ao cambio 19 182 1,5 76 662 49
Divida externa 18 633 1,5 70 564 4,5
Divida externa — outros ajustessl - 383 0,0 753 0,0
Reconhecimento de dividas 18 465 1,5 14 286 0,9
Privatizagdes - 980 -0,1 -3637 -0,2
Efeito crescimento PIB — divida® -4,0 -10,2
PIB em R$ milhdes 1257 076 1558 670

1/ Os fatores condicionantes da divida liquida como percentual do PIB consideram o total dos fatores, dividido
pelo PIB acumulado nos ultimos 12 meses valorizado, segundo a férmula:
(> FatoresCondicionantes/PIB12MesesValorizado)*100. N&o reflete a variagéo da divida em percentagem do PIB.
2/ Considera a soma dos efeitos mensais até o més de referéncia.
3/ Inclui ajuste de paridade da cesta de moedas que integram as reservas internacionais e a divida externa, e demais
ajustes da area externa.
4/ Considera a variagédo da relagéo divida/PIB devida ao crescimento verificado no PIB, calculada pela férmula:
Dt-1/(PIBMesAtual/PIBMesBase) - Dt-1 .
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Quadro 4.8 — Divida liquida e bruta do governo geral"

Discriminagao 2001 2002
R$ milhdes % do PIB  R$ milhdes % do PIB

Divida liquida do setor publico consolidado 660 867 52,6 881108 56,5
Divida liquida do governo geral 648 685 51,6 859 712 55,2
Divida bruta do governo geral 885 907 70,5 1132 894 72,7
Divida interna 704 468 56,0 848 570 54,4
Divida externa 181439 14,4 284 324 18,2
Governo federal 168 403 13,4 263 016 16,9
Governos estaduais 11 255 0,9 18 408 1,2
Governos municipais 1781 0,1 2900 0,2
Créditos do governo geral - 237 222 -18,9 -273182 -17,5
Créditos internos - 233441 -18,6 - 266 898 -171
Disponibilidades do governo geral - 102 845 -8,2 -104 513 -6,7
Aplic.da Previdéncia Social - 1486 -0,1 - 876 -0,1
Arrecadacéo a recolher -1159 -0,1 -1144 -0,1
Depésitos a vista (inclui ag.descentral.) -6119 -0,5 -4528 -0,3
Disponibilidades do governo federal no Bacen - 82 206 -6,5 - 88527 -57
Aplicacdes na rede bancaria (estadual) -11874 -0,9 -9438 -0,6
Aplicacdes de fundos e programas financeiros - 30 684 -2,4 - 38 847 -25
Créditos junto as estatais - 29 961 -2,4 -32613 -2,1
Demais créditos do governo federal -17 441 -1,4 -23791 -15
Recursos do FAT na rede bancaria -52 511 -4,2 -67 133 -43
Créditos externos -3781 -0,3 -6284 -04
Governo federal -3781 -0,3 -6284 -04
Governos estaduais - - - -
Governos municipais - - - -
Divida liquida do Banco Central -7 349 -0,6 - 5906 -04
Divida liquida das empresas estatais 19 530 1,6 27 302 1,8
PIB em R$ milhoes? 1257 076 1 558 670

1/ Inclui as dividas do governo federal e dos governos estaduais e municipais com os demais agentes econémicos
inclusive com o Bacen.

2/ PIB dos ultimos 12 meses, a pregos do més assinalado. Deflator IGP-DI centrado (média geomética das variagdes
do IGP-DI no més e no més seguinte).

Arrecadacio deimpostos e contribuicdes federais

Em 2002, a arrecadagdo de impostos e contribui¢des de competéncia da Unido,
exclusive as contribui¢des previdenciarias do setor privado, atingiu R$243 bilhoes,
apresentando crescimento nominal de 23,5%, e real de 9%, quando considerado o
IGP-DI como deflator, comparativamente ao exercicio de 2001. Parte consideravel do
ganho de receitas foi propiciada por fatores atipicos sem correspondéncia em 2001
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e pela cobrancga da Cide a partir de janeiro de 2002. A arrecadacdo gerada por essas

operagdes somou R$28,7 bilhdes, dos quais:

a) R$14,8 bilhoes referente a pagamentos de débitos em atraso, sendo R$9,6 bilhdes
efetuados pelos fundos de pensio;

b) R$7,2 bilhdes originarios da cobranca da Cide incidente sobre a importagao e
comercializacdo de petroleo e seus derivados;

¢) R$2.1 bilhdes de recolhimento sobre lucro decorrente da alienagao de titulos
publicos e da variagdo cambial (setor estatal);

d) R$3,2 bilhdes relativos a arrecadacio adicional propiciada pela majoragdo da
aliquota da CPMF de 0,30% para 0,38%, a partirde 19.3.2001.

Quadro 4.9 — Arrecadagéao bruta de receitas federais

R$ milhces

Discriminagao 2000 2001 2002 Variagédo %

(a) (b) (c) (b)/(a)  (c)/(b)
Imposto de Renda (IR) 56397 64909 85803 15,1 32,2
Imposto sobre Produtos Industrializados (IP1) 18 841 19 457 19 799 3,3 1,8
Imposto de Importagao (1) 8 509 9090 7972 6,8 12,3
Imposto sobre Operagées Financeiras (IOF) 3126 3584 4022 14,7 12,2
Contribuicéo para o Financiamento da
Seguridade Social (Cofins) 39905 46364 52267 16,2 12,7
Contribuigao Social sobre Lucro Liquido (CSLL) 9279 9367 13 364 0,9 42,7
Contribui¢éo para o PIS/Pasep 10043 11396 12872 13,5 13,0
Contribuicédo Provisoria sobre
Movimentagéo Financeira (CPMF) 14 545 17 197 20 369 18,2 18,4
Contribuigao de Intervengdo no Dominio
Econdémico (Cide) - - 7 243 - -
Outros tributos 16169 15394 19295 4,8 25,3
Total 176 814 196 758 243 006 11,3 23,5

Fonte: Secretaria da Receita Federal

A arrecadacdo do Imposto de Renda totalizou R$85,8 bilhdes, apresentando
crescimento real de 17% em comparagdo com o recolhimento registrado em 2001.
Esse desempenho refletiu, fundamentalmente, a expansdo real de 78,8% dos
pagamentos efetuados pelas pessoas juridicas.

A arrecadacdo referente a CSLL situou-se em R$13,4 bilhdes, o que representa
aumento real de 26,2% emrelagdo a2001. Os pagamentos efetuados pelas entidades
financeiras, R$2,8 bilhdes, cresceram 160,1% e os recolhimentos a cargo das demais
empresas, daordem de R$10,6 bilhdes, 11%, em bases reais. A arrecadacéo propiciada
pela CPMF alcangou R$20,4 bilhdes, traduzindo crescimento real de 4,5%.
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Os impostos que apresentaram as maiores perdas de arrecadagdo foram o
Imposto de Importagdo (II) e o IPI, influenciadas pela contracao de 6,8% no valor
das importagdes em dolar e pelas redugdes de 8,2% e de 4,1% das respectivas
aliquotas médias.

Previdéncia Social

Em 2002, o déficitda Previdéncia Social, definido como a diferenga entre a arrecadacao
liquida das transferéncias a terceiros e o pagamento de beneficios previdenciarios
totalizou R$17 bilhdes.

O valor dos beneficios pagos atingiu R§88 bilhdes, expandindo 16,9% no ano e passando
arepresentar 6,58% do PIB. Foram pagos 21,1 milhdes de beneficios, comacréscimo de
5,5% emrelacao ao nimero de 2001, dos quais 14,3 milhdes na areaurbana e 6,9 milhdes
naarearural. O valormédio dos beneficios alcangou R$389,14, representando crescimento
real de 1,1% em relagdo a 2001, considerando-se dados deflacionados pelo INPC.

Do total de beneficios pagos, 65,9%, corresponderam ao valor do piso previdenciario,
equivalente ao salario minimo, evidenciando a relevancia de se considerar o impacto
dapolitica de reajuste anual do salario minimo acima da inflagdo na mensuracao da
necessidade de financiamento da Previdéncia. Nesse sentido, registre-se que o
déficitprevidenciario atingiu 1,27% do PIB, em 2002, do qual 0,31 p.p. decorrente do
reajuste do salario minimo.

Outro fator a ser considerado na apuragdo do resultado previdenciario diz respeito
a politica de transferéncia de renda da zona urbana para a rural, que ocorre via
concessao de beneficios. Enquanto a relacdo entre contribui¢des e pagamento de
beneficios da area urbana tem se mostrado pouco discrepante, na area rural a
arrecadacdo tem sido bastante inferior a despesa, como mostram os dados referentes
a2002, que situam as contribui¢des rurais em R$2,3 bilhdes, frente a gastos da ordem
deR$17,1 bilhdes, com impacto negativo de R$14,8 bilhdes no saldo previdenciario,
representando 87,1% da necessidade de financiamento.

Assim, ao se proceder a analise das contas da Previdéncia, deve-se considerar a
existéncia de politicas especificas de distribui¢ao de renda, de geragdo de emprego,
deincentivo a atividade econdmica e a educacdo, de assisténcia social e a satide que,
inseridas no ambito previdenciario, exercem impacto significativo na apuragdo dos
resultados. Nesse caso também estdo incluidos os subsidios concedidos a
determinados setores que nao contribuem pela regra geral e sim, por regras
diferenciadas, como as empresas optantes do Simples, as entidades filantropicas,
os clubes de futebol, os empregadores rurais, os exportadores de producao rural,
os empregadores domésticos e os segurados especiais.
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Igualmente merecem destaque o impacto da adogao de aliquotas diferenciadas para
a CPMF, resultando em redugdo da receita de contribuigao ¢ aumento da despesa
com beneficios, e arentincia decorrente da utilizagdo do mecanismo de recuperagao
de créditos, via certificados da divida publica (CDP). Em 2002, o total das rentincias
previdenciarias foi estimado em R$10,1 bilhdes, sem os quais a necessidade de
financiamento totalizaria 0,52% do PIB.

A arrecadacdo da Previdéncia Social alcangou R$76,1 bilhdes, 5,7% do PIB, 13,6%
superior ao resultado de 2001. Assinale-se o desempenho das receitas provenientes

de medidas de recuperagio de créditos, totalizando R$5,8 bilhdes, com crescimento
de 44,6% no ano.

Fazem parte das medidas de recuperacdo de créditos os depdsitos judiciais
referentes a agdes contra a Previdéncia; a arrecadagdo proveniente do Programa
de Recuperacdo Fiscal (Refis); o resgate de CDP junto ao Tesouro Nacional; as
dividas de hospitais e universidades; os parcelamentos de dividas ndo incluidos
em programas especificos; a amortizagdo de débitos de estados e municipios, por
meio daretenc¢do dos Fundos de Participacdo dos Estados/Fundos de Participagao
dos Municipios (FPE/FPM).

Quadro 4.10 — Previdéncia Social — Fluxo de caixa

R$ milhdes
Discriminagao 2000 2001 2002 Variagédo %
(a) (b) (c) (b)/(a) (c)/(b)

Receitas 77 182 88172 105032 14,2 19,1
Arrecadagao 59 606 66 997 76 080 12,4 13,6
Outras receitas 533 635 361 19,1 -43,1
Antecipacao de receitas — TN 1760 -3 2939 -100,2 -
Transferéncias da Unidao 15283 20 543 25 652 34,4 24,9

Despesas 76 468 88033 102145 15,1 16,0
Beneficios previdenciarios 65 786 75329 88 029 14,5 16,9
Beneficios ndo-previdenciarios 2721 3368 4083 23,8 21,2
Outras despesas 4072 4830 4980 18,6 3,1
Transferéncias a terceiros 3889 4 506 5053 15,9 12,1

Saldo operacional 714 139 2 887

Saldo previdenciario -10069 -12838 -17002

Relagao beneficios/arrecadago bancaria” 1,1 1,1 1,2

Fonte: Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social

1/ Corresponde a relagdo entre os beneficios pagos e a arrecadagdo bancaria liquida de transferéncias a terceiros.
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Em2002, 11,8 milhdes dos beneficios pagos representando 55,9% do total, ocorreram
sob a forma de aposentadorias por idade, invalidez e tempo de contribui¢cdo, nimero
3,4% superior ao referente ao ano anterior. Relativamente aos novos beneficios,
totalizaram 3,87 milhdes, representando crescimento de 35,4%, no ano, devido,
principalmente, ao maior numero de aposentadorias no setor urbano.

Privatizacoes

As privatizagdes no Brasil tiveram inicio na década de 80, com a criacdo do Programa
de Desestatizag@o, que estabeleceu critérios para a transferéncia de empresas
publicas ao setor privado. O processo ganhou maior flexibilidade a partir do Decreto
91.991/1985, que definiu as normas para a privatizacdo de empresas sob controle
direto ou indireto do Governo Federal. No periodo de 1985 a 1989 foram privatizadas
empresas adquiridas pelo BNDES, por motivo de insolvéncia ou inadimpléncia.

ApartirdaLei8.031,de 12.4.1990, que instituiu o Programa Nacional de Desestatizagdo
(PND), as privatizagdes ganharam impulso com a venda de empresas dos setores
siderurgico, petroquimico e de fertilizantes. Em 1995 o PND foi ampliado, visando
permitir a privatizacdo dos setores de infra-estrutura, como energia elétrica,
transportes e telecomunicagdes.

As privatizag¢des estaduais tiveram inicio a partir de 1996 e, mais recentemente,
outros segmentos de prestacdo de servigos publicos foram incluidos no PND, como
abastecimento de dgua e saneamento basico.

Em 2002, o resultado obtido com o programa de privatizagdes federais alcangou
US$2,2 bilhdes, com a venda do Banco do Estado do Amazonas (BEA) (US$76,8
milhdes), a oferta publica de agdes da CVRD (US$1,9 bilhdo) e a venda de
participa¢des minoritarias (Decreto 1.068/1994), no valor de US$1,7 milhdo. No setor
de telecomunicagdes, foram ofertadas sobras de agdes da telefonia celular Bandas
D (US$18,7 milhdes) ¢ E (US$237,8 milhdes). Em relagdo a 2001, registrou-se
decréscimo de 24% nas receitas de privatizagdes.

Os resultados acumulados no periodo 1991/2002 atingiram US$105,5 bilhdes,
dos quais US$70,8 bilhdes correspondentes a venda de empresas federais e o
restante, de empresas estaduais. Do total obtido, US$18,1 bilhdes resultaram da
transferéncia de dividas ao setor privado, sendo US$11,3 bilhdes relacionados
a privatizagdes federais.
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Quadro 4.11 — Programas estaduais de desestatizacao

Empresas privatizadas 1996-2002

US$ milhdes
Empresa Setor Estado Data do Prego de Divida
leildo venda transferida
Cerj Elétrico RJ  20-nov-1996 587 364
Ferroeste Ferroviario PR  10-dez-1996 25 -
Participagbes minoritarias 794
Banerj Financeiro RJ  26-jun-1997 289 -
Riogas Gas RJ 14-jul-1997 146 -
Ceg Gas 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 -
Participagbes 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 -
Empr. Bandeirante de Energia (EBE) Elétrico SP  17-set-1998 860 375
Terminal Garagem M. Cortes Transporte RJ  28-out-1998 67 -
Bandepe Financeiro PE 17-nov-1998 153 -
Participagées 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
Gas Noroeste Gas SP 9-nov-1999 143 -
Participagées minoritarias 216
Celpe Elétrico PE  17-fev-2000 1004 131
Gas Sul Gas 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 4.12 — Programa Nacional de Desestatizagao

Empresas privatizadas 1991-2002

Setor/Empresas Preco Preco de Dividas Data do
minimo venda transferidas leildo principal
US$ milhdes  US$ milhdes

Sistema Petroquisa
Petroflex 179 234 21 10-abr-1992
Copesul 617 861 9 15-mai-1992
Alcalis 79 81 6 15-jul-1992
Nitriflex 26 26 9 6-ago-1992
Polisul 57 57 131 11-set-1992
PPH 44 59 35 29-set-1992
CBE 11 11 - 3-dez-1992
Poliolefinas 87 87 - 19-mar-1993
Oxiteno 54 54 2 15-set-1993
PQU 270 287 41 24-jan-1994
Politeno 45 45 28 18-ago-1994
Coperbo 26 26 6 16-ago-1994
Ciquine 24 24 6 17-ago-1994
Polialden 17 17 1 17-ago-1994
Acrinor 12 12 1 12-ago-1994
Copene 254 270 475 15-ago-1995
CPC 90 100 61 29-set-1995
Salgema 87 139 44 5-out-1995
CQR 0 2 - 5-out-1995
Pronor 63 64 35 5-dez-1995
Nitrocarbono 30 30 7 5-dez-1995
CBP 0 0 - 5-dez-1995
Polipropileno 81 81 B 1-fev-1996
Koppol 3 3 67 1-fev-1996
Deten 12 12 - 22-mai-1996
Polibrasil 99 99 12 27-ago-1996
EDN 17 17 - 26-set-1996

Elétrico
Escelsa 444 519 2 11-jul-1995
Light 2271 2508 586 21-mai-1996
Gerasul 880 881 1082 15-set-1998

Siderurgico
Usiminas 1238 1941 369 24-out-1991
Cosinor 12 15 - 14-nov-1991
Acos Finos Piratini 42 107 2 14-fev-1992
CST 339 354 484 16-jul-1992
Acesita 348 465 232 22-out-1992
CSN 1267 1495 533 2-abr-1993
Cosipa 174 586 884 20-ago-1993
Agominas 285 598 122 10-set-1993

(continua)
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Quadro 4.12 — Programa Nacional de Desestatizagcao (continuagao)
Empresas privatizadas 1991-2002

Setor/Empresas Preco Preco de Dividas Data do
minimo venda transferidas leildo principal
US$ milhdes US$ milhdes

Fertilizantes
Indag 7 7 - 23-jan-1992
Fosfértil 139 182 44 12-ago-1992
Goiasfértil 13 13 9 8-out-1992
Ultrafértil 199 206 20 24-jun-1993
Arafértil 11 11 2 15-abr-1994
Ferroviario
Malha Oeste 61 63 - 5-mar-1996
Malha Centro-Leste 316 316 - 14-jun-1996
Malha Sul 152 208 - 20-set-1996
Malha Sudeste 871 871 - 22-nov-1996
Malha Tereza Cristina 16 18 - 13-dez-1996
Malha Nordeste 11 15 - 18-jul-1997
Malha Paulista 196 206 - 10-nov-1998
Outros
Celma 73 91 4 1-nov-1991
Mafersa 19 49 1 11-nov-1991
SNBP 8 12 - 14-jan-1992
Caraiba 5 6 - 28-jul-1994
Embraer 182 192 263 7-dez-1994
CVRD 2610 3299 3 559 6-mai-1997
Tecon 1 — Porto de Santos 93 251 - 17-set-1997
Meridional 155 240 - 4-dez-1997
Codesa — Cais de Capuaba 26 26 - 6-mai-1998
Codesa — Cais de Paul 9 9 - 13-mai-1998
Tecon 1 — Porto de Sepetiba 79 79 - 3-set-1998
CDRJ - Term. Roll-on Roll-off 16 27 - 3-nov-1998
Porto de Angra dos Reis 8 8 - 5-nov-1998
Datamec 50 50 - 23-jun-1999
Porto de Salvador 21 21 - 21-dez-1999
Banespa 945 3604 - 20-nov-2000
Oferta publica — agcdes Petrobras 4032 - 2000
Oferta publica — agcdes Petrobras 808 - 2001
Banco do Estado de Goias 122 269 - 4-dez-2001
Banco do Estado do Amazonas (BEA) 77 - 24-jan-2002
Oferta publica — agdes CVRD 1897 - 20-mar-2002
Participagbes minoritarias 1149

Fonte: BNDES



110 / Boletim do Banco Central do Brasil - Relatério Anual 2002

Quadro 4.13 — Telecomunicagoes 1991-2002
US$ milhces

Empresas Resultado Divida Data do
do leildo transferida leildo
Sistema Telebras 19 237 2125 9-jul-1998
Telefonia fixa e servigos
de longa distancia 11 970 2125
Telefonia celular — Banda A 6974 -
Oferta aos empregados 293 -
Concessodes 9813 -
Telefonia celular Banda — B 7613 - 1997/1998
Telefonia celular Banda — D 1334 - 13-fev-2001
Telefonia celular Banda — D (sobras) 18 - 2002
Telefonia celular Banda — E 482 - 13-mar-2001
Telefonia celular Banda — E (sobras) 238 - 2002
Empresas espelho 128 - 1999
Total 29 050 2125

Fonte: BNDES
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Vv

RELACOES ECONOMICO-FINANCEIRAS
COM O EXTERIOR

Politica de comércio exterior

Em 2002, registrou-se a continuidade do processo de desoneragdo das exportagdes,
paralelamente a estratégia oficial de priorizar o comércio exterior com mercados nao
tradicionais. Nesse sentido, assinalem-se as missdes empresariais a Riissia e a
China, que vem se firmando, desde sua entrada na Organizagdo Mundial do
Comércio (OMC), como o principal parceiro comercial do Brasil na Asia, ultrapassando
parceiros tradicionais, a exemplo do Japao. Como resultado dessa missdo, a Empresa
Brasileira de Aeronautica S.A. (Embraer) e a China Aviation Industry Corporation
11 (Avic IT), empresa chinesa de aviagdo, fecharam acordo, com o apoio dos dois
governos, que permitird a producdo conjunta do modelo de avido da Embraer
destinado aquele mercado. Foi também anunciada parceria comercial no setor de
satélites, bem como exportagdes de dnibus, software e produtos agroindustriais.

A exemplo do observado no ano anterior, a agenda negociadora externa brasileira
se mostrou bastante complexa, em razao do aprofundamento das negociagdes nos
diversos foros em que o pais participa, dos interesses envolvidos e dos efeitos que
a conclusdo dessas negociagdes podem ter na economia do Brasil. Neste ano,
porém, um outro elemento foi adicionado ao escopo das negociagdes: o
recrudescimento do protecionismo nos paises desenvolvidos.

No caso dos EUA, aimposicao de sobretaxas e quotas nas importagdes de produtos
siderurgicos, bem como a aprovagao de um conjunto de subsidios ao setor agricola,
sao exemplos do contetido protecionista das medidas comerciais norte-americanas.
Os termos em que foi aprovado o Trade Promotion Authority (TPA), mandato
concedido ao Executivo paranegociar acordos comerciais, fixaram algumas posturas
defensivas igualmente desfavoraveis ao Brasil. A lista de exce¢do do TPA inclui
parte dos produtos competitivos —téxtil, confec¢des, agricolas — da pauta exportadora
brasileira destinada aquele mercado. Ademais, o governo dos EUA mantém proibig¢des
a importagdes sob a alegacdo de motivos de ordem fitossanitarios. Em suma, os
produtos em que a politica comercial norte-americana se apresenta geralmente mais
protecionista respondem por importante participacdo na pauta exportadora brasileira.
A posturados EUA emrelag@o ao contencioso com o Brasil tende a condicionar sua
solugdo as negociagdes desenvolvidas no dmbito da Area de Livre Comércio das
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Américas (Alca) e da OMC. Isso significa, na visdo brasileira, projetar a solugdo
desses contenciosos para o longo prazo.

Essareorientagdo protecionista da politica comercial dos EUA interfere diretamente
nas negociagdes da Alca, uma vez que a busca de acordos sub-regionais e bilaterais
ganha cada vez mais for¢a diante das dificuldades para concluirum acordo no ambito
multilateral. Além disso, alguns paises da regido ja acenam positivamente a essa
iniciativa norte-americana, como o Chile ¢ os paises centro-americanos. Num
balango das negociagdes da Alca no ano, observou-se certo esgotamento do
modelo baseado quase exclusivamente na discussido de métodos e modalidades de
acesso a mercados, conforme definido pela Reunido Ministerial de Buenos Aires,
em abrilde 2001. Nas reunides do Comité de Negociagdes Comerciais (CNC) deIsla
Margarita e do Panama, realizadas respectivamente em abril e em maio de 2002, houve
uma mudanca no processo negociador do bloco, que passou a se desenvolver na
negociacdo dos textos dos capitulos que integrardo o acordo e na apresentacdo das
ofertas de liberalizacdo. Em outubro, realizou-se, em Quito, a Sétima Reunido
Ministerial da Alca, marcando o inicio da ultima etapa das negociagdes do
acordo. Foi definido que, a partir de 15 de dezembro desse ano até 15 de fevereiro
de 2003, as partes comecgardo a apresentar suas ofertas iniciais de liberalizagédo
nos grupos em que se negociam agricultura, acesso a mercados, servigos,
investimentos e compras governamentais. Espera-se que esta fase leve ao
aprofundamento das trocas de concessdes e a conclusiao dos textos dos varios
capitulos que fardo parte do acordo ¢ ao fim das negociagdes, previsto para
janeiro de 2005.

Nasultimas negociagdes, o Brasil notificou a tarifa-base, como ponto de partida para
o processo de desgravagao dos produtos, sendo oferecida a tarifa efetivamente
aplicada e ndo a consolidada na OMC. No caso do Mercado Comum do Sul
(Mercosul), para possibilitar as convergéncias tarifarias necessarias intra-bloco, foi
mantida a possibilidade de ajustes na Tarifa Externa Comum (TEC) até 15.4.2003.
Desde 1.11.2002, o Brasil e os EUA assumiram a presidéncia conjuntada Alca, num
momento decisivo das negociacdes do bloco, quando serdo definidos os aspectos
centrais do processo de integracdo. Os pontos mais importantes para o Brasil sdo
garantia de acesso aos mercados mais dindmicos, regras compartilhadas sobre
antidumping, redugdo de barreiras ndo-tarifarias, fim do protecionismo com base
em regras sanitarias e corre¢do das assimetrias na area agricola.

O aumento do protecionismo norte-americano levou Bruxelas a adotar também
protecdo no mercado europeu, neste caso, ndo para cortar o atual alto nivel de
importacdo, mas para evitar efeitos negativos de macigo desvio de comércio
causados pelas medidas dos EUA. Em 2002, o protecionismo no comércio
internacional de ago foi um dos temas centrais da agenda da OMC. Diante desse
quadro, o governo brasileiro, com base no Acordo de Salvaguardas da OMC,
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solicitou consultas a Unido Européia (UE), para questionar a fundamentagdo
juridica da medida do bloco europeu. Este Acordo permite que um sécio da OMC
adote sobretaxas temporarias, para que um setor industrial se adapte a
concorréncia estrangeira.

E no setor agricola, porém, onde residem os maiores interesses do Brasil. Neste ano,
0 pais assumiu, na OMC, uma atitude de lideran¢a no combate ao protecionismo
agricola dos paises desenvolvidos. Em setembro, o Brasil protocolou na Organizacao
pedidos de consultas, primeiro passo exigido pelo mecanismo de solucdo de
controvérsiada OMC, sobre as politicas de subsidios dos EUA e da UE. Neste caso,
a queixa se dividiu em duas partes: a primeira, referente aos subsidios dados aos
produtores de agucar; e a outra, a preferéncia dada por Bruxelas aos paises do
Caribe, Asia e Pacifico naimportagio do produto. No outro caso, o Brasil questiona
o0 apoio governamental dado aos produtores de algoddo norte-americanos, o que
tem afetado os produtores brasileiros e a competitividade das suas exportagoes.
Aindacomrelagdaoaos EUA,a OMC aprovou, em outubro, um comité de investigacao
contra as barreiras impostas ao suco de laranja do Brasil. Esta ¢ a barreira comercial
mais antiga enfrentada pelos exportadores brasileiros, datando de 1970. A OMC
autorizou o Brasil a retaliar o Canada por ter concedido subsidios ilegais no
financiamento de avides da Bombardier. O montante dessa retaliagdo sera decidido
porum comité de arbitragem, porque o governo canadense discordou do valor fixado
pelo Brasil. Este, na verdade, ndo tem inten¢do de impor a san¢do, embora procure
resguardar o direito a ela, pois sua aplicacdo poderia embaralhar bastante as
relagdes comerciais com o Canada.

Emresumo, o nticleo das disputas na OMC é que, de um lado, os paises desenvolvidos
demandam por mandatos liberalizantes para bens nao-agricolas, servigos,
investimentos e compras governamentais, mandatos que preservam a protecao a
agricultura, o uso do antidumping ¢ de medidas compensatdrias, ¢ a inclusdo de
temas caros aos paises em desenvolvimento como meio ambiente e direitos
trabalhistas. Do outro lado, estdo os paises em desenvolvimento, que demandam
por maior acesso a mercados para seus produtos, basicamente produtos agricolas
e téxteis, tratamento especial e diferenciagdo nas obriga¢des envolvidas nos
acordos da OMC, maior énfase nas questdes de implementa¢ao do que no avango
da liberalizagdo em bens ndo-agricolas, servigos investimentos ¢ compras
governamentais, e ndo-inclusdo de temas como meio ambiente e direito trabalhista.
Diante desse quadro, o governo tem reiterado a necessidade de liberalizagdo mais
significativa do comércio agricola internacional para garantir a conclusdo da
Rodada de Doha.

Quanto ao Mercosul, a crise macroecondémica do bloco, associada ao processo de
transi¢cdo politica nos paises membros, impediu a obtencdo de resultados mais
expressivos. Ha, por parte dos s6cios, uma convicgao sobre a necessidade de maior
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reflex@o acercado modelo de integracdo adotado e sobre a importancia de reafirmar
o compromisso de constru¢do do bloco, que representa a melhor maneira de
superacdo das dificuldades conjunturais.

No inicio do ano, a superagdo das divergéncias na area de politica cambial entre os
dois principais socios criou as condigdes para novos entendimentos, o que contribuiu
paraarecuperagdo do Mercosul como estratégia de integragdo politica e econdmica
e de insercdo internacional para seus membros.

Com relag@o ao acordo automotivo, o Brasil e a Argentina decidiram ampliar o
acordo que previa o equilibrio entre importagdes ¢ exportagdes, explicito na
margem de tolerancia de apenas 16% para este ano, sem o pagamento de impostos.
Acima desse limite seria cobrado 70% do Imposto de Importagdo, que no Brasil é
de 35%. Com o novo acordo, para cada US$100 importados, sera permitido exportar
US$200. Esta medida foi implementada no ordenamento juridico brasileiro pelo
Decreto4.510,de 11.12.2002.

O acordo com o México constituiu-se, igualmente, em importante resultado alcangado
pelo Mercosul no sentido de conferir maior previsibilidade nas relagdes do bloco
com aquele pais, configurando-se na primeira etapa para construir um acordo de livre
comércio no formato “4+1”. No inicio de julho, na Reunido de Cupula do Mercosul
em Buenos Aires, foi assinado Acordo de Complementa¢cdo Econdomica entre o
Mercosul ¢ o México. Este acordo incorporou os entendimentos negociados
separadamente pelos paises do bloco com o México, dentre os quais se incluem os
acordos na area automotiva. Dos quatro socios, somente o Brasil ndo dispunha de
acordo que regulasse o intercimbio com o México. Por isso, poucos dias antes da
Cupula de Buenos Aires, foi assinado, em Brasilia, o acordo bilateral de preferéncias
tarifarias Brasil-México, que atinge, reciprocamente, o universo de 796 posicdes
tarifarias. Os setores que tiveram maior nimero de produtos negociados foram, por
ordem decrescente, os seguintes: quimico; maquinas, aparelhos e material elétrico;
alimentos, bebidas e fumo; plastico e borracha; produtos do reino vegetal; e
instrumentos ¢ aparelhos de otica ¢ fotografia.

No que se refere ao acordo automotivo, a abertura comercial serd gradual por meio
de quotas bilaterais reciprocas. No primeiro ano de sua vigéncia, as importagdes de
automoveis leves estardo sujeitas ao pagamento de Imposto de Importagao a
aliquota de 1,1%. Para os anos seguintes, o montante definido pelas quotas podera
ser comercializado com iseng¢do total do referido imposto. As maquinas agricolas
poderao ser livremente comercializadas a partir do quarto ano; antes, porém, serdo
aplicadas margens de preferéncia reciprocas e varidveis segundo a aliquota do
Imposto de Importacdo vigente, ndo estando prevista, para este grupo, a fixagdo de
quotas. Foitambém acordado aisencao do Imposto de Importagdo para determinadas
autopecas dos produtos anteriormente mencionados. Além disso, o Brasil concedeu
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a isen¢@o do pagamento do Adicional de Frete para a Renovacdo da Marinha
Mercante (AFRMM) na importagdo dos produtos objeto deste acordo. Os Decretos
4.383,de23.9.2002 ¢4.458,de 5.11.2002, internalizaram, no ordenamento juridico
brasileiro, respectivamente, o acordo Brasil-México de preferéncias tarifarias e o
acordo automotivo Mercosul-México.

Com a Comunidade Andina, foi assinado um Acordo-Marco, conforme Decisdo do
Conselho do Mercado Comum (CMC) 31/2002, que incorpora os acordos bilaterais
vigentes. E importante sublinhar que este acordo fixa o objetivo de concluir as
negociagdes de livre comércioaté 31.12.2003. Os acordos bilaterais mantidos pelos
paises dos dois blocos foram prorrogados para esta tltima data. Tais dispositivos
procuraram atender a demanda brasileira de definir um novo horizonte para as
negociagdes de um acordo de livre comércio. Além disso, o Acordo-Marco
incentivou a celebragdo de novos acordos bilaterais que tenham melhores
condi¢des de progresso.

Em margo, foi assinado um acordo entre o Brasil ¢ o Chile. As medidas, anunciadas,
porém, somente tornaram-se validas quando foram aprovadas pelos demais socios
do bloco, porque, desde junho de 2001, os paises do Mercosul ndo tém autorizagdo
paranegociar acordos bilaterais com terceiros paises. Os entendimentos fazem parte
do Acordo de Complementacdo Econdmica 35, firmado em 1996 entre o Mercosul e
o Chile. O presente acordo comercial entre Brasil e Chile deve aumentar as exportagdes
brasileiras para aquele pais, atualmente na ordem de US$1,3 bilhdo. Os termos do
entendimento entre os dois paises prevéem a redugdo de tarifas de importagdo nos
setores agricola, quimico e automotivo. O acerto permitira que a tarifa cobrada pelo
Chile na importag@o de veiculos de passageiros e comerciais leves do Brasil seja
reduzida a zero. No primeiro ano de duracdo do acordo, serdo exportados 40 mil
veiculos para o Chile. Caso o limite de vendas ultrapasse a cota, sera cobrada tarifa
normal de 6%. Pretende-se implementar, até 2006, uma area de livre comércio nesse
segmento. Emrelacdo a venda de 6nibus, o limite sera de 1.500 unidades, com tarifa
zero, no primeiro e segundo anos de vigéncia do acordo. Nos dois anos seguintes,
a quota sera aumentada para 2 mil unidades até chegar ao livre comércio em 2006.
Em troca, o Brasil importara do Chile péssego e vinho. O acordo estabelece uma
quota de 50 mil caixas de péssego em calda no primeiro ano de vigéncia, com tarifa
zero. Em 2005, o volume sera de 120 mil e, no ano seguinte, 200 mil caixas. No caso
do vinho, o Brasil criard uma cota de 100 mil caixas, igualmente com tarifa zero, para
as marcas que custem mais de US$50 por garrafa. Esse acordo foi internalizado pelo
Decreto 4.404,de 3.10.2002, ao regime juridico brasileiro.

Nas negociacdes para a criagdo de uma area de livre comércio entre o Mercosul e
aUE, os blocos chegaram a um consenso sobre o formato danegociagao, que devera
contemplar a discussdo, simultaneamente, dos assuntos sobre regras e acesso a
mercados. O principal obstaculo ao avango das negociacdes relaciona-se as ofertas
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feitas por cada parte a outra. Os sdcios do Mercosul argumentam que os produtos
de maior interesse do bloco, como carnes e cereais, foram deixados de fora da lista
de oferta européia. Ja a UE insiste que a oferta de liberalizagdo do Mercosul deve
serampliada, para permitir que as negociagdes entrem na sua fase decisiva em maio
de 2003, conforme o cronograma acertado pelos ministros dos dois blocos. Convém
registrar ainda que, em agosto, o Brasil e o bloco europeu anunciaram um acordo
téxtil, que resultou na eliminagdo das cotas que limitavam as vendas de produtos
téxteis brasileiros ao mercado europeu. Essas barreiras cairiam apenas em dezembro
de 2004, conforme determinado pela OMC. A contrapartida brasileira limitou-se ao
compromisso de ndo elevar as atuais tarifas de importagdo de produtos do setor téxtil
de 14%, para fibras, de 16% a 18%, para tecidos, e de 20%, para vestuario. Na pratica,
o acordo permitird que o produto brasileiro alcance o mercado europeu sem
restrigdes ¢ com base na sua propria competitividade.

Comrelagdo ao financiamento as exportagdes, a maior aversao ao risco no mercado
financeiro internacional contribuiu para que os bancos estrangeiros reduzissem sua
exposicdo aos paises emergentes, registrando-se contragdo das linhas de comércio
exterior, encurtamento do prazo médio de financiamento e aumento do seu custo.
Nesse contexto, o governo adotou um conjunto de medidas para aumentar a oferta
de linhas de crédito para os exportadores brasileiros. O montante de recursos
emergenciais destinados ao financiamento das exportagdes anunciado totalizou
US$4,6 bilhdes de dolares. O Banco Central integrou essa agdo oficial ao estruturar
a operacdo de leildo das reservas internacionais vinculado a concessdo de
adiantamentos sobre contratos de cAmbio de exportacao nas fases pré (ACC) e pos-
embarque (ACE) damercadoria. Foram alocados US$2 bilhdes para esse proposito.
Até dezembro de 2002, US$1,4 bilhdo tinham sido leiloados. A Circular Bacen 3.146,
de 30.8.2002, regulamenta atualmente a operagdo, que pode ser assim resumida: a
partir da data do leildo, o Banco Central do Brasil tem dois dias para repassar os
dolares aos bancos dealers, as Unicas institui¢des financeiras habilitadas a
participarem diretamente do leildao. O dealer, por sua vez, tem sete dias pararealizar
acontratacdo de cAmbio de exportacdo. Casonao a faca, sera punido com o deposito,
no Banco Central, dos délares ndo contratados. A operagdo tem prazo maximo de
185 dias e o limite individual de cada dealer ¢ fixado pelo volume de ACC e ACE
concedido nas ultimas quatro semanas, ndo incluindo os recursos oriundos desse
leildo, limitado a 20% do seu Patrimonio de Referéncia (PR). Ao final do contrato,
o exportador efetua o pagamento ao banco dealer, que, por sua vez, deve liquidar
sua posicdo junto ao Banco Central namoeda brasileira. A recompra de délares pela
Autoridade Monetaria ¢ opcional no futuro. As principais modifica¢des introduzidas
pelaCircular Bacen 3.146 emrelagdo a Circular Bacen 3.145,de 21.8.2002, revogada
por aquela, foram o aumento, de 15% para 20%, do limite do PR do dealer para
aquisicdo de moeda estrangeira do Bacen, a ampliag@o do prazo de contratagao da
operacao de cinco para sete dias a contar da data do leildo, e a possibilidade de os
bancos dealers repassarem os recursos obtidos no leildo para outras instituigcdes
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financeiras, observadas todas as condig¢des da operagdo. Com isso, essas operagdes
ganharam maior capilaridade, atingindo um maior nimero de empresas exportadoras.

O BNDES também integrou as agdes emergenciais do governo voltadas para
estimular o fomento das exportagdes, envolvendo cerca de US$2,6 bilhdes de novos
recursos para o comércio exterior. Parte desses recursos vieram de empréstimo de
US$1 bilhdo do Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID) e de outras
captacdes externas. Além disso, pela Medida Provisoria 59,de 16.8.2002, convertida
naLei10.595,de 11.12.2002, foram destinados R$2 bilhdes de recursos do FAT para
a concessdo de financiamentos destinados ao comércio exterior, os quais deverdo
serreembolsados, em parcela inica, em até 180 dias. A instituigdo da linha emergencial
de financiamento de pré-embarque procurou compensar a redugao de financiamentos
privados, especialmente das pequenas ¢ médias empresas.

Em 2002, os desembolsos do BNDES-Exim, brago do BNDES para o financiamento
as exportacdes, atingiram US$3,9 bilhdes, valor 51,7% maior que o liberado no ano
passado. O forte crescimento das operagdes do BNDES-Exim no ano deveu-se, em
grande medida, a escassez das linhas comerciais dos bancos, o que levou os
exportadores a migrarem para o empréstimo emergencial da instituicdo. Observou-
se crescimento no volume das operagdes de todas as modalidades de financiamento
em relacdo a 2001: pré-embarque, totalizou US$700 milhdes, correspondendo a
incremento de 70,7%; pré-embarque especial, modalidade que condiciona o
empréstimo a expanséo de exportagdes pela empresa tomadora do crédito, US$577
milhdes, 3,2%; pos-embarque, US$2,7 bilhdes, 63,4%. Ressalte-se, ainda, que, pelo
Decreto4.418,de 11.10.2002, o estatuto do BNDES foi alterado, para possibilitar que
o banco financie empresas brasileiras que desejem se instalar no exterior, em suma,
¢ uma linha de crédito voltada para a internacionaliza¢ao de empresas brasileiras.

PelaMedida Provisoria95,de 26.12.2002, foi dadanovaredagdo ao artigo 4° da Lei
6.704,de 26.10.1979, que dispde sobre o seguro de crédito a exportacdo. Esta alteracao
objetiva conferir ao Instituto de Resseguros do Brasil (IRB-Brasil Re), em nome da
Unido, a competéncia para, no ambito do seguro de crédito a exportacdo, contratar
institui¢do habilitada a operar esse ramo de seguro, com vistas a execucao de todos
os servigos relacionados ao seguro de crédito, inclusive analise e acompanhamento
das operagdes de prestagdo de garantias contra riscos comerciais e riscos politicos
extraordinarios, na formadaLei 6.704,de 1979. Logo, o modelo de seguro de crédito
em vigor ganhard maior dinamismo e eficiéncia, pois o IRB podera atuar em todo o
processo de cobertura do seguro de crédito, mantida a sua competéncia como
concessionario de garantia em nome da Unido.

A exemplo de 2001, o Programa de Financiamento as Exportacdes (Proex) enfrentou
problemas or¢amentarios para atender a crescente demanda. Desde a adogdo do
regime de cambio flutuante, o Programa vem enfretando essas restri¢des, pois tem sua
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dotagdo fixada emreal, embora o Proex financie operagdes em dolares. Para contornar
essa escassez de recursos, o governo suplementou, como nos anos anteriores,
recursos no montante de R$98 milhdes da modalidade financiamento do Programa.

Num breve balanco, as operagdes do Proex, nas modalidades financiamento e
equalizagdo, totalizaram US$2,5 bilhdes, sendo US$437,7 milhdes destinados a
modalidade financiamento e US$2 bilhdes, a equalizacdo das taxas de juros. Na
modalidade financiamento, houve redugdo de 5,7% emrelagdoa2001. Os desembolsos
realizados também reduziram 5,5%, totalizando US$388,4 milhdes no ano. Por outro
lado, ocorreu incremento, de 958 para 1.075 no nimero de operagdes efetivadas, e,
de 294 para 308, na quantidade de empresas beneficiadas, correspondendo a
aumento, respectivamente, de 12,2% e 4,7%. Em 2002, a metade das operagdes do
Proex-Financiamento envolveram o setor de servigos; 14,6%, o de transporte; e
11,2%, o de maquinas e equipamentos. A Africa respondeu por 37% das exportagdes
efetivadas; seguido pelos demais paises da Associagdo Latino-americana de
Integragdo (Aladi), excluindo Mercosul, 25,3%; o Acordo de Livre Comércio da
América do Norte (Nafta), 12,3%; ¢ a UE, 11,7%. De um total de 1.075 operagdes
realizadas, as pequenas e médias empresas responderam por 729, representando
24% do valor exportado, no montante de US$106,8 milhdes.

Quanto amodalidade equalizagdo, as exportacdes efetivadas totalizaram US$2 bilhdes,
ante US$8,2 bilhdes em 2001, redugdo de 75,3%. Ocorreu, também, contragdo de 81,5%
no nimero de operagdes efetivadas, de 4.930 para 911. Na mesma linha, houve
decréscimo de 29,6% no ntimero de empresas beneficiadas, de216 para 152. Noano, 57%
das operacdes envolveram o setor de transporte, com destaque para as vendas de avides
da Embraer; 32%, o de maquinas e equipamentos; ¢ 3%, o de agronegocio. O Nafta foi
destino de 37% das exportagdes efetivadas; seguido pelos paises membros da Cooperagao
Econdmica Asia-Pacifico (Apec), 21%; a Aladi, incluindo o Mercosul, 17,6%.

Outramedida aindarelacionada ao Proex foi implementada pela Portaria Ministério
do Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior (MDIC) 58, de 16.4.2002. Esta
norma substituiu a lista de itens apresentada no Anexo da Portaria MDIC 374/99,
a qual relacionava as mercadorias elegiveis para a modalidade equalizagao do
Programa. Esta alteragdo foi realizada para ajustar as mercadorias a nova
classificagdo fixada pela Resolugdo Camara de Comércio Exterior (Camex) 42, de
26.12.2001. Ademais, pela Resolugdo Camex 33,de 16.12.2002, foram fixadas as
diretrizes para a utilizagdo do Proex. A modalidade financiamento sera destinada
a amparar as exportagdes de micro, pequenas ¢ médias empresas, ressalvado o
enquadramento de operagdes de empresas de grande porte, nessa modalidade,
exclusivamente para cumprir compromissos governamentais decorrentes de
acordos bilaterais de créditos brasileiros. Ja o Proex-Equaliza¢do continuara
apoiando empresas de qualquer porte.
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As operagdes do Convénio de Créditos Reciprocos (CCR) foram limitadas no inicio
do ano passado na Argentina e no Brasil. Com isso, as operagdes de exportagdo com
valores mais altos e com prazo de financiamento superior a um ano eram excluidas
do sistema, que ¢ um mecanismo de compensagdo financeira para as transagdes
comerciais entre todos os paises da América Latina. Na pratica, pelo CCR cada pais
garante o pagamento de suas importagdes. Os bancos centrais compensam entre si
as contas do comércio exterior. Com isso, o risco comercial e politico nas operagdes
entre esses paises ¢ reduzido significativamente.

Em outubro, foi celebrado acordo entre o Brasil ¢ a Argentina, o que criou as
condi¢des para solucionar o pagamento das dividas atrasadas de importadores
argentinos com empresas brasileiras e regularizar suas operagdes. Pela Circular
Bacen3.158,de25.10.2002, foi alterado, relativamente a Argentina, o Regulamento
de Cambio de Exportacdo ¢ o Regulamento sobre o Convénio de Pagamentos e
Créditos Reciprocos. Foi elevado, para até US$200 mil, o valor de instrumento de
pagamento cursavel sob o CCR relativo a importacdo de mercadorias de origem e
procedéncia argentina. Ademais, facultou o curso, no CCR, de instrumentos de
pagamento resultantes da renegociacao de créditos de exportagdes brasileiras para
a Argentina, relativos a suas dividas comerciais, sem distingdo quanto a natureza
das exportacdes e quanto as partes envolvidas. Pelo Comunicado Bacen 10.379, de
6.11.2002, foi prorrogado, de 8.11.2002 para 20.11.2002, o prazo previsto para
encaminhar ao Banco Central os dados das operagdes vencidas, conforme estipulado
pelaCircular 3.158 e pelo Comunicado 10.325,ambos de 25.10.2002. Dessa forma, os
exportadores brasileiros interessados em renegociar seus créditos vencidos,
mediante inclusdo dos mesmos no CCR, ganharam prazo maior para o
encaminhamento das informagdes. Outra norma relacionada a matéria, Circular
3.160,de 30.10.2002, admite, a partirde 10.12.2002, o curso no CCR de operacdes
realizadas com prazos acima de 360 dias entre todos os paises que fazem parte do
sistema. A diferenca para as normas em vigor ¢ que o Banco Central ndo assegurara
reembolso automatico para as operacdes de prazo mais longo no mesmo molde que
ja havia acertado entre Brasil e Argentina.

As agdes oficiais tém enfatizado a necessidade de agregar valor aos produtos
exportados. Nesse sentido, o café foi objeto de uma experiéncia piloto. Foi criado,
no ano, o férum de competitividade para o produto que avaliara os problemas de sua
cadeia produtiva. Segundo estudos, o produtor de café recebe entre 8 a 10% do
preco final do produto para o consumidor no exterior, o restante ¢ apropriado por
trés ou quatro grandes multinacionais da comercializagdo, pelos torrefadores e por
distribuidores nos paises consumidores.

Outra medida voltada para a desburocratizacdo do tramite de exportacdo foi o
cancelamento, pela Resolucdo Camex 8,de 25.4.2002, de 19 resolugdes do extinto
Conselho Nacional do Comércio Exterior (Concex), as quais estabeleciam padrdes
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paraavenda de varios produtos, a maior parte agricolas, para outros paises. Com
a decisdo, as exportacdes de produtos como feijdo, frutas citricas, batata,
amendoim, cebola, sorgo, algoddo, milho em grao, soja e castanha de caju,
deixam de obedecer a regras que dificultavam as exportagdes, tornando os
produtos menos competitivos no mercado externo. Além disso, os novos
padrdes de qualidade e normas fitossanitarias exigidos pela UE e EUA nao
constavam no padrido das resolugdes do Concex.

Nessamesma linha de acdo, pela Resolugao Camex 12, de 18.6.2002, foi estendido
o sistema de drawback (importacdo de insumos, sem pagamentos de impostos, para
a fabricagdo de produtos destinados a exportagdo) para insumos agricolas ndo
fabricados no Brasil, relacionados a producdo de carne suina e de frango, frutas,
camardo ¢ algoddao. O governo estd ampliando a utilizagdo de instrumentos que
beneficiam a exportag@o para o setor agricola, segmento em que existem exportadores
cada vez mais competitivos.

Outrarelevante medida voltada para a facilitagdo dos negdcios foi a ampliagao, para
0s setores aeronautico e automotivo, do Regime Aduaneiro Especial e Entreposto
Industrial sob Controle Informatizado (Recof). As vantagens desse regime especial
sdo a reducdo de custos, em razdo da suspensdo temporaria do recolhimento dos
impostos, e a liberagao das mercadorias em até seis horas.

Com relagdo a promogdo comercial, ressalte-se o trabalho desenvolvido pela
Agéncia de Promogao de Exportagdes (Apex). Alguns programas apoiados pela
Agéncia tém obtido bastante éxito, como o Brazilian Leather, Flora Brazilis,
Brazilian Fruit, Cafés do Brasil, Programa Brasileiro de Desenvolvimento da
Cachaga, Navio Escola, Marca Brasil, dentre outros. A atuagao da Apex estd voltada
para o aumento das exportacdes, aampliacdo do nimero de empresas exportadoras
e a diversificacdo de mercados. Para tanto, atua na implantacdo de consorcios de
exportagdo, difusdo e consolidacao dos produtos brasileiros no exterior por meio
da Marca Brasil, e coordenacdo dos eventos de promog¢ao comercial. Somente no
ano, foram realizados mais de 200 eventos internacionais. Os setores que
participam dos projetos da Agéncia respondem por aproximadamente 28% da
pauta exportadora brasileira.

Pelo lado das importagdes, a TEC constitui um dos principais problemas ainda
pendentes do Mercosul. Ela fixa o Imposto de Importacao acordado pelos socios
do bloco sobre produtos importados de outros paises. A principal critica refere-se
ao grande numero de perfuragdes a TEC, produtos que nao tém tarifas unificadas
entre os sécios do bloco, o que aprofunda as imperfei¢cdes da unido aduaneira. A
reducdo dessas distor¢des esta sendo negociada no ambito do 6rgdo executivo do
bloco, 0 Grupo Mercado Comum (GMC).
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Ao longo do ano, foram realizadas varias alteracdes da TEC no ambito do Mercosul,
modificagdes geralmente da Nomenclatura Comum do Mercosul (NCM), que exigiram,
daparte brasileira, sua internaliza¢ao no ordenamento juridico nacional. Pela Resolucao
Camex9,de25.4.2002, foi instituido, no ambito do Comité de Gestdo da Camex, o Grupo
Técnico de Acompanhamento da Resolugdo GMC 69/2000 (Getar-69), com o objetivo
de examinar propostas de reducao temporariada TEC, em carater excepcional, visando
garantir o abastecimento normal de produtos no Mercosul. Ainda relacionado com o
problema de abastecimento, a Resolucdo GMC 55/2002 do Mercosul autorizou o
Brasil, em carater extraordinario, a incluir na sua lista de excecao o item “milho em
grao”, com aliquota de 2%, para uma cota de 600.000 toneladas até 28.2.2003.

Em20.12.2002, foram publicadas trés Resolu¢des da Camex, promovendo importantes
alteracdesna TEC. A Resolugao 34 incluiu alteragdes a lista de excecoes brasileira,
como a exclusdo do arroz. As maiores modificagdes, porém, foram aprovadas pela
Resolucdo 35, que alteroua NCM e as respectivas aliquotas do Imposto de Importagao.
Outra alteragdo substancial foi a exclusdo de mercadorias do acréscimo temporario
de 1,5 ponto percentual, que teve inicio, em 1997, quando a TEC foi elevada em trés
pontos percentuais. Em janeiro de 2001, iniciou-se a retirada desse acréscimo, com
a redug@o de 0,5%. Nova redugdo entrou em vigor em janeiro desse ano com a
vigéncia da Resolugdo Camex 42, pela qual foi retirado um ponto percentual e
excluido do saldo de 1,5% do acréscimo temporario a TEC os bens de capital e os
itens relacionados no seu Anexo II. Desta vez, mais de mil itens tiveram retirado o
acréscimo, quase todos relacionados ao setor téxtil, de ferro e ago e suas obras.

Para minimizar o impacto da depreciacdo cambial sobre os pregos dos produtos
importados, foi reduzida a aliquota de importagdo do trigo ¢ do arroz. Neste caso,
o Imposto de Importagdo foi reduzido da faixa de 14% a 18% para a faixade 11,5%
a13,5%. A medida abrange 97% do arroz importado pelo Brasil. Jaaaliquota do trigo
caira de 11,5% para 10%. Com outros objetivos, ou seja, para aumentar a
competitividade do produto nacional e estimular a fabricagao de computadores no
Brasil para que a populagao tenha maior acesso, a Camex reduziua TEC de noventa
itens relativos a pegas, partes ¢ componentes de microcomputadores. A aliquota
praticada era, em média, de 11%, sendo reduzida para 5%. A decisdo da Camex
significou a antecipacdo da convergéncia tarifaria de componentes eletronicos, que
estava acertada para 2006. Com a antecipag@o, espera-se reduzir o custo de
producdo no pais e o contrabando.

Complementando essa decisdo da Camex na area de informatica, foram implementadas,
pela Medida Provisoéria 100, de 30.12.2002, uma série de medidas para estimular a
producdo de computadores no Brasil e reduzir o pre¢o ao consumidor final. Assim,
os computadores produzidos no pais, com valor de até R$11 mil, terdo isengdo do
IPI. Além disso, foireduzida, de 5% para 2,5% do seu faturamento, a obrigatoriedade
de as industrias investirem em pesquisa e desenvolvimento. E bom lembrar que, de
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acordo coma Leide Informatica, aiseng@o do IPI para os componentes e computadores
terminouem 2000. A partir de 2001, esses produtos eram beneficiados com redugdes
do pagamento de IPI, que comegavam com abatimento de 95% do imposto devido
e sofria redu¢des de cinco pontos percentuais a cada ano até 2009, acabando, em
2010, o abatimento. Com anova Medida Provisoria, os computadores voltam a ficar
isentos do pagamento do IPIem 2003. No ano seguinte, o produto sera tributado com
desconto de 95% do imposto devido e de 90% em 2005. Entre 2006 ¢ 2009, a tributacdo
sera de 70% do imposto devido, encerrando o incentivo tributario em 2010.

Foi dada continuidade a politica de concessdo de redugdo tarifaria nas importagdes
de bens de capital e de informatica e¢ telecomunicagdes, conforme a nova
regulamentacdo estabelecida para o regime de ex-tarifario no ano anterior, cujo
objetivo foi conferir maior previsibilidade aos investimentos. O regime de ex-tarifario
tem por proposito reduzir os custos dos investimentos, permitindo a modernizacao
e o aumento de competitividade do parque industrial brasileiro. A aliquota ad
valorem do Imposto de Importagao foi reduzida de 14%, na média, para 4%. Com
relacdo aos componentes dos sistemas integrados, o beneficio tributario previsto
somente se aplica quando se tratar da importagdo da totalidade dos componentes
especificados em cada sistema, a serem utilizados em conjunto na atividade produtiva
do importador. Todas as medidas relacionadas aos ex-tarifarios foram implementadas
por resolugdes da Camex, contando o regime com mais de 1.200 itens.

No ambito da defesa comercial, foram fixados direitos antidumping definitivos ou
prorrogados sua aplicacao até que se encerre a investigagao para fins de revisao,
bem como aplicadas medidas de salvaguarda nas importacdes de:

a) lapis de mina e lapis de mina de cor, originarias da China, segundo a Resolucao
Camex 3, de 19.2.2002, até que se conclua o processo de revisao;

b) tripolifosfato de s6dio grau alimenticio, originarias do Reino Unido, conforme
estabelece a Resolugdo Camex 16, de 30.7.2002, enquanto perdurar o processo
de revisao;

¢) cocos secos, mesmo ralados, classificados no item 0801.11.00 da NCM, sendo
fixadas cotas de importagdo, com vigéncia para quatro anos, estando isentos da
medida os paises mencionados na Resolugao Camex 19, de 30.7.2002;

d) fenol, exceto o designado como de grau “puro de analise” ou “extra puro”,
acondicionado em embalagem ndo superior a vinte quilos, classificadas no item
2907.11.00 da NCM, quando originarias dos fabricantes especificados da UE e
dos EUA, conforme estabelece a Resolugdo Camex 24, de 15.10.2002;

e) nitrato de amonio, destinado exclusivamente a fabricacdo de fertilizantes,
classificado no item 3102.30.00 da NCM, quando orginarias da Russia e da
Ucrania, segundo estipula a Resolugdo Camex 29,de 18.11.2002;

f) pneumaticos novos de borracha parabicicleta, quando originarias das empresas
mencionadas da China, india, Tailandia, Taipé Chinés, enquanto perdurar o
processo de revisao, conforme determina a Resolugdo Camex 36, de 18.12.2002;
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g) cogumelos, originarias da China, enquanto perdurar o processo de revisao,
conforme estabelece a Resolugdo Camex 37,de 18.12.2002.

Com relagdo a defesa animal ¢ vegetal das importagdes, foi dada continuidade as
agoes ao controle da doenga do mal da vaca louca e da aftosa no pais. Em razdo da
ocorréncia da febre aftosa no Paraguai, foram suspensas as importagdes de animais
suscetiveis a doenga originarias do pais vizinho, nos termos da Instru¢do Normativa
56 da Secretaria de Defesa Agropecuaria, de 22.10.2002. Em outubro, o governo
brasileiro suspendeu temporariamente as importagdes de trigo dos EUA, apos
constatar a contaminagao por uma erva daninha que afeta outras plantagoes, e da
Ucrania, apos constatar a presenca de praga inexistente no territorio brasileiro. Os
paises que desejarem exportar trigo para o Brasil exceto EUA, Canadd e Mercosul,
devem obedecer a uma série de requisitos, inclusive emitir uma declaragdo de
embarques livres de pragas.

E oportuno registrar ainda as seguintes medidas empreendidas pelo governo
brasileiro para desburocratizar, modernizar ¢ melhor organizar as operagdes de
comércio: promulgagdo, pelo Decreto 4.331, de 23.7.2002, da Convencéao sobre o
Reconhecimento ¢ a Execucdo de Sentencgas Arbitrais Estrangeiras, representando
uma garantia de que os laudos arbitrais com partes brasileiras serdo executados sem
transtorno juridico no pais; aprovagado, pela Instru¢do Normativa SRF 157, de
10.5.2002, do texto consolidado das Notas Explicativas do Sistema Harmonizado de
Designagdo e de Codificagdo de Mercadorias (Nesh), ferramenta que oferece subsidios
paraaclassificacdo e enquadramento fiscal da mercadoria em determinado codigo;
alteracdo, pela Instrugdo Normativa SRF 144, de 6.3.2003, da Nomenclatura de Valor
Aduaneiro ¢ Estatistica (NVE), cujo objetivo ¢ identificar a mercadoria submetida
ao despacho aduaneiro de importacao para valoragcdo aduaneira; simplificacao, pela
Instru¢cdo Normativa SRF 248, de 27.11.2002, do despacho do regime de transito
aduaneiro, que passara a ser feito pelo Siscomex Transito; a interligacdo da cobranga
do AFRMM ao Sistema Integrado do Comércio Exterior (Siscomex), conforme fixado
pelaPortaria Ministério dos Transportes (MT) 644, de 30.9.2002; ea edi¢gdo donovo
Regulamento Aduaneiro, pelo Decreto 4.543, de 26.12.2002, que consolida toda a
regulamentac¢do para aadministracio das atividades aduaneiras e para a fiscalizacao,
o controle e a tributacdo das operagdes de comércio exterior.

Politica cambial

Os choques ocorridos na economia mundial, especialmente apds os atentados de
11 de setembro de 2001, mostraram a importancia da adogao do regime de taxas de
cambio flutuantes como resposta a essas situacdes de instabilidade financeira. A
magnitude da crise internacional e os efeitos inflacionarios de uma freqiiente
depreciagcdo da moeda brasileira exigiram que o Banco Central atuasse de modo a
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aliviar parte da pressdo sobre a taxa de cadmbio por meio da emissdo de titulos
indexados a taxa de cdmbio, bem como de interven¢des no mercado a vista. A
estabilizacao que se observou a partir de novembro de 2001, com o descolamento
dorisco Brasil da crise argentina, manteve-se, de certa maneira, até meados de abril
de2002. Com aapreciagdo do real, o Banco Central interrompeu a rolagem dos juros
vincendos dos titulos indexados ao doélar. A melhora do acesso do Brasil aos
mercados financeiros internacionais levou o governo brasileiro a realizar, em abril,
o pré-pagamento ao Fundo Monetario Internacional (FMI) do total de recursos do
Programa de Reserva Suplementar no montante de US$3,6 bilhdes.

A taxa de cambio mostrou-se relativamente estavel no primeiro quadrimestre de
2002, em patamar proximo a R$2,35/US$1.

A partir de final de abril, registrou-se nova situagdo de instabilidade financeira,
alimentada pelas incertezas inerentes ao processo eleitoral brasileiro, pelo
aprofundamento da crise argentina e seus reflexos no Brasil, pelo rebaixamento da
classificagdo do pais poragéncias de risco internacionais, assim como pela crise no
mercado aciondario norte-americano a partir da descoberta de uma série de fraudes
contabeis em grandes empresas.

Nesse contexto, a taxa de cambio ultrapassou o patamar de R$3/US$1 no final de
julho. O spread de taxas em pontos-base, medido pelo C-Bond, que se situava entre
600 e 800 no final de abril, atingiu niveis entre 1900 ¢ 2100, do final de julho ameados
de agosto, movimento semelhante ao ocorrido com o risco-Brasil. E importante
sublinhar que, mesmo nos momentos de maior tensdo, no periodo julho-agosto, a
cotagdo do délar futuro manteve-se proxima ou abaixo do prego a vista, sinalizando
a expectativa do mercado quanto a transitoriedade da depreciacao do real.

O Banco Central, no ambito das medidas emergenciais adotadas pelo governo
brasileiro, estruturou o leildo de reservas vinculadas a concessdo de créditos a
exportacdo, tendo sido destinado, no ano, US$1,4 bilhdo a essa linha de crédito.
Adicionalmente, foi anunciada, no inicio de julho, a retomada de intervengdes
didrias no mercado, por meio de venda a vista ou leildo de linha externa. Nesta tltima
modalidade, o Banco Central realiza uma opera¢do de venda a vista da moeda norte-
americana aos bancos dealers, que, por sua vez, fazem uma operagdo casada de
revenda dessa moeda ao proprio Banco Central. Nao ha prazos pré-definidos, mas
geralmente sdo operacdes de curto prazo, como também nao impactam a posi¢ao
comprada dos bancos junto ao Banco Central. No ano, o valor liquido das intervengdes
no mercado spot totalizou US$5,9 bilhdes e nos leildes de linha externa, US$1,8
bilhdo. No final de agosto, algumas empresas ja conseguiram obter novas linhas
externas de financiamento para as suas exportagdes, embora em pequeno volume,
sugerindo mudanga em relagdo a retracdo das fontes de financiamento externo
observada nos meses antecedentes.
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No entanto, as incertezas associadas a sucessdo presidencial permaneceram
alimentando a pressao sobre o mercado de cambio, dificultando arolagem da divida
interna atrelada ao ddlar. Assinale-se que, desde janeiro, o Banco Central adotou
uma politica de desconcentragdo parcial dos vencimentos dos titulos cambiais em
2002. Para tanto, realizou leildes de compras de NBCE com vencimento no ano,
simultaneamente as ofertas de venda de NTN-D, titulos de responsabilidade do
Tesouro Nacional indexados ao cdmbio, com vencimento para os anos seguintes.

Em abril, o Banco Central passou a utilizar swaps cambiais (DI versus délar), além
das colocagdes de NTN-D ou de LFT conjugadas com swap cambial, para rolar o
principal da divida cambial vincenda. Como resultado, os spreads sobre as taxas de
referéncia foram reduzidos nas colocagdes. Os leildes de LFT conjugados com
swaps cambiais foram interrompidos em maio de forma a reduzir pressdo sobre o
preco das LFT no mercado secundario.

A partirde 4 de junho, foram realizados trocas tanto de swaps cambiais em mercado
quanto de titulos da divida interna atrelados a variagao cambial. Essas operagdes
tiveram por objetivo reduzir as distor¢des na curva de cupom cambial negociada no
mercado ¢ a exposicdo desse mesmo mercado a potencial volatilidade nos pregos
negociados no mercado secundario. As principais normas relacionadas com a
regulamentacao dessa matéria foram a Resolugdo 2.933, de 28.2.2002, e as Circulares
3.099,de26.3.2002,3.106,de 10.4.2002,¢3.107,de 10.4.2002.

Com o objetivo de desestimular os bancos a manterem posi¢do em moeda estrangeira,
aCircular3.127,de 14.6.2002, alterou, de 10% para 15%, a aliquota do recolhimento
compulsoério e do encaixe obrigatdrio sobre depdsitos a prazo, recursos de aceites
cambiais, cédulas pignoraticias de debéntures, titulos de emiss@o propria e contratos
de assungdo de obrigagdes vinculados a operacdes realizadas com o exterior.

PelaCircular3.157,de 11.10.2002, o Banco Central promoveu, ainda, altera¢des na
legislacdo cambial com o objetivo de reduzir a exposi¢cdo cambial liquida maxima
das institui¢des financeiras. Foi aumentada, de 75% para 100%, a exigéncia de
capital para a exposi¢do liquida em cambio das instituicdes. Em 7.10.2002, a
Circular 3.155 ja tinha elevado a capitalizagdo minima necessaria para atender a
exposicdo cambial liquida de 50% para 75%. A nova capitalizagdo exigida
permaneceu incidindo sobre toda a exposi¢cdo cambial liquida e ndo apenas sobre
o valor que exceder o limite de isengao de 5%. Além disso, o limite de isengdo, até
entdo de R$30 milhdes, foi elevado para R$100 milhoes.

No mesmo sentido, a Circular3.156,de 11.10.2002, reduziu, de 60% para 30%, o limite
maximo da posi¢ao cambial liquida como propor¢do do patriménio ponderado. Essa
regulamentacdo acarrretou ndo somente a diminuicdo do patrimonio ponderado das
institui¢des financeiras com aredugdo da exigéncia de capital sobre a exposi¢do liquida
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em cambio, mas também reduziu o proprio fator, levando a diminuig¢@o do valor maximo
da exposi¢do cambial liquida no sistema. Paralelamente, as aliquotas dos depdsitos
compulsorios foram aumentadas de 48% para 53% nos depositos a vista; de 18% para
23%, nos depositos a prazo; e de 25% para 30%, nos depodsitos de poupancga.

Essas medidas ndo foram suficientes para reverter a tendéncia de alta da moeda
norte-americana, na medida que o mercado se mostrava inseguro para aceitar titulos
do governo, conforme evidenciado pelas altas taxas de remuneracdo exigidas para
a colocagdo dos titulos, ndo aceitas pelo Banco Central.

Oresgate parcial da divida, embora evitasse que fosse sancionado patamar indesejado
para as taxas de juros, proporcionou acdo especulativa visando valorizar o ddlar
médio do dia do vencimento, favorecendo a remuneragdo dos investidores, e
aumento da disponibilidade dos bancos para se posicionarem em délares. No plano
externo, constituiu-se em novo fator de instabilidade o conflito entre os EUA € o
Iraque. Em 23.10.2003, na semana que antecedeu ao segundo turno das eleigdes
presidenciais,a PTAX-vendaatingiu R$3,9552/US$1, a cotagdo maxima do Plano Real.

Concluido o processo eleitoral, amoeda norte-americana iniciou trajetoria de baixa,
encerrando o ano em R$3,5333. A apreciagdo do real no periodo pds-eleitoral refletiu
a percep¢ao positiva da comunidade financeira quanto ao compromisso do novo
governo com a austeridade fiscal e a estabilidade de precos.

Ainda relacionado ao setor externo da economia, ressalte-se a edigao da Circular
3.074,de 4.1.2002, estabelecendo que as conversdes, em investimento, de créditos
remissiveis contabilizados como capital da empresareceptoraaté 4.1.2002, data de
publicagdo desta norma, efetuadas sem celebracdo de operagdes de cAmbio, sejam
regularizadas por intermédio da realizagdo de operagdes simultdneas de compra e
venda damoeda estrangeira, a taxa de cambio vigente no dia da conversdo, devendo
ser providenciada a respectiva atualizagdo dos registros pertinentes no Banco
Central do Brasil, na forma da regulamentagao em vigor. Com esta norma, obtém-se
melhor qualidade da rubrica investimentos, fato que favorece a compilagdo dos
dados do balango de pagamentos.

Deacordocoma Circular3.075,de4.1.2002, foi fixado procedimento para pagamento
em moeda estrangeira efetuado por residente no exterior a residente no pais em
decorréncia de venda de produtos com entrega no territorio brasileiro nas situagdes
ndo abrangidas pelo art. 6° da Lei 9.826, de 1999. Esta norma regulamentou a
operacao comercial de exportacao intrafirmas, mesmo que a mercadoria ndo saia do
territorio nacional. Neste caso, serd considerado exportado, para todos os efeitos
fiscais e cambiais, o produto nacional vendido mediante o pagamento em moeda
estrangeira de livre conversibilidade.
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Adicionalmente, a Circular 3.089, de 1.3.2002, redefiniu e consolidou as regras
do recolhimento compulsoério e do encaixe obrigatorio sobre adiantamentos
relativos a operagdes de cambio. A Circular 3.113, de 17.4.2002, alterou a
regulamentagdo cambial, tendo em vista a reestruturagdo do SPB, que iniciou sua
operacdo em abril.

Em 2002, o Brasil realizou sua primeira pesquisa sobre capitais brasileiros no
exterior em busca do mapeamento de ativos detidos por residentes no pais,
incluindo informagdes sobre investimentos em carteira. A Circular 3.095, de
6.3.2002, alterou, para 15.5.2002, o prazo de entrega da declaracdo de bens e valores
detidos no exterior por pessoas fisicas ou juridicas residentes, domiciliadas ou
com sede no pais, de que trata a Circular 3.071,de 7.12.2001.

Segundoa Circular3.110,de 15.4.2002, foram alterados os artigos 3° e 4° da Circular
3.071,de 7.12.2001, que estabeleceu forma, limites e condi¢des de declaragao de
bens e de valores detidos no exterior por pessoas fisicas ou juridicas residentes,
domiciliadas ou com sede no pais. Os detentores de ativos no exterior, cujo total,
em 31.12.2001, fosse inferior ao equivalente a R$200.000,00 foram dispensados de
prestar a declaragéo.

O resultado da pesquisarealizada pelo Banco Central complementa a contabilidade
do total de ativos e de passivos brasileiros com o exterior, permitindo a primeira
afericdo da Posic¢do Internacional de Investimentos do Pais. Os dados obtidos
permitem também que o Brasil atenda a Pesquisa Coordenada sobre Investimentos
em Portfélio (Coordinated Portfolio Investment Survey - CPIS), gerenciada pelo
FMI, envolvendo mais de oitenta paises que se comprometeram com a divulgagéo
do quadro do total dos ativos possuidos, desagregados por agdes, titulos de
longo prazo e titulos de curto prazo.

Outra relevante medida foi a aprovacdo da Emenda Constitucional 37, de
12.6.2002, que isentou a cobranca de CPMF sobre as contas correntes de
deposito, relativos a operagdes de compra ¢ venda de agdes, realizadas em
recintos ou sistemas de negociagao de bolsas de valores, de mercadorias e de
futuros; bem como em contas de investidores estrangeiros, relativos a entradas
no pais e a remessas para o exterior de recursos financeiros empregados
exclusivamente em operacdes e contratos sobre operagdes anteriormente
mencionadas. Essa mudanca estimula o ingresso de investimentos estrangeiros
com seus impactos positivos no balango de pagamentos. Também ¢ uma forma
de equiparar as condigdes oferecidas ao investimento externo no pais ao que se
geralmente encontra nos demais mercados externos.
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Movimento de cimbio

O mercado de cambio em 2002 registrou saida liquida de US$13 bilhoes de
recursos contratados, em comparagdo a US$3 bilhdes em 2001. O saldo de cdmbio
comercial contratado cresceu de US$10,8 bilhdes para US$20,3 bilhdes,
evidenciando aumento de US$2 bilhdes em exportagdes e diminuicdo de US$7,5
bilhdes em importagdes. As contratagdes no mercado de cambio financeiro
somaram saidas liquidas de US$24,2 bilhdes, US$16,6 bilhdes superiores as de
2001, devido, principalmente, a contragdo de US$15,9 bilhdes em compras de
moeda estrangeira. As contratagdes de operagdes com instituigdes no exterior

Quadro 5.1 — Movimento de cambio contratado

US$ milhdes
Periodo Operagdes com clientes no pais Oper. ¢/ Saldo
Comercial Financeiro Saldo instit. no  Global
Exporta- Importa- Saldo  Compras Vendas Saldo exterior"
coes coes (C) (lig.) (E)

(A) (B) =A)tB) (D) =(C)+(D)
1998 47735 43903 3833 126 563 120 094 6 469 10302 -24817 -14 515
1999 41641 32905 8736 92401 107 118 -14717 -5981 -10 201 -16 182
2000 51699 46069 5629 99290 92971 6319 11948 -7 269 4 680
2001 Jan 4499 4381 118 6688 6039 650 767 -498 269
Fev 4195 3534 661 5327 5681 - 354 307 -270 37
Mar 5763 4321 1442 8526 9083 - 557 885 -198 687
Abr 5080 3611 1469 6 841 6871 -30 1439 -411 1028
Mai 5226 3772 1454 6271 8200 -1928 -474 - 541 -1015
Jun 4697 4067 630 10392 11320 - 928 - 299 - 688 - 987
Jul 5713 3965 1748 8175 7621 554 2302 - 359 1943
Ago 4774 4320 455 5983 6395 -412 42 - 255 -212
Set 3978 4012 -33 5166 6464 -1299 -1332 - 893 -2224
Out 3872 4264 -393 5819 7449 -1630 -2 023 -188 -2210
Nov 4544 3510 1034 6063 6807 - 744 290 -453 - 163
Dez 5696 3491 2205 10458 11419 - 961 1244 -1357 -113
Ano 58036 47248 10789 85710 93350 -7640 3149 -6 110 -2 962
2002 Jan 4513 4200 313 5240 5893 - 652 - 339 -402 - 741
Fev 3817 3290 527 4222 639 -2173 -1 646 -218 -1 864
Mar 4381 3428 953 8669 8129 540 1493 - 344 1148
Abr 4924 3380 1544 6511 7633 -1122 422 - 396 26
Mai 5042 3229 1813 4781 7291 -2510 - 697 -616 -1313
Jun 6118 2817 3301 5838 9995 -4157 - 856 - 605 -1 461
Jul 6027 3105 2922 6108 9090 -2983 -61 -1249 -1309
Ago 5126 3471 1655 5307 7091 -1785 -130 -1 633 -1763
Set 5416 2658 2759 5154 7540 -2386 372 -1 386 -1014
Out 5309 3405 1904 5235 8157 -2922 -1018 -1725 -2743
Nov 4797 3229 1568 4459 6363 -1905 - 337 - 158 -495
Dez 4613 3544 1069 8257 10412 -2155 -1 086 - 374 -1460
Ano 60083 39756 20327 69780 93990 -24209 -3 882 -9107 -12 989

1/ Movimentagdes relacionadas com transferéncias internacionais em reais.
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somaram remessas liquidas de US$9,1 bilhdes em 2002, ante US$6,1 bilhdes no
ano anterior. As saidas concentraram-se no segundo semestre do ano, quando
totalizaram US$6,5 bilhdes.

Balanco de pagamentos

O resultado do balango de pagamentos, em 2002, esteve condicionado pela
retracdo das fontes autonomas de financiamento externo, registrando-se acentuada
redugdo do déficit em transacdes correntes, no periodo. Esse resultado foi
proporcionado, basicamente, pelo crescimento do superavit da balanga comercial,
que compensou a retracdo de investimentos estrangeiros diretos. As taxas de
rolagem da divida externa, contudo, registraram expressiva diminuigdo, em especial
no segundo semestre. Nesse contexto, o financiamento das contas externas foi
complementado por recursos do Programa de Assisténcia Financeira (PAF),

desembolsados pelo FMI.

Gréfico 5.1
Investimentos estrangeiros diretos e necessidade de financiamento
externo
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Balanc¢a comercial

O superavit da balanga comercial atingiu US$13,1 bilhdes, em 2002, ante US$2,7
bilhdes, no ano anterior. As exportacdes somaram US$60,4 bilhdes, expansao de
3,7%, no periodo, e as importa¢des situaram-se em US$47,2 bilhdes, contracio de

15%. O fluxo total de comércio declinou 5,5%, no ano.

O desempenho das exportacdes, no primeiro semestre, evidenciou a recuperagao
incipiente da economia mundial e, em maior grau, a crise na Argentina. Nesse
sentido, da redugdo de US$3,9 bilhdes assinalada nas exportagdes, no semestre,
relativamente ao primeiro semestre de 2001, US$1,9 bilhdo concentrou-se nas
vendas destinadas a Argentina, sendo US$1,8 bilhdo em produtos manufaturados.
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Quadro 5.2 — Balango de pagamentos
US$ milhdes

Discriminagéo 2001 2002
| sem Il sem Ano | sem Il sem Ano
Balanga comercial (FOB) - 67 2717 2 650 2597 10 546 13143
Exportacdes 28 927 29 295 58 223 25052 35310 60 362
Importacdes 28 994 26 578 55 572 22 455 24 764 47 219
Servigos -4 047 -3712 -7 759 -2 678 -2 360 -5 038
Receitas 4769 4553 9322 4777 4829 9 606
Despesas 8816 8 265 17 081 7 455 7188 14 644
Rendas -10 006 9737 -19743 -9 267 -8924 18191
Receitas 1842 1438 3280 1401 1894 3295
Despesas 11 848 11175 23023 10 668 10 818 21486
Transferéncias unilat. correntes 779 859 1638 923 1466 2390
Receitas 935 999 1934 1053 1573 2627
Despesas 156 140 296 130 107 237
Transagdes correntes -13 341 9874  -23 215 -8 424 728 -7 696
Conta capital e financeira 17728 9324 27 052 14 449 -5 638 8 811
Conta capital 144 -180 -36 175 258 433
Conta financeira 17 585 9503 27 088 14 274 -5 896 8378
Investimento direto (liquido) 12083 12632 24715 8584 5500 14 084
No exterior 2183 75 2258 -1 033 -1449 -2 482
Participagéo no capital 2 330 - 578 1752 -1143 -1 258 -2 402
Empréstimos intercias. - 147 653 505 110 -191 -81
No pais 9900 12 557 22 457 9617 6 949 16 566
Participagao no capital 7748 11017 18765 9101 7993 17 094
Empréstimos intercias. 2153 1540 3692 516 -1 044 - 528
Investimentos em carteira 1768 -1 691 77 904 -6 023 -5119
Ativos - 320 - 475 -795 - 332 11 -321
Acdes -610 -511 -1121 -276 -112 - 389
Titulos de renda fixa 290 36 326 -55 123 67
Passivos 2088 -1216 872 1236 -6 034 -4 797
Acdes 1892 589 2481 2002 -21 1981
Titulos de renda fixa 195 -1 804 -1 609 - 765 -6 013 -6 778
Derivativos - 300 -171 - 471 - 368 12 - 356
Ativos 273 293 567 371 562 933
Passivos - 574 - 464 -1 038 -739 - 550 -1289
Outros investimentos2 4034 -1 267 2767 5154 -5 385 - 231
Ativos -2117 -4 469 -6 586 - 960 -2 251 -3211
Passivos 6 151 3202 9353 6114 -3134 2980
Erros e omissdes 539 -1 070 - 531 - 656 -157 -813
Resultado do balango 4926 -1 620 3307 5368 -5 066 302
Memo:

Transagdes correntes/PIB -5,27 -3,84 -4,55 -3,82 0,32 -1,71
Amort. médio e longo prazosSI 19107 16 044 35151 14 810 16 333 31143

1/ Inclui transferéncias de patriménio.

2/ Registra créditos comerciais, empréstimos, moeda e depdsitos, outros ativos e passivos e operagdes

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 amortizagdes de

empréstimos intercompanhias.
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Quadro 5.3 — Balanga comercial — FOB

US$ milhdes
Ano Exportacéo Importagéo Saldo Fluxo de
comércio
2001 58 223 55572 2650 113 795
2002 60 362 47 219 13143 107 581
Variagédo % 3,7 -15,0 -5,5
Fonte: MDIC/Secex
Gréfico 5.2
Exportacao e importagao — FOB
o Ultimos 12 meses (variagao %)
15 =
wd / | N
5 4 ~
0
5 I AN
10 4= N
-15 4 A \_.// \\_~ —
-20 T T T T T T T T
Dez Mar Jun Set Dez Mar Jun Set Dez Mar Jun Set Dez Mar Jun Set Dez
1998 1999 2000 2001 2002
Exportagao — — — Importagao

Fonte: MDIC/Secex
1/ Sobre igual periodo do ano anterior.

No segundo semestre, registrou-se importante recuperagdo das exportagdes, que
cresceram US$6 bilhdes relativamente a igual periodo de 2001. Esse resultado,
decorrente de declinio de US$759 milhdes nas exportagdes para Argentina e de
elevacdo de US$6,8 bilhdes nas destinadas aos demais paises, ocorreu tanto em
produtos manufaturados, US$2,2 bilhdes, ante recuo de US$2,1 bilhdes, no primeiro
semestre, quanto em demais, US$3,8 bilhdes, ante retracdo de US$1,8 bilhdo no
semestre anterior.

As importagdes também apresentaram comportamento diverso nos dois semestres.
No primeiro, registrou-se redugdo de US$6,5 bilhdes, dos quais US$938 milhdes no
comércio com a Argentina e US$5,6 bilhdes com os demais paises. No segundo
semestre, a queda total reduziu-se para US$1,8 bilhdo, dos quais US$522 milhoes
com a Argentina e US$1,3 bilhdo com os demais paises.

O incremento das exportagdes refletiu elevagdo de 8,6% da quantidade embarcada
e retragdo de 4,6% nos precos, enquanto o recuo das importacdes foi determinado
por redugdes de 12,2% na quantidade e de 3,2% nos pregos.
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Quadro 5.4 — Balanga comercial - FOB
Variagao absoluta 2002 sobre 2001
US$ milhdes
Discriminagdo Argentina Demais paises Total
Exportacoes -2 661 4800 2139
| semestre -1902 -1974 -3 875
Il semestre - 759 6773 6014
Manufaturados -2 486 2584 99
| semestre -1781 - 307 -2 088
Il semestre - 705 2892 2187
Demais -175 2215 2040
| semestre -121 -1 666 -1787
Il semestre -54 3882 3828
Importacées -1 460 -6 893 -8 353
| semestre -938 -5 602 -6 540
Il semestre - 522 -1291 -1814
Saldo -1201 11 693 10 493
| semestre - 964 3628 2 664
Il semestre - 237 8 065 7 828
Fonte: MDIC/Secex
Gréfico 5.3
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Os pregos de exportagdes e de importagdes apresentaram recuperagao no segundo

semestre, em especial os pregos dos produtos importados, sobretudo o de

combustiveis e lubrificantes, em razao das crises no Oriente Médio e na Venezuela.

Dessa forma, os termos de troca, que mantiveram relativa estabilidade desde meados

de 2000, apresentaram piora no segundo semestre de 2002.

O aumento das exportagdes refletiu melhor desempenho em mercados tradicionais

¢ a incorporagdo de novos mercados, evidenciando o sucesso da politica de

promogao comercial em paises como a China, México, Russia, India, Coréia do

Sul e Japao.
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Quadro 5.5 — indices de prego e quantum de exportagio

Variagdo % sobre mesmo periodo do ano anterior

Discriminagao 2001 2002
Preco Quantum Preco Quantum
Total -3,5 9,6 -4,6 8,6
Basicos -8,4 33,3 -4.1 15,2
Semimanufaturados -10,5 8,3 -4,5 13,9
Manufaturados -0,2 1,3 -4,6 52
Fonte: Funcex
Quadro 5.6 — indices de prego e quantum de importagio
Variagédo % sobre mesmo periodo do ano anterior
Discriminagéo 2001 2002
Preco Quantum Preco Quantum
Total -3,2 3,0 -3,2 -12,2
Bens de capital -3,2 16,0 2,7 -18,1
Bens intermediarios -1,4 -0,3 -2,0 -11,5
Bens de consumo duraveis 4.1 1,9 -7,8 -32,5
Bens de consumo nao-duraveis -6,8 -1,9 7,2 -1,7
Combustiveis -10,9 3,2 -6,2 -6,0

Fonte: Funcex

A avaliagdo das exportagdes segundo o fator agregado revela aumento de 10,5% em

produtos basicos, em relacdo a 2001, correspondendo a elevagdo de 15,2% na

quantidade embarcada e a quedade 4,1% nos pregos. Deve-se lembrar que,em 2001,

esses produtos ja haviam registrado aumento de 33,3% na quantidade exportada.

Quadro 5.7 — Exportagao por fator agregado — FOB

US$ milhdes

Discriminagéo 1998 1999 2000 2001 2002

Total 51140 48 011 55 086 58 223 60 362

Produtos basicos 12977 11 828 12 562 15 342 16 952

Produtos industrializados 37 507 35312 41 027 41 144 41 965
Semimanufaturados 8120 7982 8 499 8243 8 965
Manufaturados 29 387 27 330 32528 32901 33 000

Operacgdes especiais 656 872 1497 1736 1446

Fonte: MDIC/Secex
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Considerando o mercado de destino, as exportagdes de produtos basicos mostraram
expansdo generalizada, constituindo-se excegdo o resultado do comércio com o
Mercosul, redugdo de 36,6%. As vendas aos EUA cresceram 37,5%, e as destinadas
a Asiaea UE, 20,9% e 1,4%, respectivamente.

A ampliagdo das vendas a mercados nio tradicionais, na Africa, no Leste Europeu,
no Oriente Médio e na Asia, e de produtos ndo tradicionais, explicam parcela
representativa do aumento nas exportagdes de produtos basicos. Nesse sentido,
assinale-se a contribui¢io das vendas de petroleo para a india, Emirados Arabes
Unidos, Santa Liicia, Bahamas e Trinidad e Tobago, mercados ndo tradicionais, para
o incremento de 134,6% nas exportagdes do produto, situando-se como quarto
principal produto basico da pauta de exportagdes. Esse resultado reflete expansodes
de 112,1% na quantidade e de 10,6% no prego.

As exportagdes de minério de ferro elevaram-se em 4%, com queda de 2,7% nos
precos e alta de 6,9% na quantidade embarcada. A China, recém ingressada na OMC,
aparece como o principal comprador, tendo ampliado o valor de suas compras em
23,7%. Outros importantes mercados foram o Japdo, a Alemanha, a Italia, a Coréia
do Sul, a Franca, a Bélgica-Luxemburgo, os EUA, a Argentina ¢ a Espanha.

Gréafico 5.4
Exportacao por fator agregado — FOB
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1/ Sobre igual periodo do ano anterior.

As exportagdes de soja cresceram 11,2%, totalizando US$3 bilhdes, em razdo de
aumentos de 9,2% nos pregos ¢ de 1,9% na quantidade. Em 2001 registrara-se
aumento de 36,1% da quantidade. As vendas a China cresceram 53,5%, colocando-
a como o principal pais comprador da soja brasileira.

As exportagdes de farelo de soja, embora com retracao de 4,1% nos pregos,
apresentaram aumento de 6,5% do valor, em razdo de expansdo de 11,1% na
quantidade. Entre os principais mercados destacaram-se os paises da UE e da
Asia.
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Quadro 5.8 — Exportagdao — FOB - Principais produtos basicos
Variagédo % de 2002 sobre 2001

Produto Valor  prego”  Quantidade?  Participagdo %"
Minérios de ferro e seus concentrados 4,0 -27 6,9 18,0
Soja mesmo triturada 11,2 9,2 1,9 17,9
Farelo e residuos da extracédo de dleo de soja 6,5 -41 11,1 13,0
Oleos brutos de petréleo 134,6 10,6 112,1 10,0
Carne e miudos de frango 34 -19,3 28,1 7,9
Café cru em gréos -1,0 -20,1 23,9 7,0
Fumo em folhas e desperdicios 6,1 -0,6 6,8 5,8
Carne de bovino 51 -10,1 16,8 4,6
Carne de suino 35,5 -254 81,6 2,8
Milho em gréos -46,2 10,3 -51,2 1,6
Camarao congelado 35,2 -20,8 70,7 1,0
Caulim e outras argilas caulinicas 2,9 2,4 0,5 1,0
Castanha de caju -59 -11,6 6,5 0,6
Carne e mitdos de peru 0,2 -23,6 31,2 0,6
Algodao em bruto -39,2 -18,3 -25,6 0,6
Minérios de aluminio e seus concentrados -7.8 -6,2 -17 0,5
Peixes 5,0 -8,8 15,1 0,4
Lagostas congeladas 21,2 23 18,5 0,4
Tripas e buchos de animais 33,0 7,0 24,3 0,4
Pedras preciosas ou semipreciosas em bruto 69,7 3,5 64,0 0,3
Demais basicos 3,3 - -12,7 5,6

Fonte: MDIC/Secex

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

As carnes enfrentaram reducdes de pregos, entre 10% e 25%, relativamente a2001,
mas o aumento dos embarques garantiu a elevagdo das receitas, de 3,4% para carnes
de frango, 5,1% para a carne de bovinos, 35,5% para a carne de suinos e 0,2% para
carne de peru. Esses produtos tiveram na Russia um de seus principais mercados
apoOs esse pais restringir a importacdo dos produtos originarios da UE.

As quantidades exportadas de outras proteinas de origem animal também
apresentaram desempenho favoravel, atingindo 70,7% nas relativas a camardes, ¢
15,1% e 18,5%, respectivamente, nas referentes a peixes e lagostas.

Entre os produtos com desempenho negativo sobressairam o café e o milho. O café
teve a Eslovénia como um de seus principais destinos, além de paises da UE, dos
EUA e do Japdo. A receita reduziu-se 1% como resultado da queda de 20,1% nos
pregos e crescimento de 23,9% na quantidade. O milho, apesar do crescimento de
10,3% nos pregos, apresentou retragdo de 46,2% no valor, derivada da diminuigdo
da quantidade embarcada em 51,2%.
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Quadro 5.9 — Exportagao por fator agregado e regiao — FOB

US$ milhdes
Produto 2001 2002
Valor Valor Variagéo % Participacéo %
sobre 2001 No total No bloco
Total 58 223 60 362 3,7 100,0 -
Basicos 15 342 16 952 10,5 28,1 -
Semimanufaturados 8243 8 965 8,8 14,9 -
Manufaturados 32901 33000 0,3 54,7 -
Operagdes especiais 1736 1446 -16,8 24 -
Aladi 12 225 9 866 -19,3 16,3 100,0
Basicos 892 749 -16,1 1,2 7,6
Semimanufaturados 379 379 0,1 0,6 3,8
Manufaturados 10 921 8711 -20,2 14,4 88,3
Operagdes especiais 32 28 -14,8 0,0 0,3
Mercosul 6 364 3311 -48,0 55 100,0
Basicos 438 278 -36,6 0,5 8,4
Semimanufaturados 209 155 -25,9 0,3 47
Manufaturados 5697 2863 -49,7 47 86,5
Operagdes especiais 20 16 -21,0 0,0 0,5
EUA 14 378 15 535 8,0 25,7 100,0
Basicos 830 1142 37,5 1,9 7.4
Semimanufaturados 2043 2233 9,3 3,7 14,4
Manufaturados 11158 11753 53 19,5 75,7
Operagdes especiais 347 406 17,2 0,7 2,6
Unido Européia 14 865 15113 1,7 25,0 100,0
Basicos 7 322 7421 1,4 12,3 49,1
Semimanufaturados 2170 2210 1,9 3,7 14,6
Manufaturados 5085 5436 6,9 9,0 36,0
Operagdes especiais 288 46 -84,1 0,1 0,3
Asia 6 949 8791 26,5 14,6 100,0
Basicos 3459 4180 20,9 6,9 47,6
Semimanufaturados 1925 2 306 19,8 3,8 26,2
Manufaturados 1548 2289 47,8 3,8 26,0
Operagdes especiais 17 16 -5,2 0,0 0,2
Demais 9 805 11 056 12,8 18,3 100,0
Basicos 2838 3459 21,9 57 31,3
Semimanufaturados 1726 1836 6,4 3,0 16,6
Manufaturados 4188 4811 14,9 8,0 43,5
Operagdes especiais 1052 950 -9,7 1,6 8,6

Fonte: MDIC/Secex

As exportagdes de produtos semimanufaturados elevaram-se 8,8%, relativamente
a2001, totalizando US$9 bilhdes. Esse crescimento, resultado do desempenho no
segundo semestre do ano, deveu-se, principalmente, ao aumento de 13,9% no
quantum, registrando-se contragdo de 4,5% nos pregos. A depreciagdo cambial
assinalada no periodo contribuiu para esse aumento, que revelou, também, a
ampliacdo de mercados tradicionais ¢ a abertura de novos. As exportagdes de
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produtos semimanufaturados para a Aladi cresceram apenas 0,1%
comparativamente a 2001, em grande parte pela redugdo das exportagdes para a
Argentina; as destinadas a UE expandiram 1,9% e as direcionadas aos EUA e a
Asia, 9,3% e 19,8%, respectivamente.

Entre os produtos semimanufaturados com crescimento nas exportagoes,
destacaram-se produtos metalrgicos, minerais e madeiras. Em geral, o crescimento
deveu-se a elevagdo da quantidade exportada. Entre os produtos metaltrgicos
destacou-se a exportagao de produtos semimanufaturados de ferro ou agos, com
crescimento de 30,5% na receita, sendo 23,8% na quantidade. Esses produtos
destinaram-se, principalmente, aos paises do Nafta, assim como aos paises da
Asia, como Coréia do Sul, Taiwan, Tailandia e China.

Quadro 5.10 — Exportagao — FOB — Principais produtos semimanufaturados
Variagédo % de 2002 sobre 2001

Produto Valor Pre(;o" Quantidade? Participagéo %
Produtos semimanufaturados, de ferro ou agos 30,5 54 23,8 15,7
Pastas quimicas de madeira (celulose) -6,9 -9,8 3,2 12,9
Agucar de cana, em bruto -20,7 -26,3 7,6 12,4
Couros e peles 9,6 -0,4 10,0 10,7
Aluminio em bruto 20,3 -8,6 31,6 9,1
Oleo de soja em bruto 62,7 33,0 22,3 7,5
Madeira serrada ou fendida 8,4 -6,7 16,1 6,4
Ferro fundido bruto e ferro spiegel 10,4 3,7 6,4 53
Ferro-ligas 6,4 1,7 4.6 4,6
Ouro em formas semimanufaturadas 4,0 689,5 -86,8 3,9
Ligas de aluminio, em bruto 34 71 1,4 2,2
Borracha sintética e borracha artificial 22,6 -0,6 23,4 1,5
Catodos de cobre 269,9 8,5 240,8 0,9
Manteiga, gordura e 6leo de cacau 57,2 35,5 16,0 0,8
Catodos de niquel 29,0 10,5 16,8 0,8
Madeira em estilhas ou em particulas 6,6 -10,5 19,1 0,6
Prata em chapas, 1aminas, etc 185,9 -22.1 267,0 0,5
Madeira laminada 14,3 -26,7 55,9 0,5
Zinco em bruto 85,8 -14.1 116,3 0,4
Mates de niquel -35,8 -7,0 -31,0 0,4
Cacau em po -3,3 - -69,0 3,0

Fonte: MDIC/Secex

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

Entre os minérios, destacou-se a exportagao de aluminio em bruto, com crescimento
de 20,3% na receita, sendo 31,6% na quantidade. As vendas desse produto foram
direcionadas, principalmente, ao Japao, 31,7% do total, e a Bélgica-Luxemburgo,
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30,4%. Cabe destacar também, as exportagdes de zinco em bruto, que apresentaram

crescimento de 85,8% no total exportado, com aumento de 116,3% na quantidade.

Grafico 5.5
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Outros importantes produtos semimanufaturados com incremento de receita de
exportacdo foram couros e peles, com elevacdo de 9,6% na receita e de 10% na
quantidade, exportados principalmente para a Italia, Hong Kong, EUA e China, e 6leo
de sojaem bruto, cujas exportagdes elevaram-se 62,7% em valor, 33% no preco e 22,3%
na quantidade, e destinaram-se, majoritariamente, ao Ird, a india e a China.

Outro grupo importante de produtos semimanufaturados com incremento de
receita foram as madeiras, cujo crescimento na quantidade foi maior que aredugédo
de precos.

Entre os principais produtos semimanufaturados com redug@o nareceita, destacaram-
se celulose, com retragdo de 6,9% no valor e de 9,8% no preco, mas com aumento de
3,2% na quantidade, e agucar de cana em bruto, com diminui¢ao de 20,7% no valor,
em razdo de queda de 26,3% no preco ¢ alta de 7,6% na quantidade. As exportagdes
de celulose destinaram-se, principalmente, aos EUA, Bélgica-Luxemburgo, China,
Japao e Italia, somando, cerca de 68,2% do total. Ja a¢ticar de cana em bruto teve na
Russia seu principal destino, com 44,5% do total, seguido de Canada, Ira ¢ Egito,
somando, os quatro paises, aproximadamente 65% do total.

As exportagdes de produtos manufaturados alcangaram US$33 bilhdes em 2002, o que
representou crescimento anual de 0,3% e participacdo de 54,7% na pauta de exportagdes.
Essa estabilidade nas receitas refletiu crescimento de 5,2% na quantidade,
contrabalancada pela queda de 4,6% nos precos. Tal como as demais categorias de
fator agregado, as exportagdes de manufaturados apresentaram recuperagdo de
precos e, principalmente, na quantidade, no segundo semestre. A recuperacao do
comércio mundial e com a Argentina, em particular, bem como a depreciagdo do cambio
no periodo podem ser apontadas como os principais fatores dessa recuperagao.

E de se ressaltar também a manutencio, durante 2002, da correlacio estreita verificada
nos ultimos anos entre o comportamento das exportagdes de manufaturados e a
producdo industrial interna, sugerindo que o nivel de atividade industrial ¢ em boa
parte determinado pelas vendas externas desses produtos.

As exportacdes de produtos manufaturados apresentaram evolucdo desfavoravel
apenas com o Mercosul, redugao de 49,7%, em razdo, principalmente, do recuo das
exportacdes para a Argentina. Considerando os paises da Aladi, a queda reduz-se a
20,2%, indicando crescimento das exportagdes de manufaturados para os paises do
bloco ndo pertencentes ao Mercosul. No que se refere as vendas aos EUA, destino
para o qual os manufaturados representaram 19,5% do total das exportagdes de 2002,
elevaram-se 5,3%, inferior ao crescimento das exportagdes de manufaturados para a
UE, que atingiu 6,9%. O mercado asiatico, cuja aquisi¢do de manufaturas brasileiras
representou apenas 3,8% das exportacdes totais, apresentou o maior incremento,
47,8%relativamentea2001.
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Quadro 5.11 — Exportagao — FOB - Principais produtos manufaturados
Variagdo % de 2002 sobre 2001

Produto Valor  prego” Quantidade? Participagao %"
Avides -17,7 6,9 -23,1 71
Automéveis de passageiros 2,8 0,2 2,5 6,1
Aparelhos transmissores ou receptores e componentes 1,2 -3,6 5,0 54
Calgados, suas partes e componentes -10,0 -2,2 -7,9 4,6
Motores para veiculos automdveis e suas partes 20,6 -10,3 34,4 4.1
Partes e pecas para veiculos automoveis e tratores -1,1 -9,9 9,8 3,5
Agucar refinado 11,8 -20,2 40,2 3,0
Suco de laranja congelado 7,0 30,1 -17,8 2,6
Produtos laminados planos de ferro ou agos 35,0 -8,0 46,8 2,5
Bombas, compressores, ventiladores e suas partes 7,0 -10,4 19,5 2,1
Oleos combustiveis -21,9 1,3 -22,9 1,9
Moveis e suas partes, exceto médico-cirirgicos 10,7 45 5,8 1,6
Gasolina 4,7 -8,2 14,1 1,6
Pneumaticos 47 -4,7 9,9 1,5
Papel e cartdo, para escrita, impressao ou fins graéficos -14,5 -6,3 -8,8 1,3
Motores, geradores, transformadores elétricos e partes -3,9 -4,1 0,2 1,3
Madeira compensada, contraplacada e semelhantes 21,9 -0,2 22,1 1,3
Veiculos de carga -11,5 -9,3 -2,5 1,3
Tubos de ferro fundido, ferro ou ago e seus acessérios 32,7 10,7 19,8 1,2
Chassis com motor e carrogarias p/veiculos automéveis -10,6 -12,5 2,2 1,1
Maquinas e aparelhos para terraplanagem, perfuracéo 4,3 0,5 3,8 1,1
Polimeros de etileno, polipropileno e estireno -4,4 -16,7 14,7 1,0
Rolamentos e engrenagens, partes e pegas 9,3 4,2 14,2 0,9
Preparagdes e conservas de carne bovina 18,4 -0,4 18,9 0,9
Tratores 81,6 0,1 81,4 0,8
Fio-maquina e barras de ferro ou acos 17,0 -8,7 28,1 0,8
Roupas de cama, de mesa, de toucador ou de cozinha 14,9 -6,0 22,2 0,8
Compostos de fungdes nitrogenadas 20,4 -3,9 25,3 0,7
Obras de marmore e granito 23,6 11,2 11,2 0,7
Suco de frutas ou prods. horticolas, exc. laranja 235,8 43,8 133,5 0,7
Demais produtos manufaturados -29 - 19,0 36,4

Fonte: MDIC/Secex

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

Entre as exportagdes de produtos manufaturados que mais cresceram, destacaram-
se as referentes a motores para automoveis, 20,6% no valor e 34,4% na quantidade,
tendo sido direcionadas, principalmente, aos EUA, 36,8%; o a¢ucar refinado, com
aumento de 11,8% no valor e de 40,2% na quantidade, destinadas, principalmente,
a paises do Oriente Médio e da Africa; e produtos laminados de ferro ou agos, cujo
valor elevou-se 35% e quantidade 46,8%, assinalando-se o crescimento de 240% das
exportacdes para a China.
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Entre os produtos com redugao nas exportagdes, sobressairam avides, com diminui¢éo
de 17,7% no valor e 23,1% na quantidade, afetadas pela crise do setor de aviagdo
que se seguiu ao ataque terrorista de 11 de setembro de 2001, principalmente nos
EUA, cujas aquisi¢des de aeronaves brasileiras reduziram-se 7,1%, embora ainda
perfazendo 79,2% do total. As vendas de calgados, suas partes e componentes
contrairam 10%, sendo 7,9% na quantidade e 2,2% nos pregos. Essa redugdo foi
reflexo, principalmente, da queda nas exportagdes para a Argentina, 87,6%, ¢ para
os EUA, 7,3%, pais para o qual se destinou 67,6% do total das exportagdes do
produto. No que se refere as exportagdes de suco de laranja congelado, apesar de
apresentarem queda de 17,8% na quantidade embarcada, cresceram 7%, emrazao de
recuperacdo de 30,1% nos pregos. Os principais paises de destino foram Bélgica-
Luxemburgo, 36,1% do total, Paises Baixos, 28,2%, e EUA, 16,4%.

As exportagdes de outros importantes produtos manufaturados apresentaram
relativa estabilidade, no ano. Nesse sentido, as vendas de automoéveis de passageiros
elevaram-se 2,8%, refletindo o acréscimo de 2,5% na quantidade, concentrando-se
no México, 38,9% do total e crescimento de 49,5% no valor, e nos EUA, 31,5% do
total. Os aparelhos transmissores ou receptores e seus componentes apresentaram
alta de 1,2% no valor exportado, evidenciando aumento de 5% na quantidade e
quedade 3,6% nos pregos. Os EUA foram o destino de 72,1% do total das aquisigdes,
crescimento de 13,1% relativamente a 2001, enquanto as vendas destinadas a
Argentina contrairam 88,2%. Por fim, as exportagdes de autopegas, declinaram 1,1%,
com retragdo de 9,9% nos precos ¢ aumento 9,8% na quantidade.

As operagdes especiais, que registram principalmente o consumo de bordo de
aeronaves e navios e as reexportagdes, apresentaram retracao de 16,8% no total das
exportagdes em comparacdo com 2001. As provisdes de navios e aeronaves
representaram 64% do total das operagdes especiais e tiveram redugdo de 10,2% em
comparagdo com 2001, enquanto as reexportacdes alcangcaram 27,8% do total do item
em 2002, dos quais 90% referentes a avides.

Asimportagdes somaram US$47,2 bilhdes, declinio de 15%, no ano, registrando-se
contracdo em todas as categorias de uso final. De acordo com a Fundagao Centro
de Estudos do Comércio Exterior (Funcex), ocorreu redugao de 12,2% na quantidade
importada e de 3,2% nos pregos, ndo obstante a recuperacao assinalada no segundo
semestre. Até junho, a queda na quantidade situava-se em 16,9% e nos pregos, em
6,9%. O desempenho no segundo semestre deveu-se, em parte, a recuperagdo da
atividade econdmica e a base de comparacdo favoravel.

Assinale-se que a quantidade importada de matérias-primas e produtos intermediarios
¢ de bens de capital, que historicamente acompanha a evolucdo da atividade
industrial, apresentou comportamento diverso, em 2002. Nesse ano, a produgdo
industrial manteve a tendéncia de elevacgao iniciada no tltimo trimestre de 2001, e
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Quadro 5.12 — Importagao — FOB

US$ milhdes

Discriminagdo 1998 1999 2000 2001 2002

Total 57 763 49 295 55 839 55572 47 219

Bens de capital 16 102 13577 13 605 14 808 11613

Matérias-primas 26 783 24 059 28432 27 340 23 459

Bens de consumo 10777 7 401 7 442 7148 5907
Duraveis 5269 3183 3450 3516 2507
N&o-duraveis 5508 4218 3993 3631 3400

Combustiveis e lubrificantes 4100 4 258 6 358 6 276 6 241

Fonte: MDIC/Secex

o quantum de importagdo de matérias-primas e produtos intermediarios e,
principalmente, o de bens de capital mantiveram a tendéncia de queda iniciada no
primeiro trimestre de 2001.

Esse comportamento sugere a ocorréncia de substituicdo de importagdes, movimento
associado, em parte, a depreciagdo cambial registrada no periodo.

As importagdes de bens de capital ndo responderam imediatamente a depreciagao
do cambio a partir de agosto de 2000. Na verdade, além da defasagem estrutural para
que o cambio afete essas importagdes, a crise no setor hidrelétrico, que exigiu
importacao de grupos eletrogéneos, atrasou esse efeito. Assim, de agosto de 2000
a marco de 2001, o quantum de importagdes, dessazonalizado, elevou-se 37,7%,
reduzindo-se 54,1% até dezembro de 2002.

As importacdes de matérias-primas e produtos intermediarios apresentaram
comportamento semelhante, diferenciando-se apenas no periodo de maior
depreciag@o cambial apds abril de 2002, quando as importa¢des de matérias-primas
mantiveram-se relativamente estaveis. De fato, desde outubro de 2001, quando as
medidas para conter a alta do cAmbio comegaram a surtir efeito, até dezembro de 2002,
o quantum de importacdo de matérias-primas reduziu-se 7,2%. Esse resultado
deveu-se, em parte, a recuperacdo do crescimento industrial, que, apds ter-se
mantido em queda ao longo de 2001, recuperou-se em 2002.

As importacdes de matérias-primas e produtos intermediarios atingiram US$23,5
bilhdes em 2002, reducdo de 14,2% relativamente a 2001, representando 49,7% do
total importado no ano. Desse total, 29,3% foram provenientes da UE, redugdo de
7,2% no ano, 23,4% foram adquiridos dos EUA, recuo de 22,3%, ¢ 18,9% ¢ 16,8%
originaram-se da Aladi e da Asia, reducdes de 13,8% e 3,5%, respectivamente.
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Quadro 5.13 — Importagées — FOB — Principais produtos
Variagédo % de 2002 sobre 2001

Produto Valor  prego” Quantidade?  Participagao®
Bens de capital 100,0
Magquinaria industrial -10,2 0,9 -11,0 37,6
Magq. e aparelhos de escritério, servigo cientifico -19,6 -6,4 -14,0 19,4
Partes e pecgas para bens de capital para industria -28,4 -14,2 -16,6 10,3
Acessorios de maquinaria industrial -4,3 1,2 -13,9 8,4
Equipamento mével de transporte -28,6 7,2 -33,4 5,1
Ferramentas -27,9 -5,4 -23,8 1,4
Demais bens de capital -39,3 65,6 -63,3 17,7
Matérias-primas e produtos intermediarios 100,0
Produtos quimicos e farmacéuticos -8,2 -19,3 13,8 31,1
Produtos intermediarios - partes e pecas -18,7 24,3 -34,6 16,1
Acessorios de equipamento de transporte -15,6 -5,1 -11,0 15,2
Produtos minerais -30,8 -6,2 -26,2 13,1
Produtos alimenticios 51 10,6 -5,0 7,2
Outras matérias-primas para agricultura 0,6 -2,9 3,7 6,9
Produtos agropecuarios nao-alimenticios -15,4 -11,1 -4,9 6,8
Demais matérias-primas e produtos intermediarios -13,6 -14,2 0,6 3,6
Bens de consumo ndo-duraveis 100,0
Produtos farmacéuticos 2,2 2,4 4.8 35,6
Produtos alimenticios -7,2 -13,7 7,6 31,9
Produtos de toucador -18,5 -2,8 -16,2 54
Bebidas e tabacos -9,4 -8,0 -1,5 4,8
Vestuario e outras confeccdes téxteis -33,4 3,8 -35,8 4,0
Outros bens de consumo nao-duraveis =71 10,2 -15,7 18,2
Bens de consumo duraveis 100,0
Automdveis de passageiros -45,4 -11,7 -38,2 33,3
Objetos de adorno ou de uso pessoal -4,2 -12,8 9,9 27,3
Magquinas e aparelhos de uso doméstico -11,6 2,1 -13,4 16,4
Pegas para bens de consumo duraveis -22,4 0,8 -23,1 13,2
Mbveis e outros equipamentos para casa -36,9 -5,6 -33,2 6,1
Demais bens de consumo nao-duraveis -32,4 6,5 -36,5 3,8
Combustiveis e lubrificantes 100,0
Combustiveis -0,7 -2,6 1,9 98,1
Lubrificantes 8,9 -11,0 22,4 1,9

Fonte: MDIC/Secex

1/ Em US$/kg.
2/ Emkg.
3/ Participagéo percentual em cada categoria de uso final.

Dentre os principais itens de matérias-primas e produtos intermediarios importados
em 2002, destacaram-se produtos quimicos e farmacéuticos, com 31,1% do total da
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Quadro 5.14 — Importagoes por categoria de uso e regido — FOB

US$ milhdes
Produto 2001 2002
Valor Valor  Variagéo % Participacéo %

sobre 2001  Nototal  No bloco
Total 55 572 47 219 -15,0 100,0 -
Bens de capital 14 808 11613 -21,6 24,6 -
Matérias-primas e prod.intermediarios 27 340 23 459 -14,2 49,7 -
Bens de consumo nao-duraveis 3631 3400 -6,4 7,2 -
Bens de consumo duraveis 3516 2 507 -28,7 53 -
Combustiveis e lubrificantes 6 276 6 241 -0,6 13,2 -
Aladi 10 001 8223 -17,8 17,4 100,0
Bens de capital 967 686 -29,1 59 8,3
Matérias-primas e prod.intermediarios 5154 4443 -13,8 18,9 54,0
Bens de consumo ndo-duraveis 1083 1012 -6,6 29,8 12,3
Bens de consumo duraveis 1049 544 -48,1 21,7 6,6
Combustiveis e lubrificantes 1749 1538 -12,0 24,6 18,7
Mercosul 7 009 5614 -19,9 11,9 100,0
Bens de capital 812 532 -34,5 4.6 9,5
Matérias-primas e prod.intermediarios 3619 3226 -10,9 13,8 57,5
Bens de consumo nao-duraveis 777 746 -3,9 22,0 13,3
Bens de consumo duraveis 911 451 -50,5 18,0 8,0
Combustiveis e lubrificantes 890 658 -26,0 10,6 1,7
gua” 13043 10439 -20,0 22,1 100,0
Bens de capital 4 569 3694 -19,1 31,8 35,4
Matérias-primas e prod.intermediarios 7 069 5495 -22,3 23,4 52,6
Bens de consumo ndo-duraveis 590 635 7,6 18,7 6,1
Bens de consumo duraveis 476 325 -31,6 13,0 3,1
Combustiveis e lubrificantes 339 288 -14,9 4,6 2,8
Unido Européia 14 822 13 095 -11,7 27,7 100,0
Bens de capital 5443 4254 -21,8 36,6 32,5
Matérias-primas e prod.intermediarios 7411 6 879 -7,2 29,3 52,5
Bens de consumo nao-duraveis 1082 1000 -7,6 29,4 7,6
Bens de consumo duraveis 723 670 -7,3 26,7 5,1
Combustiveis e lubrificantes 163 292 78,8 4.7 2,2
Asia 8926 7 996 -10,4 16,9 100,0
Bens de capital 2761 2174 -21,3 18,7 27,2
Matérias-primas e prod.intermediarios 4 097 3952 -3,5 16,8 49,4
Bens de consumo ndo-duraveis 437 387 -11,4 11,4 4.8
Bens de consumo duraveis 1088 850 -21,9 33,9 10,6
Combustiveis e lubrificantes 543 634 16,8 10,2 7.9
Demais 8779 7 465 -15,0 15,8 100,0
Bens de capital 1067 805 -24.6 6,9 10,8
Matérias-primas e prod.intermediarios 3609 2690 -25,5 11,5 36,0
Bens de consumo nao-duraveis 440 365 -16,9 10,7 4,9
Bens de consumo duraveis 180 117 -35,1 4,7 1,6
Combustiveis e lubrificantes 3482 3488 0,2 55,9 46,7

Fonte: MDIC/Secex

1/ Inclusive Porto Rico.
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categoria, aumento de 13,8% na quantidade importada, relativamente a2001, ¢ queda
de 19,3% nos pregos, resultando em redugao de 8,2% no valor. As importagdes de
partes e pecas consideradas como produtos intermediarios recuaram 18,7%,
representando 16,1% do total dessa categoria de uso. Outros importantes itens
dessa categoria foram acessorios de equipamentos de transporte e produtos
minerais, responsaveis por 15,2% e 13,1% das despesas com matérias-primas ¢
produtos intermediarios, respectivamente. Ambos apresentaram redugdo do valor
importado. Dentre os produtos minerais, foi relevante a redugdo pela metade da
importacao de naftas. Entre os fatores que causaram essa queda, destacaram-se a
paralisagdo parcial na producdo de empresas petroquimicas, para manutengao
preventiva; a troca de petroleo nacional, mais pesado, por 6leos mais leves
importados, que permitem a producdo de derivados, como 6leo diesel e querosene
de aviagdo, com menor utilizagdo de naftas; ¢ a estratégia das petroquimicas
privadas que, com a retirada de beneficio fiscal, reduziram a produg¢ao de gasolina
e, em conseqiiéncia, a demanda por naftas.

Gréfico 5.6
Importagao por categoria de uso — FOB
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Fonte: MDIC/Secex
1/ Sobre igual periodo do ano anterior.

A importacdo de bens de capital atingiu US$11,6 bilhdes, 21,6% inferior a assinalada
em 2001, quando foi impulsionada pela elevacdo excepcional das importagdes de
grupos eletrogénios, ante a possibilidade de colapso no sistema hidroelétrico
naquele ano. Os bens de capital foram importados principalmente da UE, 36,6%,
apesar daredugdo de 21,8% no valor relativamente a2001, e dos EUA, 31,8%, com
retracdo de 19,1% no valor.

Nessa categoria de uso, o item maquinaria industrial representou 37,6% do total
importado, comretragdo de 10,2% no valor, altade 0,9% nos pregos e quedade 11%
na quantidade. Maquinas e aparelhos de escritério, servigo cientifico, com 19,4%
do total, apresentou reducdo no valor, preco e quantidade, respectivamente, de
19,6%, 6,4% e 14%. Também apresentou queda acentuada a importagdo de partes
e pegas parabens de capital para a industria, item que somou 10,3% das importagdes
de bens de capital, com queda de 28,4% no valor, 14,2% nos pregos ¢ 16,6% na
quantidade. Cabe destacar também a reducao nas importagdes de produtos ligados
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ao setor de telecomunicagdes, que teve grande desenvolvimento tecnoldgico com
a telefonia celular e a privatizacdo em anos anteriores.

Gréafico 5.7
Importagao por categoria de uso — FOB

Ultimos 12 meses (variagéo %)1’

75

50 - T N~
—
~—
25 4 //—/ \\
o // \
— | 7
25 4 —L —
—— "
-50 . . . . . . .

Dez Mar Jun Set Dez Mar Jun Set Dez Mar Jun Set Dez Mar Jun Set Dez
1998 1999 2000 2001 2002

Bens de consumo — — — Combustiveis e lubrificantes

Fonte: MDIC/Secex
1/ Sobre igual periodo do ano anterior.

As compras externas de bens de consumo ndo-duraveis somaram US$3,4 bilhdes em
2002, quedade 6,4% relativamente a2001. Essa evolugao deveu-se, principalmente,
a redugdo de 7,2% na importagdo de produtos alimenticios, item que representou
31,9% das importagdes de produtos nao-duraveis, reflexo de recuo de 13,7% nos
precos e de crescimento de 7,6% na quantidade. As importacdes de produtos
farmacéuticos representaram 35,6% das compras de ndo-duraveis, com elevagdo na
quantidade e queda nos pregos, em 4,8% e 2,4%, respectivamente, resultando em
crescimento de 2,2%, no valor.

Quanto a origem, 29,8% do total dos ndo-duraveis importados foram provenientes
de paises da Aladi, sendo 22% do Mercosul, registrando-se reducdes de 6,6% ¢ 3,9%
respectivamente, nos valores. Adicionalmente, 29,4% do total da categoria foram
proveniente dos paises da UE, cujo valor reduziu-se em 7,6%, e, 18,7%, dos EUA,
com crescimento de 7,6%.

Bens de consumo duraveis foi a categoria que apresentou a maior redugao relativa
no valor das importagdes em 2002, de 28,7%. Esse comportamento foi, em parte,
decorrente da redugdo da importacdo de automoveis e de partes e pecas para bens
duraveis, principalmente para apareclhos de recepgdo e transmissdo. As importagdes
de automoveis, que somaram 33,3% das importacdes de durdveis, reduziram-se
45,4%, com contragdes nos pregos, 11,7%, e na quantidade, 38,2%. As importagdes
de partes e pecas para bens de consumo duraveis, que representaram 13,2% do total
de duraveis, reduziram-se 22,4%, com elevacao de 0,8% nos precos e queda de 23,1%
na quantidade. As compras de objetos de adorno ou de uso pessoal declinaram 4,2%
representando 27,3% das importagdes dessa categoria, refletindo crescimento de
9,9% na quantidade importada e queda de 12,8% nos pregos.
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Gréfico 5.8
indice trimestral de preco e quantum das importagoes brasileiras
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Considerando os paises de origem, 33,9% do valor dos bens de consumo duraveis
importados pelo Brasil originaram-se da Asia, ndo obstante essas importacdes
declinassem 21,9%, no ano. Adicionalmente, 26,7% das compras classificadas
nessa categoriavieramda UE e 21,7%, da Aladi, retragdes de 7,3% ¢ 48,1%, na ordem.
Asimportagdes de duraveis originarias dos EUA também recuaram acentuadamente,
31,6%, somando 13% do total.

As importagdes de combustiveis e lubrificantes tém mantido valor relativamente
estavel nos trés ultimos anos. Em 2002, verificou-se queda de apenas 0,6% em
relagdo a 2001, alcangando US$6,2 bilhdes. Os combustiveis, que representaram
98,1% do valor da categoria de uso, sendo 52,9% relativos ao petréleo, sofreram
reducdo de 2,6% nos pregos e alta de 1,9% na quantidade.

Quanto a origem, 24,6% dos combustiveis ¢ lubrificantes importados provieram de
paises da Aladi, principalmente da Venezuela e da Argentina, o que representou
queda de 12% relativamente a 2001. As importagdes originadas de paises asiaticos
representaram 10,2% do total, com aumento de 16,8%, destacando-se as relativas
a 6leos combustiveis da ndia, enquanto as importagdes provenientes dos EUA ¢
UE significaram 4,6% ¢ 4,7% do total, respectivamente, com o valor importado da UE
elevando-se 78,8%, ¢ o referente aos EUA declinando 14,9%. Dos demais paises,
foram adquiridos 55,9% do total, principalmente de paises do Oriente Médio e
da Africa.

Intercambio comercial

O intercambio comercial com os principais blocos e parceiros comerciais foi favoravel
ao Brasilem 2002, com excecdo dos paises do Mercosul e do Reino Unido. A melhora
no saldo relativamente a 2001 deveu-se, principalmente, a reducdo das importagdes,
ndo obstante o crescimento registrado nas exportagdes, para a maior parte dos
blocos e paises com os quais o pais mantém relagdes.

O déficit brasileiro com os paises membros do Mercosul aumentou US$1,7 bilhdo,
em 2002, com redugdes de 48% nas exportacdes e de 19,9% nas importacdes. Desse
crescimento, US$1,2 bilhdo ocorreu no intercdmbio com a Argentina, reflexo de
contragdo de 53,2% das exportacdes brasileiras e de 23,5% das importagdes. Os
principais produtos importados da Argentina foram trigo em graos, com queda de
14,6%, automoveis de passageiros, mercadoria com a maior redugdo, 58%, petréleo
em bruto, com quedade 41,8%, veiculos de carga, com redu¢ao de 40,4%, naftas, que
praticamente mantiveram o mesmo valor de 2001, e autopecas, com redugdo de
10,5%. Pelo lado das exportacdes para a Argentina, destacaram-se autopecas, com
queda de 42,9%; minérios de ferro, com alta de 6,9%, automoveis de passageiros,
com reducdo de 52,2%, produto para o qual o acordo automotivo prevé comércio
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Quadro 5.15 — Balanga comercial por paises e blocos — FOB

US$ milhdes
Discriminagao 2001 2002
Exportagdo Importagdo  Saldo Exportagdo Importagdo  Saldo
Total 58 223 55 572 2 650 60 362 47 219 13143
Aelc” 629 1227 - 598 618 1118 - 499
Aladi 12 225 10 001 2223 9 866 8223 1643
Mercosul 6 364 7 009 - 646 3311 5614 -2 303
Argentina 5002 6 206 -1 204 2342 4746 -2 404
Paraguai 720 300 420 558 383 175
Uruguai 641 503 138 410 485 -74
Chile 1352 845 506 1461 654 807
México 1868 695 1173 2342 580 1762
Demais 2641 1451 1190 2752 1374 1378
Canada 555 927 - 371 782 740 42
Unido Européia 14 865 14 822 43 15113 13 095 2018
Alemanha 2 502 4812 -2 310 2537 4402 -1 866
Bélgica/Luxemburgo 1812 585 1228 1892 535 1357
Espanha 1042 1225 -183 1120 975 145
Franga 1648 2084 -436 1525 1767 -242
Italia 1809 2184 - 375 1817 1762 55
Paises Baixos 2 863 533 2330 3182 535 2 647
Reino Unido 1705 1235 470 1769 1343 426
Demais 1484 2165 - 680 1272 1775 - 503
Europa Central e do Leste? 1699 1113 587 1755 919 836
Asia® 6 949 8926 -1976 8791 7 996 795
Japéo 1986 3064 -1077 2098 2 347 -250
China 1902 1328 574 2520 1554 966
Coréia, Republica da 736 1574 - 838 852 1067 -214
Demais 2325 2 959 - 635 3320 3028 292
eupa? 14 378 13043 1335 15 535 10 439 5096
Outros 6 922 5513 1409 7 901 4 690 3212
Memo:
Nafta 16 802 14 666 2136 18 659 11758 6 900
Opep 3354 4464  -1110 3536 4144 - 607

Fonte: MDIC/Secex

1/ Islandia, Liechtenstein, Noruega e Suica.

2/ Albania, Bulgaria, Hungria, Polénia, Republica Eslovaca, Republica Tcheca, Roménia e paises da ex-Unido
Soviética.

3/ Exclui o Oriente Médio.

4/ Inclui Porto Rico.
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administrado, o que explica a queda proporcional nas importagdes; e compostos
organo-inorganicos, com crescimento de 465%.

No que serefere ao saldo comercial com o Reino Unido, apresentou queda de US$44
milhdes no superavit, registrando-se crescimento de 8,7% das importagdes ¢ de
3,8% das exportagdes.

O maior incremento absoluto no saldo ocorreu com os EUA, US$3,8 bilhdes,
decorrente de crescimento de 8% nas exportacdes e queda de 20% nas importagdes.
Dentre os principais produtos exportados, destacaram-se as manufaturas, como
avides, aparelhos celulares, calgados, automoveis de passageiros, motores para
veiculos automoveis e autopegas, além dos semimanufaturados de ferro ou agos,
que apresentaram crescimento de 23,4%, mesmo com as restrigdes impostas a
produtos siderurgicos. Os principais produtos importados foram grupos
eletrogéneos, motores e turbinas para avides, circuitos integrados e microconjuntos
eletrdnicos, instrumentos ¢ aparelhos de medida e de verificacdo, maquinas
automaticas para processamento de dados, medicamentos e bombas, compressores,
ventiladores etc.

O segundo maior incremento absoluto no saldo foi obtido com os paises da Asia,
variagdo que atingiu US$2,8 bilhdes. As exportacdes elevaram-se 26,5% e as
importacdes diminuiram 10,4%. Dentre os principais parceiros na regido, o Japao
apresentou a maior melhora no saldo, com reducéo de US$828 milhdes no déficit,
principalmente pela redugdo nas importagdes. O déficit com a Coréia do Sul reduziu-
se US$623 milhdes, com aumento de 15,7% nas exportacdes e queda de 32,2% nas
importagdes. Ja coma China, verificou-se elevagdo do superavitem US$393 milhdes,
como resultado do incremento de 32,5% nas exportagdes e de 17% nas importagdes.
Com os demais paises da regido, considerados em conjunto, também ocorreu
substancial crescimento das exportagdes, 42,8%, com destaque para as destinadas
4 India, expansio de 129%.

Aregido importa do Brasil sobretudo produtos basicos, como minérios de ferro, soja
em grao, carne de frango, petrdleo e farelo de soja, além de semimanufaturas, como
os semimanufaturados de ferro ou agos, couros e peles, e 0 6leo de soja. Quanto as
importagdes brasileiras, destacaram-se circuitos integrados e micro conjuntos
eletrdnicos, partes para aparelhos transmissores e receptores, 6leos combustiveis,
partes e acessorios de computadores, computadores, tecidos, motores, geradores
e transformadores elétricos, fios de fibras téxteis ¢ compostos heterociclicos.

Asimportacdes originadas dos paises da UE recuaram 11,7%, ante aumento de 1,7%
nas exportacdes destinadas a esse bloco, o que elevou o superavit brasileiro em
US$2 bilhdes, em 2002. O aumento absoluto no saldo deu-se de forma generalizada,
excetuando-se o resultado bilateral com o Reino Unido. O maior déficit, tal como no
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ano anterior, ocorreu com a Alemanha, US$1,9 bilhdo, embora US$444 milhdes
inferiorao de 2001.

Nas exportagdes para o bloco, também se destacaram as vendas de produtos
basicos, como soja em grao, farelo de soja, minérios de ferro, café em grao, petrdleo
em bruto e carne de frango, ¢ semimanufaturados, como aluminio em bruto,
celulose, couros e peles, além de manufaturas, como o suco de laranja e os motores
para veiculos automoveis.

Nas importagdes, registrem-se o desempenho de autopecas, medicamentos,
motores, geradores e transformadores elétricos, motores para veiculos automoveis,
instrumentos e aparelhos de medida, de verificagao, etc, compostos heterociclicos,
¢ partes ¢ pecas para avides ¢ helicopteros.

Quanto aos paises da Aladi, excluindo os s6cios do Mercosul, cabe destacar o
intercdmbio com o México, que apresentou elevacdo de US$589 milhdes no
superavit. Esse resultado reflete a evolucdo favoravel das exportagdes, que
atingiram US$2,3 bilhdes, transformando a economia mexicana no quinto maior
mercado para as exportagoes brasileiras. As importagdes apresentaram redugao
de 16,6%.

Servicos

Os gastos liquidos com servigos somaram US$5 bilhdes em 2002, recuo de 35,1%
em comparac¢do com o resultado do ano anterior.

Os gastos liquidos com viagens internacionais somaram US$398 milhoes,
correspondentes a 27,1% daqueles observados em 2001. Essa queda resultou da
pronta reacdo dos gastos com turismo as alteragdes de custos ocasionadas pela
depreciac@o cambial do real. Os gastos de brasileiros com turismo no exterior
diminuiram 27,3%, enquanto os gastos de estrangeiros com turismo no pais
aumentaram 14,1%, o que resultou em queda de 84,2% em gastos liquidos, que
somaram US$195 milhdes. Em setembro registrou-se o primeiro superavit desde
abrilde 1992 e nos demais meses consolidou-se a tendéncia de reversao de fluxos
liquidos, com manutenc¢ao de fluxos liquidos positivos até dezembro. Os gastos
liquidos com cartdoes de crédito, principal componente da conta de turismo,
somaram US$303 milhdes, retragdo de 48,4%. As outras despesas de turismo
apresentaram superavit de US$12 milhdes, comparados a despesas liquidas de
US$634 milhdes em 2001. Destacou-se, nesse item, o aumento de receitas, que
resultou principalmente do aumento de operagdes de venda de moeda estrangeira.
O forte aumento de receitas verificado no segundo semestre pode ter ocorrido, em
parte, por venda de d6lares entesourados por residentes, motivada pela depreciagdo
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Quadro 5.16 — Servigos

US$ milhdes
Discriminagéo 2001 2002
| sem Il sem Ano | sem Il sem Ano
Total -4 047 -3712 -7 759 -2 678 -2 360 -5038
Receitas 4769 4553 9322 4777 4829 9 606
Despesas 8816 8 265 17 081 7 455 7188 14 644
Transportes -1527 -1440 -2 966 -1 068 -972 -2 040
Receitas 753 669 1422 702 888 1590
Despesas 2279 2109 4388 1770 1860 3630
Viagens - 879 - 589 -1468 - 550 152 - 398
Receitas 942 789 1731 874 1124 1998
Despesas 1821 1378 3199 1424 972 2 396
Seguros -91 -184 -275 - 152 - 268 -420
Receitas 139 41 180 137 69 206
Despesas 230 225 455 289 337 626
Financeiros - 159 - 148 - 307 -100 -132 -232
Receitas 166 151 317 195 195 390
Despesas 325 300 624 296 327 623
Computacéo e informagdes -494 -613 -1 106 - 596 - 523 -1118
Receitas 12 15 27 23 13 36
Despesas 506 627 1133 619 536 1155
Royalties e licengas - 557 - 575 -1132 - 561 - 568 -1129
Receitas 58 54 112 47 53 100
Despesas 615 630 1244 608 621 1229
Aluguel de equipamentos -1 031 - 837 -1 867 -815 - 858 -1672
Receitas 45 233 278 37 12 49
Despesas 1076 1070 2146 852 870 1721
Servigos governamentais -238 -414 - 652 - 100 - 152 - 252
Receitas 324 280 604 345 417 761
Despesas 562 694 1256 444 569 1013
Outros servigos 929 1086 2016 1262 960 2222
Receitas 2332 2320 4652 2417 2058 4475
Despesas 1402 1234 2636 1154 1098 2252

do real. Viagens de negbcios, um dos itens de viagens internacionais menos
sensiveis a flutuagdo cambial, registraram retragdo menos expressiva, 12%.

A conta de transportes registrou saida liquida de US$2 bilhdes, reducdo de 31,2%
em relagdo a 2001, evidenciando o aumento do superavit da balanga comercial e a
queda nos gastos liquidos com viagens internacionais. O aumento de exportagdes
earedugdo em importagdes de bens resultaram na diminuicdo de 40% das despesas
liquidas com fretes. As receitas e despesas de fretes maritimos, que constituem o
transporte de bens em sua quase totalidade, registraram, respectivamente, aumento
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Quadro 5.17 — Viagens internacionais

US$ milhdes
Discriminacéao 2001 2002
| sem Il sem Ano | sem Il sem Ano
Turismo - 763 -469  -1231 -441 246 - 195
Receita 924 771 1696 836 1099 1935
Despesa 1687 1240 2927 1277 852 2129
Free shop 98 79 177 75 66 142
Cartdes de crédito -353 -234 - 587 - 166 -137 - 303
Receita 585 480 1064 530 467 998
Despesa 937 714 1651 697 604 1301
Servigos Turisticos -127 -61 - 187 - 50 4 -45
Receita 40 32 72 36 37 73
Despesa 167 93 259 85 33 118
Outros - 381 -252 -634 - 301 312 12
Receita 201 181 382 194 528 722
Despesa 583 433 1016 495 215 710
Negocios -87 -71 - 158 -79 - 60 -139
Receita 12 11 23 9 12 21
Despesa 99 82 181 89 72 161
Estudantes -25 -43 -68 -26 -30 - 56
Receita 2 2 3 4 3 7
Despesa 27 45 72 30 32 63
Funcionarios do governo -5 -7 -1 -7 -4 -1
Receita 0 1 2 16 8 24
Despesa 5 8 13 23 12 35
Saude 0 1 1 3 0 3
Receita 4 3 7 8 3 11
Despesa 4 2 5 3 8
Total - 879 -589  -1468 - 550 152 - 398
Receita 942 789 1731 874 1124 1998
Despesa 1821 1378 3199 1424 972 2396
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Quadro 5.18 — Transportes

US$ milhdes
Discriminagao 2001 2002
| sem Il sem Ano | sem Il sem Ano
Total -1527 -1440 -2966 -1 068 -972  -2040
Receitas 753 669 1422 702 888 1590
Despesas 2279 2109 4388 1770 1860 3630
Transporte maritimo - 960 -863 -1823 - 504 - 386 - 890
Receitas 527 553 1080 556 709 1265
Despesas 1487 1416 2903 1060 1095 2156
Passagens -1 -4 -6 -1 -1 -2
Receitas 0 0 0 0 0 0
Despesas 1 4 6 1 1 2
Fretes -699 -608 -1307 -419 - 351 -770
Receitas 160 168 328 208 305 514
Despesas 859 776 1635 627 657 1284
Outros -259 - 250 -510 -85 -33 -118
Receitas 367 385 752 348 404 752
Despesas 627 635 1262 432 438 870
Transporte aéreo - 547 -559  -1106 - 558 -578 -1136
Receitas 209 101 309 123 157 279
Despesas 756 659 1415 680 734 1415
Passagens -231 -215 - 447 -193 -195 - 388
Receitas 80 34 113 65 78 143
Despesas 311 249 560 258 273 531
Fretes 52 12 65 1 25 26
Receitas 101 47 148 41 58 99
Despesas 49 35 83 40 32 72
Outros - 368 - 356 -724 - 366 -408 -774
Receitas 28 20 48 16 21 37
Despesas 396 376 772 382 429 811
Outras vias de transporte” -20 -18 -38 -5 -8 -14
Receitas 17 16 32 23 22 46
Despesas 37 34 70 29 31 59
Passagens 0 0 0 0 0 0
Receitas 0 0 0 0 0 0
Despesas 0 0 0 0 0 0
Fretes -26 -23 -49 -13 -18 -31
Receitas 11 11 21 16 12 28
Despesas 36 33 70 28 30 59
Outros 6 5 11 7 10 17
Receitas 6 5 11 8 10 18
Despesas 0 0 1 0 0 1

1/ Inclui transporte terrestre.
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de 56,7% e recuo de 21,5%. O fluxo internacional de viajantes resultou tanto na
elevagdo de receitas quanto na diminuig¢do de despesas de passagens, o que levou
aredugdo de 13,9% nos gastos liquidos, para US$390 milhdes.

Os servigos de seguros registraram despesas liquidas de US$420 milhdes,
crescimento de 52,7% emrelagdo a2001. Asreceitas cresceram 14,4%, para US$206
milhdes, ¢ as despesas, 37,6%, para US$626 milhoes.

Os gastos liquidos com servicos financeiros somaram US$232 milhdes, diminui¢do
de 24,4%, com aumento de 23% na receita, que somou US$390 milhdes, ¢ reducao
de 0,2% nas despesas, para US$623 milhoes.

As despesas liquidas com servigos de computagdo e informag¢ado somaram US$1,1
bilhdo, mesmo patamar observado em2001. Asreceitas alcangaram US$36 milhdes,
e as despesas, US$1,2 bilhdo.

Ospagamentos liquidos ao exterior de royalties e licengas atingiram US$ 1,1 bilhao
em 2002, valor semelhante ao registrado no ano anterior, com quedas de 1,2% em
remessas de recursos ao exterior € de 10,7% em recursos recebidos.

Os gastos liquidos com aluguel de equipamentos somaram US$1,7 bilhdo, retracdo
de 10,4%. As receitas somaram US$49 milhdes, reducdo de 82,4%, ¢ as despesas,
USS$1,7 bilhdo, retragdo de 19,8%.

Os servigos governamentais registraram despesas liquidas de US$252 milhdes em
2002, queda de 61,3% em comparagdo com o ano anterior. Esse resultado deveu-se
ao aumento de 26% de gastos de governos estrangeiros no Brasil, que somaram
US$761 milhdes, bem como a diminuigao de 19,3% de gastos do governo brasileiro
no exterior, que totalizaram, US$1 bilhao.

Outros servigos proporcionaram receitas liquidas de US$2,2 bilhdes, crescimento
de 10,2%. Os servigos pessoais, culturais ¢ de recreagdo registraram despesas
liquidas de US$251 milhdes, retragdo de 18,2%. Os servigcos administrativos
apresentaram receitas liquidas de US$1,4 bilhao, incremento de 3,8%. Os servicos
técnicos especializados registraram receitas liquidas 17,6% maiores, totalizando
US$903 milhdes.

Rendas

As remessas liquidas de renda para o exterior registraram queda de 7,9% em
comparacdoa2001, paraUS$18,2 bilhdes, emrazdo daretracdo em remessas liquidas
derendade investimento em carteira e de rendas de outros investimentos. Os fluxos
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Quadro 5.19 — Outros servigos

US$ milhdes
Discriminagao 2001 2002
| sem Il sem Ano | sem I sem Ano
Total 929 1086 2015 1262 960 2222
Receita 2332 2319 4651 2417 2058 4 475
Despesa 1403 1234 2636 1155 1098 2252
Comunicagbes 42 -13 29 12 1 14
Receita 240 2 242 128 7 135
Despesa 198 15 213 116 5) 122
Construgédo 8 9 17 8 4 12
Receita 8 9 18 8 4 12
Despesa 0 0 0 0 0 0
Comerciais e corretagem -40 17 -23 -12 0 -12
Receita 182 232 413 193 228 421
Despesa 221 215 436 205 228 433
Pessoais, cult. e de recreagédo - 156 - 152 - 307 - 136 -114 - 251
Receita 31 27 58 32 26 58
Despesa 186 179 365 168 141 309
Negdcios, prof. e técnicos 1075 1224 2298 1390 1070 2460
Receita 1872 2049 3921 2055 1793 3849
Servigos administrativos 823 852 1675 925 691 1616
Serv. téc. especializados 840 1014 1854 972 936 1908
Demais 209 183 392 159 166 325
Despesa 797 825 1622 665 724 1389
Serv. administrativos 168 171 339 117 112 229
Serv. téc. especializados 536 549 1086 473 532 1005
Demais 93 105 197 74 80 154

de salarios e ordenados resultaram em recebimentos liquidos de US$102 milhdes,
aumento de US$7 milhdes. A renda paga a trabalhadores domiciliados no pais
aumentou 8,5%, para US$293 milhdes, e os pagamentos ando residentes cresceram
9,1%, paraUS$191 milhdes.

A renda de investimento direto totalizou US$5 bilhdes, crescimento de 7,4%. Esse
resultado deveu-se, fundamentalmente, ao incremento de 17,3% em remessas
liquidas de lucros e dividendos, que somaram US$4 bilhdes. As remessas de juros
de empréstimos intercompanhias contrabalangaram, em parte, esse resultado, com
retragdo de 21%, para US$949 milhdes.

Asremessas liquidas de rendas de investimento em carteira decresceram 12,9%, para
US$8,4 bilhdes. As remessas de lucros e dividendos de recursos aplicados em
carteiras de investimento recuaram 25,9%, totalizando US$ 1,1 bilhdo. Asremessas
liquidas de juros de titulos da divida externa brasileira apresentaram redugdo de



V Relagdes econdmico-financeiras com o exterior / 157

Quadro 5.20 — Rendas

US$ milhdes
Discriminagao 2001 2002
Isem Ilsem Ano Isem Ilsem Ano

Total de rendas -10006 -9737 -19743 -9267 -8924 -18 191
Receitas 1842 1438 3280 1401 1894 3295
Despesas 11848 11175 23023 10668 10818 21486

Salarios e ordenados 62 33 95 24 77 102
Receitas 141 130 270 126 166 293
Despesas 79 96 175 102 89 191

Renda de investimentos -10067 -9771 -19838 -9291 -9001 -18292
Receitas 1701 1308 3009 1275 1728 3002
Despesas 11768 11079 22847 10566 10729 21295

Renda de investimento direto -2280 -2359 -4638 -2559 -2424 -4983
Receitas 157 210 367 350 617 967
Despesas 2437 2569 5005 2908 3041 5950
Lucros e dividendos -1731 -1707 -3438 2118 -1916 -4034
Receitas 118 147 264 297 560 857
Despesas 1849 1854 3702 2415 2476 4891
Juros de empréstimos intercompanhias - 549 -652 -1201 -441 - 508 - 949
Receitas 40 63 103 52 57 109
Despesas 588 715 1303 493 565 1058
Renda de investimento em carteira -5097 -4524 -9621 -4436 -3948 -8384
Receitas 799 664 1463 585 798 1383
Despesas 5896 5188 11084 5021 4746 9767
Lucros e dividendos - 874 -649 -1523 - 653 -475 -1128
Receitas 1 0 1 0 0 1
Despesas 875 649 1524 653 476 1129
Juros de titulos de divida (renda fixa) -4222 -3875 -8097 -3784 -3473 -7256
Receitas 798 664 1462 584 798 1382
Despesas 5020 4539 9560 4368 4270 8638
Renda de outros investimentos”’ -2691 -2888 -5579 -2296 -2629 -4925
Receitas 745 434 1179 340 313 653
Despesas 3436 3322 6758 2636 2942 5578

Memo:

Juros -7462 -7415 -14877 -6521 -6610 -13130
Receitas 1583 1161 2744 977 1168 2144
Despesas 9045 8576 17621 7497 7777 15275

Lucros e dividendos -2605 -2356 -4961 2771 -2391 -5162
Receitas 118 147 265 298 560 858
Despesas 2724 2503 5226 3068 2951 6020

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

10,4%, para US$7,3 bilhoes. Essa retracdo deveu-se as quedas em pagamentos de
juros de bonus, de US$4,8 bilhdes para US$4,5 bilhdes, e de notes e commercial
papers,de US$4,8 bilhdes para US$4,2 bilhdes.
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A renda de outros investimentos totalizou remessas liquidas de US$4,9 bilhoes,
11,7% inferior a registrada em 2001. As receitas somaram US$653 milhdes ¢ as
despesas, US$5,6 bilhdes, retragdes de 44,6% e de 17,5%, respectivamente.

A redugdo no pagamento de juros ¢ explicada, em parte, pelas redugdes da divida
externa privada e das taxas de juros internacionais. Esse efeito foi parcialmente
contrabalangado pela queda nas receitas de juros oriundas da remuneragdo das
contas de deposito das reservas internacionais do pais.

Transferéncias unilaterais correntes

As transferéncias unilaterais correntes somaram ingressos liquidos de US$2,4
bilhdes em 2002, crescimento de 45,9% emrelagdo a2001. Os ingressos liquidos de
recursos remetidos por brasileiros residentes no exterior, representados na rubrica
manutenc¢ao de residentes, registraram aumento de 55,9%. O crescimento ocorreu,
principalmente, no segundo semestre do ano, periodo em que se observou
depreciagdo mais expressiva do real. Do total desses recursos recebidos, 52,8%
foram provenientes dos EUA e 31,2%, do Japdo.

Quadro 5.21 — Transferéncias unilaterais correntes

US$ milhdes
Discriminagao 2001 2002
| sem Il sem Ano | sem Il sem Ano
Total 779 859 1638 923 1466 2390
Receitas 935 999 1934 1053 1573 2627
Despesas 156 140 296 130 107 237
Transferéncias correntes governamentais -12 21 9 -2 1 -1
Receitas 24 50 73 26 31 57
Despesas 35 29 64 28 30 58
Transferéncias correntes privadas 791 838 1629 926 1465 2 391
Receitas 911 949 1860 1027 1542 2570
Despesas 121 111 232 102 77 179
Manuteng&o de residentes 493 516 1009 511 1061 1573
Receitas 578 600 1178 591 1120 1711
Estados Unidos 268 287 555 275 629 904
Japao 225 218 444 214 319 533
Demais paises 85 95 180 102 172 274
Despesas 85 85 169 80 58 138
Outras transferéncias 297 322 620 414 404 818
Receitas 333 349 682 436 423 859

Despesas 36 26 62 22 19 41
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Quadro 5.22 - Saldo de transagdes correntes e

necessidade de financiamento externo”

US$ milhdes
Periodo Saldo de transagdes 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
1997 -3797 -30452 -3,77 1925 18993 2,35 1872 11459 1,42
1998 -3662 -33416 -4,24 2773 28856 3,66 889 4 560 0,58
1999 -2999 -25335 -4,72 2353 28578 533 646 -3244  -0,60
2000 -2939 -24225 -4,02 2305 32779 544 634 -8555  -1,42
2001 Jan -2306 -25616 -4,29 1657 31408 5,26 648 -5791 -0,97
Fev -1754 -26204 -4,44 995 30713 5,20 759 4510 -0,76
Mar -2608 -26907 -4,61 2086 30552 523 522 -3645 -0,62
Abr -2377 -26302 -4,55 2029 31212 540 348 4909 -0,85
Mai -2186 -26889 -4,70 2040 31586 5,52 145 -469  -0,82
Jun 2110 -26587 -4,73 1093 29274 521 1017 -2687 -0,48
Jul -2036 -27321 -494 2490 26611 4,81 -454 710 0,13
Ago -1144 -27002 -4,95 1403 25526 4,68 - 259 1476 0,27
Set -912 -26316 -4,90 1488 25429 4,74 - 576 886 0,17
Out -2441 -25305 -4,79 1335 24643 4,67 1106 662 0,13
Nov -1553 -24367 -4,69 2182 21103 4,06 -629 3264 0,63
Dez -1787 -23215 -4,55 3659 22457 4,40 -1872 757 0,15
2002 Jan -1180 -22607 -4,48 1475 20274 441 - 296 2334 0,46
Fev -1078 -21412 -4,29 856 22137 4,43 221 -725  -0,15
Mar -1010 -19814 -4,01 2363 22414 454 -1353 -2600 -0,53
Abr -1968 -19405 -3,97 1964 22350 4,58 4 2945 -0,60
Mai -1890 -19110 -3,96 1428 21737 4,51 462 -2628  -0,55
Jun -1299 -18298 -3,83 1530 22174 4,64 -232 -3876 -0,81
Jul -549 -16811 -3,55 930 20614 4,36 -381 -3803 -0,80
Ago 305 -15362 -3,28 882 20093 4,29 -1187 4731 -1,01
Set 1237 -13212 -2,85 1236 19841 4,28 -2474 6629  -1,43
Out -18 -10789 -2,35 1244 19751 4,30 -1226 -8962  -1,95
Nov -156 -9392 -2,06 1154 18723 4,12 -998 9330 -2,05
Dez -91  -769% -1,71 1503 16566 3,67 -1412 8870  -1,97

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

Contafinanceira

A conta capital e financeira registrou forte retragdo na captagdo de recursos
externos de longo prazo, evidenciada pelas baixas taxas de rolagens de titulos e
empréstimos bancarios, principalmente no segundo semestre. Os investimentos
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estrangeiros diretos liquidos, embora mais que suficientes para o financiamento da
conta corrente, ndo registraram ingresso suficiente para também compensar as
amortizagdes liquidas dos demais investimentos estrangeiros. Dessa forma, o
financiamento do balango de pagamentos complementou-se com desembolsos de
recursos do FMI, no 4mbito do PAF.

Quadro 5.23 —-Taxas de rolagem"

US$ milhdes
Discriminagéo 2001 2002
Isem Ilsem Ano Isem Ilsem Ano
Total 103% 91% 98% 50% 35% 43%
Desembolsos 6 871 5496 12367 2617 1763 4380
Amortizagses? 6642 6020 12662 5186 5058 10244
Notes e commercial papers 80% 83% 82% 46% 16% 31%
Desembolsos 3827 3523 7350 1557 536 2093
Amortizagdes? 4774 4243 9017 3420 3258 6678
Empréstimos diretos 163% 111% 138% 60% 68% 64%
Desembolsos 3043 1973 5017 1060 1226 2286
Amortizagoes? 1868 1777 3645 1766 1800 3566
1/ Operagdes de longo prazo.
2/ Exclui conversdes em investimentos diretos.
Gréfico 5.10
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Nota: exclui conversdes de dividas em investimentos diretos.

Os investimentos estrangeiros diretos liquidos no pais somaram US$16,6 bilhdes em
2002, comparativamente a US$22,5 bilhdes, no ano anterior. Essaretragdo deveu-se,
principalmente, a reversao do fluxo liquido de empréstimos intercompanhias, que
registraram saidas liquidas de US$528 milhdes, ante ingressos liquidos de US$3,7
bilhdes, em 2001. A participagdo no capital de empresas no pais diminuiu US$1,7
bilhdo, e somouUS$17,1 bilhoes, dos quais US$8,5 bilhdes resultantes de conversodes
de divida externa em investimentos. As conversoes, que significam a transformacgao
de divida em capital de risco, representam importante alteragao no perfil do passivo
externo. Ao contrario do que ocorre com o passivo na forma de divida externa, os
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investimentos diretos ndo expdem o devedor ao risco cambial, e, conseqilientemente,
ao risco de inadimpléncia. Em relagdo a privatizagdes, registrou-se apenas uma
operacdo, de U$280 milhdes, relativa ao Sistema Telebras.

Quadro 5.24 — Investimentos estrangeiros diretos

US$ milhces
Discriminagéo 2001 2002
| sem Il sem Ano | sem Il sem Ano

Total 9900 12557 22457 9617 6949 16 566
Ingressos 13499 16517 30017 13442 12994 26 436
Saidas 3599 3960 7 559 3825 6 044 9 870
Participagao no capital 7748 11017 18765 9101 7993 17 094
Ingressos 9416 11677 21093 9 945 8991 18936
Moeda 8 552 8265 16817 5870 4506 10376
Auténomos 7930 7808 15738 5590 4506 10096
Privatizagoes 622 457 1079 280 0 280
Conversdes 846 3368 4215 4 059 4425 8484
Auténomos 846 3368 4215 4059 4425 8484
Privatizactes 0 0 0 0 0 0
Mercadoria 18 43 61 16 60 76
Saidas 1669 659 2328 844 998 1842
Empréstimos intercompanhias 2153 1540 3692 516 -1044 - 528
Ingressos 4083 4841 8924 3497 4003 7 500
Saidas 1930 3301 5232 2982 5 046 8028

Os investimentos estrangeiros diretos provenientes dos EUA somaram US$2,6
bilhdes em 2002, montante superado pelos ingressos de US$3,3 bilhdes provenientes
dos Paises Baixos, maior investidor em 2002. Destacaram-se, ainda, as retragoes de
inversdes provenientes da Espanha, de US$2,8 bilhdes para US$587 milhdes, e de
Portugal, de US$1,7 bilhdo para US$1 bilhao.

Considerando os investimentos estrangeiros diretos por setor, ocorreu recuo de
16,3% em servigos, de US$12,5 bilhdes para US$10,5 bilhdes. Essa retracdo
concentrou-se em intermediag¢do financeira, US$917 milhdes, atividades de
informatica e conexas, US$495 milhdes, e seguros e previdéncia privada, US$413
milhdes. Os investimentos em extracdo de petroleo e servigos declinaram para
US$508 milhdes, menos que metade dos registrados em 2001. Os investimentos no
setor industrial registraram crescimento de 8,8%. Destacou-se a expansdo de 233%
dos recursos destinados a producdo de alimentos e bebidas, setor cuja participagdo
na pauta de exportagdes tem sido significativa (carnes, soja, suco de laranja). Por
outro lado, observou-se queda de 53,3% em investimentos no setor de material
eletronico e equipamentos de comunicagao, e de 67,7% em metalurgia bésica.
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Quadro 5.25 — Investimento estrangeiro direto — Participagao por pais"

US$ milhdes
Discriminagao 2001 2002
| sem Il sem Ano | sem Il sem Ano
Total 9342 11700 21042 9885 8869 18754
Paises Baixos 899 993 1892 1959 1389 3348
Estados Unidos 2225 2240 4 465 1243 1371 2614
Franca 663 1250 1913 1487 327 1815
llhas Cayman 777 978 1755 1195 359 1555
Bermudas 552 55 607 799 670 1469
Portugal 345 1347 1692 146 873 1019
Luxemburgo 77 207 285 165 848 1013
Canada 99 343 441 914 75 989
Alemanha 266 782 1047 277 352 628
Espanha 1933 834 2767 282 305 587
Japéo 207 619 827 158 347 504
lIhas Virgens Britanicas 399 513 912 223 278 501
Reino Unido 107 310 416 136 338 475
Italia 109 172 281 232 240 473
Suica 20 162 182 104 243 347
Uruguai 66 115 181 92 145 237
Suécia 30 25 54 56 149 205
Bahamas 82 182 264 61 144 205
Panama 42 91 133 91 50 141
Dinamarca 19 14 33 37 56 93
Noruega 70 14 83 21 39 60
Bélgica 101 12 113 12 33 45
Austria 35 32 67 2 33 34
México 17 44 61 6 19 24
Cingapura 14 2 16 13 7 21
Antilhas Holandesas 3 92 95 6 14 19
Demais paises 188 272 460 168 165 332

1/ Nao inclui investimentos em bens, imoéveis e moeda nacional.

Os investimentos estrangeiros em carteira totalizaram amortizagdes liquidas de
US$4,8 bilhdes em 2002, ante ingressos liquidos de US$872 milhdes, no ano anterior.
Esse resultado deveu-se a forte retragdo na rolagem de titulos de longo prazo no
segundo semestre do ano, periodo em que as amortizac¢des liquidas de investimentos
estrangeiros em carteira somaram US$6 bilhdes, comparadas a ingressos liquidos
de US$1,2 bilhdo, no primeiro semestre. Os investimentos estrangeiros em agdes
somaram ingressos liquidos de US$2 bilhdes, registrados em sua totalidade no
primeiro semestre e concentrados em American Depositary Receipts (ADR), US$2,1
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Quadro 5.26 — Investimento estrangeiro direto — Participagao por setor”

US$ milhdes
Discriminacéao 2001 2002
| sem Il sem Ano | sem Il sem Ano

Total 9342 11700 21042 9885 8869 18754
Agric., pecuaria e extrativa mineral 393 1100 1494 265 372 638
Extracédo de petroleo. e serv. relac. 326 1034 1360 210 298 508
Demais 67 66 134 55 74 129
Industria 2350 4651 7 001 3452 4165 7617
Produtos alimenticios e bebidas 195 368 563 1475 398 1873
Fabr. e mont. de veic. automot.” 447 1103 1550 413 1406 1819
Produtos quimicos 858 688 1546 895 678 1573
Mat. eletr. e equips.de comun. 51 1115 1166 49 494 544
Magquinas e equipamentos 159 185 344 122 268 391
Mag., aparelhos e mat.elétricos 134 193 327 98 274 372
Artigos de borracha e plastico 50 126 176 74 109 183
Metalurgia basica® 42 389 431 63 75 139
Produtos minerais ndo-metalicos 96 34 130 27 97 124
Produtos téxteis 20 36 56 55 43 98
Magq. p/ escrit. e equip. de inform. 14 9 23 34 61 95
Produtos de metal 36 73 108 33 58 91
Edigao, impres. e reprod. de grav. 98 42 140 11 33 44
Produtos de madeira 19 53 71 9 7 16
Celulose, papel e prod.s do papel 10 140 150 3 7 11
Outras industrias 120 98 219 91 156 247
Servigos 6 599 5949 12547 6 167 4332 10498
Correio e telecomunicacdes 2263 1868 4130 2482 1684 4 166
Eletricidade, gas e agua quente 828 614 1442 1257 277 1534
Comércio 523 1111 1634 573 930 1504
Intermediag&o financeira 1500 623 2123 730 476 1206
Servicos prestados a empresas 300 397 697 413 379 791
Atividades de inform. e conexas® 524 196 720 167 58 225
Seguros e previdéncia privada 104 525 628 169 47 216
Atividades imobiliarias 100 87 187 78 119 197
Construgdo® 159 105 264 76 72 148
Alojamento e alimentagéo 36 239 275 16 109 126
Transporte 106 40 146 52 72 124
Captacao, trat. e distrib. de agua 7 21 28 49 45 94
Outros servigos 149 124 273 104 64 168

1/ Nao inclui investimentos em bens, iméveis e moeda nacional.

2/ Inclui industria de pegas automotivas.
3/ Inclui siderurgia.
4/ Inclui internet.

5/ Inclui obras de infra-estrutura relacionadas aos setores energético e de telecomunicagdes.
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Quadro 5.27 — Investimentos estrangeiros em carteira

US$ milhdes

Discriminagéo 2001 2002
| sem Il sem Ano | sem Il sem Ano
Total 2088 -1216 872 1236 -6 034 -4 797
Receitas 18352 11145 29497 11 905 6447 18352
Despesas 16264 12361 28625 10669 12481 23150
Investimentos em agdes 1892 589 2481 2002 -21 1981
Receitas 6 097 4397 10494 5588 4467 10055
Despesas 4 204 3808 8013 3586 4488 8074
Negociadas no pais 165 -710 - 545 -113 -611 -723
Receitas 4077 2938 7015 3339 3764 7103
Despesas 3912 3648 7 560 3451 4 375 7 826
Negociadas no ext. (ADR) 1728 1299 3026 2114 590 2704
Receitas 2020 1459 3478 2250 702 2952
Despesas 292 160 452 135 113 248
Titulos de renda fixa 195 -1804 -1 609 - 765 -6 013 -6 778
Receitas 12 255 6748 19003 6317 1981 8297
Despesas 12 060 8552 20612 7082 7993 15076
Negociados no pais - 168 - 106 -274 -17 - 206 -223
Médio e longo prazos -176 -70 - 246 -12 - 205 -218
Receitas 309 223 532 253 285 538
Despesas 485 293 778 265 491 756
Curto prazo 8 -35 -28 -4 -1 -5
Receitas 207 149 356 170 213 383
Despesas 199 184 384 174 214 388
Negociados no exterior 364 -1 699 -1335 - 749 -5 807 -6 556
Boénus 967 192 1160 3197  -1600 1597
Desembolsos 7 349 2349 9699 4101 - 4101
Novos ingressos 5199 2 349 7 549 4070 - 4070
Refinanciamentos 2150 - 2150 30 - 30
Amortizagbes 6 382 2157 8 539 904 1600 2 504
Pagas 4232 2157 6 389 873 1600 2473
Das quais div. nac. (Bradies) 2753 510 3263 2753 510 3263
Refinanciadas 2150 - 2150 30 - 30
Valor de face 2150 - 2150 30 - 30
Descontos obtidos - - - - - -
Notes e commercial papers - 947 -2171 -3118 -3 274 -4 065 -7 338
Desembolsos 3827 3523 7 350 1557 536 2093
Amortizagbes 4774 5694 10468 4831 4601 9432
Titulos de curto prazo 343 281 623 -673 - 142 -815
Desembolsos 562 504 1066 236 946 1182
Amortizagdes 219 223 442 908 1088 1996
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bilhdes. No segundo semestre, as colocacgdes liquidas de US$590 milhdes de ADR
praticamente compensaram o aumento de US$611 milhdes nos desinvestimentos em
agoes negociadas no pais. Os investimentos em titulos de renda fixa registraram
saidas liquidas de US$6,8 bilhdes no ano, dos quais US$6 bilhdes de julho a
dezembro. Esse resultado decorreu da retragdo nas colocagdes de titulos privados
de longo prazo (notes e commercial papers) no mercado externo, o que impossibilitou
a rolagem de divida vincenda no periodo. As captagdes liquidas por meio de
colocagdes de bonus somaram US$1,6 bilhdo. No primeiro semestre houve captagao
liquida de US$3,2 bilhdes. Destacaram-se as colocagdes de bonus Global 2012 em
janeiro, US$1,25 bilhdo; Global 2008 em margo, US$1,25 bilhdo; e Euro 2009 e Global
2010 em abril, US$1,4 bilhdo. No segundo semestre, contudo, ndo houve novas
colocagdes, e registraram-se amortizagdes de US$1,6 bilhdo.

Outros investimentos estrangeiros no pais apresentaram ingressos liquidos de
USS$3 bilhdes. O crédito comercial de fornecedores somou US$2,6 bilhoes, valor
39,3% inferior ao registrado em 2001, e foi marcado pela retragdo no perfil de
vencimento. Os créditos de longo prazo, que em 2001 haviam registrado desembolsos
liquidos de US$480 milhdes, apresentaram amortizagdes liquidas de US$1,4 bilhio.
Os créditos de curto prazo liquidos, por sua vez, passaram de US$3,8 bilhdes para
US$3,9 bilhdes. Os empréstimos externos, que somaram ingressos liquidos de US$1
bilhdo, foram caracterizados pela amortizagdo liquida de recursos autonomos e
pelos desembolsos de recursos do FMI. Os desembolsos liquidos do FMI a titulo
deoperagdes de regularizagdo somaram US$11,5 bilhGes, suficientes para compensar
as amortizac¢des liquidas dos demais empréstimos, que somaram US$10,3 bilhdes.
Os empréstimos de longo prazo totalizaram amortizagdes liquidas de US$5,3 bilhdes.
Os empréstimos de compradores, diretamente relacionados ao comércio de bens,
concentraram esses pagamentos, tendo somado remessas liquidas de US$4,8
bilhdes, comparadas a US$1,7 bilhdo em 2001. Adicionalmente, observaram-se
amortizagdo liquida de US$1,4 bilhdo de empréstimos diretos e de US$511 milhoes
pagas a agéncias. Os fluxos de recursos com organismos internacionais resultaram
em ingressos liquidos de US$1,4 bilhdo. Os empréstimos de curto prazo registraram
desembolsos liquidos de US$5 bilhdes, dos quais US$2,2 bilhdes referentes a
reducao de passivos de bancos comerciais brasileiros. A saida liquida de recursos
de ndo-residentes mantidos no pais sob a forma de depdsitos e moeda totalizou
US$621 milhdes.

Os investimentos brasileiros diretos no exterior, que em 2001 haviam registrado
retornos liquidos, voltaram a registrar o aumento de ativos de brasileiros no exterior.
Deve-se ressaltar que, naquele ano, as receitas foram incrementadas por uma
operacdo de nacionalizacdo da divida externa de US$2,8 bilhdes, em junho, 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 amortizagao de divida externa, conforme registrado em investimentos
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Quadro 5.28 — Outros investimentos estrangeiros

US$ milhdes

Discriminagéo 2001 2002
| sem Il sem Ano | sem Il sem Ano
Total 6 151 3202 9 353 6114 -3134 2980
Crédito comercial (de fornecedores) 2816 1417 4233 2229 341 2571
Longo prazo 159 322 480 - 889 -481 -1 370
Desembolsos 1789 1505 3293 639 645 1284
Amortizagdes 1630 1183 2813 1527 1126 2654
Curto prazo (liquido) 2657 1096 3753 3118 822 3941
Empréstimos 3440 2274 5714 3858 -2827 1031
Autoridade monetaria 1946 4693 6 639 5529 5834 11 363
Operagdes de regularizagéo 2005 4752 6 757 5588 5893 11 480
FMI 2005 4752 6 757 5588 5893 11 480
Desembolsos 2005 4752 6 757 9972 6073 16 045
Amortizagbes 0 0 0 4384 180 4 565
Outros empréstimos de longo prazo -59 -59 -118 -59 -59 -118
Desembolsos 0 0 0 0 0 0
Amortizagbes 59 59 118 59 59 118
Demais setores 1494 -2419 -925 -1671 -8661 -10332
Longo prazo 1669 -718 951 -3454  -1866 -5 321
Desembolsos 7991 6291 14281 4035 7 080 11115
Organismos 1953 1130 3083 910 2963 3872
BID 450 844 1294 465 1576 2041
Bird" 1503 286 1788 295 1387 1681
Demais 0 0 0 150 0 150
Agéncias 776 963 1739 547 972 1519
Compradores 2218 2225 4443 1519 1919 3438
Empréstimos diretos 3043 1973 5017 1060 1226 2 286
Amortizagbes 6 322 7009 13331 7 490 8 946 16 436
Organismos 747 896 1643 723 1789 2511
BID 195 313 508 186 970 1156
Bird" 552 583 1135 537 819 1355
Agéncias 747 1131 1879 673 1357 2030
Compradores 2959 3205 6 164 4239 4000 8239
Empréstimos diretos 1868 1777 3645 1855 1800 3655
Curto prazo -174 -1701 -1875 1784 -6795 -5 011
Moeda e depésitos -107 - 489 - 596 27 - 648 - 621
Outros passivos 2 0 2 0 0 0
Longo prazo 2 1 3] 0 0 0
Curto prazo 0 -1 -1 0 0 0

1/ Inclui IFC.

estrangeiros em carteira. Os investimentos liquidos no exterior em 2002 somaram
US$2,5 bilhdes, dos quais US$2.4 bilhdes referentes a aumento de participagdes. Os
empréstimos de empresas brasileiras a coligadas no exterior representaram saidas
liquidas de US$81 milhdes, comparados a amortizagdes liquidas recebidas de

US$505 milhdesem 2001.
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Quadro 5.29 - Investimentos brasileiros diretos

US$ milhdes
Discriminagao 2001 2002
| sem Il sem Ano | sem Il sem Ano

Total 2183 75 2 258 -1033 -1449 -2482
Retornos 3293 1814 5106 302 283 585
Saidas 1110 1739 2849 1335 1732 3067
Participagéo no capital 2330 - 578 1752 -1143 -1258 -2402
Retornos 3251 985 4236 166 250 417
Saidas 921 1562 2483 1310 1509 2818
Empréstimos intercompanhias - 147 653 505 110 -191 -81
Ingressos 42 829 871 136 33 168
Saidas 189 176 365 26 223 249

Os investimentos brasileiros em carteira no exterior totalizaram US$321 milhdes em
2002, retragdo de 59,6% em relagdo ao ano anterior. Os investimentos em agdes de
empresas estrangeiras somaram US$389 milhdes, apesar do retorno liquido de
US$106 milhdes de recursos aplicados em Brazilian Depositary Receipts (BDR). Os
investimentos em titulos de renda fixa somaram retorno liquido de US$67 milhdes.

Outros investimentos brasileiros no exterior somaram saidas liquidas de US$3,2
bilhdes. Os empréstimos de longo prazo ao exterior somaram US$1,7 bilhdo. Os

Quadro 5.30 — Investimentos brasileiros em carteira

US$ milhdes
Discriminagéo 2001 2002
I sem Il sem Ano I sem Il sem Ano

Total -320 - 475 -795 -332 11 -321
Receitas 886 741 1626 426 590 1016
Despesas 1205 1216 2421 758 580 1337
Investimentos em agdes -610 -511 1121 -276 -112 - 389
Receitas 124 46 170 80 240 320
Despesas 734 557 1291 356 353 709
Brazilian Depositary Receipts (BDR) 115 35 150 6 100 106
Receitas 116 37 153 6 108 113
Despesas 1 1 3 0 7 7
Demais -724 -547 1271 -282 -213 - 495
Receitas 8 9 17 74 133 207
Despesas 732 556 1288 356 345 702
Titulos de renda fixa 290 36 326 -55 123 67
Receitas 761 695 1456 346 350 696

Colaterais 326 - 326 - - -
Demais 435 695 1130 346 350 696

Despesas 472 659 1130 402 227 629
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investimentos na forma de moeda e depoésitos apresentaram saidas liquidas de
US$1,3 bilhdo, soma de remessas de US$5,6 bilhdes de setores ndo financeiros e
retorno de US$4,3 bilhdes ativos externos de bancos. Os outros ativos totalizaram

saidas liquidas de US$172 milhdes, dos quais US$122 milhdes a longo prazo.

Quadro 5.31 — Outros investimentos brasileiros

US$ milhdes
Discriminagéo 2001 2002
| sem Il sem Ano | sem Il sem Ano

Total - 560 -2 430 -2989 - 960 -2 251 -3211
Empréstimos 197 -479 -282 -484 -1 256 -1740
Longo prazo -123 -252 - 375 - 551 -1173 -1724
Receitas 265 329 594 777 961 1739
Despesas 387 581 969 1329 2134 3462
Curto prazo (liquido) 319 - 226 93 68 -83 -16
Moeda e depositos -222 -1 553 -1774 - 475 - 825 -1 300
Bancos 911 410 1321 1338 3003 4341
Demais setores -1132 -1 963 -3 095 -1813 -3 828 -5 641
Demais -1 250 -2011 -3 261 -1813 -3 828 -5 641
Outros ativos -535 - 399 -933 -2 -170 -172
Longo prazo -8 -97 - 105 -53 -70 -122
Receitas 1 2 3 2 2 3
Despesas 9 99 108 54 7 126
Curto prazo - 527 - 301 - 828 51 - 100 -49

Reservasinternacionais

Em 2002, as reservas internacionais no conceito liquidez internacional totalizaram
US$37,8 bilhdes, com crescimento de US$2 bilhdes no ano.

50
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Quadro 5.32 — Fluxos financeiros por credor externo — Itens selecionados”

US$ milhdes
Discriminag&o 1999 2000 2001 2002
Bird” 81 305 207 - 81

Desembolsos 1686 1837 1789 1681

Amortizagoes 1256 1156 1135 1355

Juros 349 376 447 407

BID 2173 1885 144 247

Desembolsos 2898 2837 1294 2041

Amortizagoes 343 322 508 1157

Juros 382 630 642 638

FMI 3544 -7 259 6 599 10 985

Desembolsos 6 031 0 6 757 16 045

Amortizagbes 1972 6 876 0 4 565

Juros 515 383 158 495

Agéncias governamentais

Agéncias -1196 - 427 -793 -1106
Desembolsos 1119 1034 1739 1519
Amortizagbes 1692 988 1879 2030
Juros 623 473 653 595

Memo:

Clube de Paris -1705 - 754 -1 363 -1519
Amortizagbes 1206 469 914 1126
Juros 499 285 449 393

Bonus 78 -478 -3 666 -2 958

Desembolsos 7708 12 222 9699 4101
Novos ingressos 4708 6 086 7 549 4070
Refinanciamentos 3000 6 136 2150 30

Amortizagbes 4408 8515 8 539 2504
Pagas 1410 2370 6389 2473
Refinanciadas 2997 6 145 2150 30

Juros 3222 4185 4826 4 555

Notes e commercial papers -5 428 -2 238 -7 538 -11 255

Desembolsos 11976 6 496 7 350 2093

Amortizagdes 13 364 4610 10 468 9432

Juros 4040 4124 4420 3917

Intercompanhias - [ED -2334 1630 2389 -1 586

Desembolsos 4882 6 888 8924 7 500

Amortizagbes 6 287 4125 5232 8 028

Juros 929 1133 1303 1058

Bancos® -6 560 -2378 -1974 -7 245

Desembolsos 11796 10 219 9 460 5724

Amortizagdes 16 218 10724 9 809 11894

Juros 2138 1873 1625 1075

1/ Nao inclui desembolsos de fornecedores.
2/ Inclui CFI.
3/ Corresponde a empréstimos diretos e créditos de compradores.



170 / Boletim do Banco Central do Brasil - Relatorio Anual 2002

Ao longo do ano, a queda da oferta de linhas de crédito de bancos estrangeiros
aos bancos brasileiros levou o Banco Central a intervir no mercado doméstico de
cambio com maior intensidade, regulando a liquidez do sistema. Paralelamente a
queda da oferta de linhas de crédito externas, o aumento das exportagdes acarretou
maior demanda por adiantamentos sobre contratos de cambio. Assim, por meio da
Circular 3.146,de 30.8.2002, foi introduzida uma nova modalidade de intervengao
do Banco Central: as linhas para exportagdo. Com or¢amento inicial de US$2
bilhdes, essa intervengdo visou suprir os dealers com 0s recursos necessarios
para realizarem adiantamentos sobre contratos de cAmbio de exportagdo, seja na
modalidade pré ou pds-embarque. Ao final do ano, as vendas liquidas totalizaram
US$1,4 bilhao.

Além disso, desde junho, utilizaram-se as operacdes de linhas com recompra,
através das quais o Banco Central intervém oferecendo d6lares no mercado a vista
com o concomitante compromisso de recompra no futuro, as quais finalizaram o
ano com vendas liquidas de US$1,8 bilhdo. Ja as operagdes de intervengdo no
mercado pronto somaram vendas liquidas de US$5,9 bilhdes no ano. As
intervengoes totais do Banco Central no mercado doméstico de cambio totalizaram
vendas liquidas de US$9,1 bilhdes.

As operagdes externas do Banco Central somaram receitas liquidas de US$11
bilhdes. Ressaltaram-se os desembolsos de US$21,3 bilhdes, especialmente de
organismos, em virtude do PAF, com saques de US$17,4 bilhdes, dos quais US$16
bilhdes relativos ao FMI, US$497 milhdes ao BID e US$850 milhdes ao Banco
Internacional de Reconstru¢do e Desenvolvimento (Bird). Ocorreram ainda
desembolsos de US$3,9 bilhdes oriundos dos langamentos dos bonus Global 08
(US$1,25bilhdo), Global 10 (US$1 bilhdo), Global 12 (US$1,25 bilhdo), e Euro 09
(US$440 milhoes).

As amortizagdes totalizaram US$8,2 bilhdes, assim distribuidas: US$2 bilhoes de
bonus, US$118 milhdes de Multiyear Deposit Facility Agreement (MYDFA),
US$4,9 bilhdes a organismos (PAF) e US$1,1 bilhdo ao Clube de Paris.

A despesa liquida de juros somou US$3,5 bilhdes, com destaque para as despesas
de US$4,1 bilhdes relativas abénus e para asreceitas de US$1,6 bilhdo provenientes
da remuneracdo das reservas.

As demais operagdes totalizaram receitas liquidas de US$1,4 bilhdo, especialmente
devido aos ganhos de US$1,3 bilhdo em paridade, e de US$443 milhdes, em pregos
de titulos.
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Quadro 5.33 — Demonstrativo de variagao das reservas internacionais
US$ milhces

Discriminagéo 2000 2001 2002
| - Posigao das reservas (final do ano anterior) 36 342 33011 35 866
1. Compras (+)/vendas (-) do Banco Central (intervengées) 2293 -7225 -9113
Pronto 2293 -7225 -5910
Linhas com recompra - - -1771
Linhas para exportagdo - - -1432
2. Operagdes externas do Banco Central -5624 10 080 11 070
Desembolsos 8343 14 582 21332
Bonus 6217 6 680 3940
Organismos 2126 7 902 17 392
Amortizagdes -13217 - 3891 -8171
Bonus e MYDFA -2425 -2844 -2111
Organismos -10 323 - 115 -4 921
Clube de Paris - 469 - 932 -1139
Juros - 3426 -3174 - 3536
Bonus e MYDFA -3702 -4 494 -4 148
Organismos - 544 - 151 - 605
Clube de Paris - 283 - 467 - 393
Remuneragéo das reservas 1103 1938 1609
Demaicy 2676 2562 1445

Il - Total das operagdes do Banco Central (1+2) -3331 2 855 1957

Il - Posigao das reservas (final de periodo) 33011 35 866 37 823

Memo:

Mercado de cambio liquidado: 2293 -7225 -7 342
Operacgdes com clientes no pais (liquido) 8742 3152 -4 060
Fluxo de operagdes interbancarias com o exterior (liquido) -7232 - 6227 -9133
Variagao da posicio dos bancos (liquido)? 783 -4150 5850

Reservas liquidas ajustadas (exclui empréstimo do FMI)* 31541 27797 16 339

Reservas liquidas ajustadas — acordo FMI 31155 27 837 14 232

1/ Compreende recebimento/pagamento de CCR, flutuagéo nos pregos dos papéis, variagéo na paridade das moedas e
prego do ouro, recebimento/pagamento de agio/desagio, pagamento de comissdes, liberagéo de garantias colaterais
e variagao de derivativos financeiros (forwards).

2/ A variagao de posigdo dos bancos nédo ¢ afetada pelas intervengées de linhas com recompra. Assim, o resultado do
mercado de cambio consolidado coincide apenas com as intervengdes do Banco Central nas modalidades "pronto” e
"linhas para exportagéo".

3/ As reservas liquidas ajustadas denominadas em délares consideram as paridades do més anterior para mensurar
os ativos denominados em outras moedas que n&o o dolar norte-americano. Para efeito de cumprimento do critério
de desempenho, no @mbito do acordo com o Fundo Monetario Internacional, devem ser observados os parametros
de calculo das reservas liquidas ajustadas estabelecidos pelo Memorando Técnico de Entendimentos (MTE) da
3? revisdo do acordo Stand-by . Nesse caso, as reservas liquidas ajustadas denominadas em délares consideram as

paridades definidas em datas estabelecidas pelo MTE para mensurar os ativos denominados em outras moedas que
nao o délar norte-americano, inclusive em DES. O mesmo vale para o prego do ouro. Ainda conforme o MTE, do total
das reservas liquidas ajustadas devem ser excluidos os depésitos em bancos domiciliados no exterior, mas com sede
no pais, e os titulos de emiss&o de residentes que excederem, juntos, US$1.023 milhdes. O valor excedente até
2002 é de US$2.937 milhdes. Observados os parametros de célculo estabelecidos pelo MTE, as reservas liquidas
ajustadas totalizaram US$14.232 milhdes em dezembro de 2002.
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Programa de assisténcia financeira— Acompanhamento do critério de desempenho
como FMI

No ambito do programa de assisténcia financeira, através do Memorando Técnico
de Entendimentos (MTE), foram estabelecidos critérios para o calculo das reservas
internacionais liquidas ajustadas (RLA). A RLA ¢ definida como as reservas oficiais
brutas menos o passivo oficial bruto.

Quadro 5.34 — Demonstrativo das reservas internacionais

Acompanhamento do critério de desempenho com o FMI

US$ milhdes

Discriminagéo 2001 2002
| - Liquidez internacional 35 866 37 823
(-) Empréstimos do FMI 8313 20793
(-) Excesso de depdsitos em bancos bras.domiciliados no exterior (b-a) - 191 - 358
a - Posicdo em 14.9.2001 (definida no MTE) 408 408
b - Posigdo no més 217 50
(-) Excesso de titulos de emissé&o de residentes (d-c) 152 3296
¢ - Posigdo em 14.9.2001 (definida no MTE) 615 615
d - Posigao no més” 767 3911
(-) Variagéo por paridade e preco - 284 - 139
Il - RLA para fins de acordo com o FMI? 27 837 14232

1/ Inclui as operagdes de buy-back, conforme medidas anunciadas pelo Banco Central em 13.6.2002. Total de compras
até dezembro de 2002: US$2.951 milhdes.

2/ Denominadas em doélares consideram as paridades definidas em datas estabelecidas pelo MTE para mensurar os ativos
denominados em outras moedas que ndo o délar norte-americano, inclusive em DES. O mesmo vale para o prego do
ouro. Ainda conforme o MTE, do total das reservas liquidas ajustadas devem ser excluidos os depdsitos em bancos
domiciliados no exterior, mas com sede no Pais, e os titulos de emisséo de residentes que excederem, juntos,
US$1.023 milhdes.

Segundo o MTE, as reservas oficiais brutas compreendem: i) disponibilidades
monetarias; ii) ouro ndo comprometido; iii) haveres em direitos especiais de saque
(DES); iv) posicao de reserva no FMI; e v) haveres em instrumentos de renda fixa.
A data-base para o calculo da variagdo de paridades dos haveres de i) a iv), assim
como para os itens do passivo, denominados em outras moedas que ndo o dolar
norte-americano, ¢ definida e fixadapelo MTE. O item v) é contabilizado pelo valor
de mercado. Assim, conforme o MTE, os depdsitos contra bancos domiciliados no
exterior, mas com sede no pais, ¢ os haveres em titulos de emissdo de residentes,
que excederem, juntos, US$1 bilhdo (nivel existente em 14 de setembro de 2001),
devem ser excluidos das reservas liquidas ajustadas.

O passivo oficial bruto compreende o passivo junto ao FMI, passivos de curto prazo
e eventual posi¢ao cambial liquida devedora do Banco Central.
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O MTE estabeleceu, ainda, pisos minimos (critério de desempenho) para as reservas
internacionais liquidas ajustadas, os quais foram reduzidos de US$20 bilhdes para
USS$15 bilhdes, em junho, e desse valor, para US$5 bilhdes, em setembro. Os pisos
foram superados ao longo do ano e, em dezembro, as reservas liquidas ajustadas,
de acordo com o critério do MTE, somaram US$14,2 bilhdes, valor US$9,2 bilhdes
superior ao piso determinado.

Quadro 5.35 — Critério de desempenho para as reservas internacionais — 2002

Acordo com o FMI

US$ milhces
Periodo Reservas liquidas ajustadas"
Piso Ocorrido?

Jan 20 000 28 309
Fev 20 000 27 959
Mar 20 000 28 822
Abr 20 000 29 066
Mai 20 000 28736
Jun 15 000 26 541
Jul 15 000 23 553
Ago 15 000 21117
Set 5000 19 056
Out 5000 16 154
Nov 5000 15630
Dez 5000 14 232

1/ Até agosto, acordo de 2001; a partir de setembro, acordo de 2002.
2/ Ajustes por paridades definidas no ambito dos acordos.

Divida externa

Em setembro de 2002, a divida externa total situava-se em US$212,9 bilhdes, aumento
de US$2,9 bilhdes em relagdo ao estoque de dezembro de 2001. A divida de médio
e longo prazos registrou aumento de US$5,7 bilhdes. A divida de curto prazo situou-
se em US$24,9 bilhoes, reducdo de US$2,7 bilhdes. O estoque de empréstimos
intercompanhias atingiu US$16,4 bilhdes, dos quais US$13,3 bilhdes referentes a
empréstimos de médio e longo prazos.

A divida com o FMI, em setembro de 2002, totalizou US$17,4 bilhdes, aumento de
US$9 bilhdes em relagio a posi¢do de dezembro de 2001. Contribuiram para esse
resultado os desembolsos de US$13 bilhdes do FMI referentes ao PAF, no periodo.
Desse total, US$10 bilhdes foram relativos ao segundo saque ocorrido em junho do
Acordo Stand-by (SBA)de 2001, sendo US$8,6 bilhdes namodalidade Suplementagio
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Quadro 5.36 — Endividamento externo bruto”
US$ milhdes

Discriminagao 1998 1999 2000 2001  2002-Set
A. Divida total (B+C) 223792 223996 216921 209934 212873
B. Divida de médio e longo prazosz 197 494 197 387 189501 182276 187 940
Programa de assisténcia financeira 9324 12281 1771 8346 17 369
FMI 4784 8 834 1771 8346 17 369

BIS 4150 3150 - - -

BoJ 390 297 - - -
Demais empréstimos do FMI 11 - - - -
Bénus de divida reestruturada (Bradies) 40419 35330 25250 18 958 18 577
Demais bonus 9321 16509 29504 36024 39526
Financiamentos de importagdes 64 567 61608 58769 48618 49882
Organismos internacionais 15442 18544 21504 22440 24444
Agéncias governamentais 17143 14812 14237 12418 12671
Outros financiadores 31982 28252 23027 13760 12767
Empréstimos em moeda 73695 71529 74197 70330 62586
Notes™ 63106 61779 61024 57007 50738
Empréstimos diretos 10 589 9750 13173 13323 11848
Empréstimos diversos 157 130 10 - -

C. Divida de curto prazo 26298 26609 27420 27658 24933
Linhas de crédito de importagéo de petréleo 3355 3318 2572 364 65
Bancos comerciais 17911 18954 18164 16850 16 002
Financiamento rural (Resolucéo 2.483) 1399 542 319 - -
Outras operaces” 3633 3795 6364 10444 8866
Financiamentos 2616 3850 6121 5764
Empréstimos 1179 2514 4323 3102

D. Empréstimos intercompanhias 17852 15859 19236 15901 16 356
E. Divida total + empréstimos intercompanhias (A+D’ 241 644 239855 236 157 225835 229228

1/ A partir de 2001 contempla a revisdo na posi¢édo de endividamento, que aparta as vencidas, e exclui estoque de principal

relativo a intercompanhias. Para os anos anteriores, os estoques de empréstimos intercompanhias também passaram

a ser apresentados separadamente.

2/ As posigdes referem-se a dados de registro de capitais efetuados no Banco Central, que podem néo coincidir com

0s numeros apresentados no balango de pagamentos, que especificam ingressos e saidas efetivamente ocorridos

no exercicio.
3/ Inclui commercial papers e securities .

4/ A partir de 1997, inclui, além de operagdes do Banco Central, bridge loans e empréstimos para repasse a empresas

exportadoras. Em 1999, inclui ainda, captagdes de curto prazo de commercial paper, notes, bdnus, empréstimos

diretos e financiamentos de importagdo amparados em registro no Banco Central.

de Reservas (SRF) e US$1,4 bilhdo na modalidade Credit Tranche. Em setembro,
foram desembolsados US$3 bilhdes referentes ao primeiro saque do novo acordo

SBA de2002, sendo US$1,5 bilhdo namodalidade SRF e US$1,5 bilhdo namodalidade

Credit Tranche. Por outro lado, em abril, o governo brasileiro antecipou o pagamento

de US$4,2 bilhdes referentes ao empréstimo do Fundo na modalidade SRF, que havia

tomado em setembro de 2001, relativo ao acordo anterior.
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A divida junto a organismos internacionais aumentou US$2 bilhdes. Ocorreram
desembolsos de recursos complementares do PAF junto ao BID ¢ Bird, os quais
totalizaram US$1,4 bilhdo, sendo US$500 milhdes desembolsados pelo BID e US$859
milhdes, pelo Bird.

O estoque de bonus aumentou US$3,1 bilhdes em setembro de 2002, em relagao a
dezembro de 2001. A parcela composta por Bradies reduziu-se US$381 milhdes no
periodo, passando a corresponder a 32% do total do estoque. O estoque dos demais
bonus aumentou US$3,5 bilhdes, passando a representar 68% do total, sendo 98%
dessa participagdo de bonus da Republica e o restante de bonus do setor privado.

Dadivida externa de médio e longo prazos, em setembro de 2002, 33,3% referiam-se
acréditos relativos aempréstimos em moeda, 30,9% a bonus ¢ 26,5% a financiamentos
de comércio. A parcela restante, 9,2%, referia-se a empréstimo do FMI no PAF. O
estoque de empréstimos em moeda apresentou reducdo de US$7,7 bilhdes no
periodo em analise, com as notes e commercial papers sendo responsaveis pela
queda de US$6,3 bilhdes. Vale ressaltar que, do total de reducdes destes papéis,
US$2,8 bilhdes voltaram na forma de conversio em investimentos. Os financiamentos
de comércio aumentaram US$1,3 bilhdo, com desembolso liquido de US$2 bilhoes
de organismos internacionais.

Em setembro de 2002, a divida de curto prazo declinou 9,9% em relagdo a posicao
de dezembro de 2001. Esse resultado foi influenciado pelo desempenho das contas
de Financiamentos e Empréstimos, as quais diminuiram US$1,6 bilhdo no periodo.

Considerando somente o estoque de divida externa registrada, que representava
92,5% da divida externa total, o setor publico figurava como maior devedor, com
59,6% do total, acumulando US$116 bilhdes em recursos de médio e longo prazos
e US$1,4 bilhdo em recursos de curto prazo. Os 40,4% restantes da divida externa
registrada, representados pelo setor privado, dividiam-se em US$72,1 bilhdes de
médio e longo prazos e US$7,5 bilhdes de curto prazo. O endividamento de médio
e longo prazos do setor privado concentrava-se na modalidade notes, US$44,3
bilhdes, responsavel por 61,4% do total.

O setor publico ndo-financeiro detinha, em setembro de 2002, US$107 bilhdes em
divida externa de médio e longo prazos. Desse total, 70,8% concentravam-se no
Tesouro Nacional, dos quais US$56,7 bilhdes na modalidade bonus. Da divida do
Banco Central, US$17,4 bilhoes referiam-se a créditos fornecidos pelo FMI no
ambito do PAF e US$664 milhdes ao MYDFA, empréstimo originario de divida
reestruturada. A divida dos governos estaduais e municipais representava 5,5% do
total do setor publico ndo-financeiro, concentrada em créditos de organismos
internacionais. A divida de estatais, 6,8% do total do setor piiblico ndo-financeiro,
concentrava-se em créditos de organismos internacionais e em notes.
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Quadro 5.37 — Divida externa registrada

US$ milhdes

Devedor Credor

Bonus Clubede Organismos” Bancos Notes?
Paris

A. Total 58 403 5835 41814 26041 51241
B. Médio e longo prazos 58 103 5835 41814 18947 50738
Setor publico 57 133 5835 39 087 3 566 6478
Setor publico ndo-financeiro 56 886 5835 35785 2819 2384
Tesouro Nacional 56 713 5835 10615 1162 -
Banco Central do Brasil - - 17 369 664 -
Estatais 173 - 2297 942 2384
Estados e municipios - - 5 504 51 -
Setor financeiro 247 - 3302 747 4094
Setor privado 970 - 2727 15381 44260
N&o-financeiro 600 - 2 561 9201 34005
Financeiro 370 - 166 6180 10255
C. Curto prazo 300 - - 7 094 503
Empréstimos 300 - - 2293 503
Né&o-financeiro - - - 435 197
Financeiro 300 - - 1858 306
Financiamento de importacdes - - - 4 801 -
Né&o-financeiro - - - 1531 -
Financeiro - - - 3270 -
D. Empréstimos intercompanhias - - - - 2125
E. Divida total + emp. intercompanhias (A+D) 58 403 5835 41814 26 041 53 366

(continua)

A divida contratada com aval do setor publico atingiu US$29,6 bilhdes em setembro
de 2002. Desse total, apenas US$328 milhdes correspondiam a divida do setor
privado. Os demais US$29,3 bilhdes referiam-se a dividas com aval do setor publico
ao proprio setor publico, na grande maioria do governo federal.

O esquema de amortiza¢do para o endividamento de médio e longo prazos, posi¢ao
de setembro de 2002, revelou concentragdo de vencimentos nos anos de 2002 a 2006,
com 60,8% dos vencimentos programados para esse periodo. A divida de médio e
longo prazos do setor publico concentrou 52,5% dos vencimentos até 2006 e a divida
do setor privado, 74,1%. Os empréstimos em moeda ¢ os bonus correspondiam a
53,2% dos vencimentos no periodo de 2002 a 2006.

O prazo médio da divida externa registrada reduziu-se de 6,5 anos, na posi¢ao de
dezembro de 2001, para 6,1 anos, em setembro de 2002. Enquanto a parcela referente
a bonus apresentava prazo médio bastante dilatado, doze anos, os financiamentos
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Quadro 5.37 — Divida externa registrada (continuagéo)

US$ milhdes Posigéo: 30.9.2002
Devedor Credor
Agéncias Fornecedores Outros Total
A. Total 6 837 6 450 185 196 806
B. Médio e longo prazos 6 837 5487 179 187 940
Setor publico 3213 530 6 115 848
Setor publico ndo-financeiro 2719 420 6 106 854
Tesouro Nacional 1023 273 - 75621
Banco Central do Brasil 63 - - 18 096
Estatais 1269 143 6 7214
Estados e municipios 364 4 - 5923
Setor financeiro 494 110 - 8 994
Setor privado 3624 4 957 173 72 092
Nao-financeiro 3397 4916 39 54 719
Financeiro 227 41 134 17 373
C. Curto prazo - 963 6 8 866
Empréstimos - - 6 3102
Nao-financeiro - - 1 633
Financeiro - - B 2 469
Financiamento de importages - 963 - 5764
Nao-financeiro - 962 - 2493
Financeiro - 1 - 3271
D. Empréstimos intercompanhias - - 14231 16 356
E. Divida total + emp. intercompanhias (A+D) 6 837 6450 14416 213 162
1/ Inclui FML.

2/ Inclui commercial papers e empréstimos securitizados.

de fornecedores e compradores registravam o menor prazo médio, 2,6 anos. As datas
dos vencimentos dos empréstimos do FMI referentes ao PAF concentraram-se nos
anos de 2003 a 2007, o que contribuiu para a diminui¢do para quatro anos do prazo
médio de organismos internacionais.

Na composi¢cdo por moeda da divida externa registrada, a participacao do ddlar
norte-americano diminuiu de 68,4% do total, em dezembro de 2001, para 63,8%, em
setembro de 2002. No mesmo periodo, a participagdo das demais moedas aumentou
de 17,1% para22%. Essa mudanga de composigao foi influenciada pelo aumento da
dividaem DES, decorrente dos desembolsos efetuados em 2002, no ambito do PAF,
firmado com o FMI. As participa¢des das dividas registradas em euro ¢ iene ndo
sofreram alteragdes significativas, passando de 5% e 7,9%, em dezembro de 2001,
para4,9% e 7,6%, em setembro de 2002, respectivamente.
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Quadro 5.38 — Divida publica externa registrada

Composigao do principal por devedor e avalista

US$ milhdes
Discriminag&o 1998 1999 2000 2001 2002-Set
Governo federal (contratada diretamente) 66 777 68 959 72 592 71191 75632
Estados e municipios 4 886 5401 5575 5436 5923
Direta 746 320 97 2 4
Com aval 4140 5081 5478 5434 5919
Autarquias, empresas publicas e
sociedades de economia mista 31467 30 398 21439 26 823 35522
Direta 15 879 19 575 14 242 13 658 12 174
Com aval 15 588 10 823 7197 13165 23349
Setor privado (com aval do setor publico) 919 919 919 396 328
Total geral 104 049 105 677 100 525 103 845 117 405
Direta 83 402 88 854 86 931 84 851 87 810
Com aval 20 647 16 823 13 594 18995 29596
Pelo governo federal 19 920 16 622 13 246 18 924 29 523
Pelos estados e municipios 5 3 1 - -
Pelas autarquias, empresas publicas e
sociedades de economia mista 722 198 347 70 73
Quadro 5.39 — Divida externa registrada — Por devedor
Esquema de amortizagéo”
US$ milhdes
Discriminagéo Estoque 2002 2003 2004 2005 2006
(Set 2002) (Out-Dez)
A. Divida total (B+C) 196806 11717 39058 31538 22723 18068
B. Divida de médio e longo prazos 187 940 8041 33868 31538 22723 18068
Setor publico ndo-financeiro 106 854 2067 20062 14132 10677 8618
Governo central (impacto em reserva) 63 187 856 4797 8105 5951 6 103
Demais 43 667 1211 15265 6027 4726 2515
Setor publico financeiro 8 994 479 1376 906 1270 1200
Setor privado 72 092 5495 12430 16500 10776 8250
C. Divida de curto prazo 8 866 3676 5190 - - -
Setor publico ndo-financeiro 55 12 43 - - -
Setor publico financeiro 1325 735 590 - - -
Setor privado 7 487 2929 4558 - - -
D. Empréstimos intercompanhias 16 356 2864 4715 2197 1345 936
E. Divida total + emp. intercompanhias (A+D) 213162 14581 43773 33734 24068 19004

(continua)
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Quadro 5.39 — Divida externa registrada — Por devedor (continuagéo)

Esquema de amortizagéo”

US$ milhdes Posigao: 30.9.2002
Discriminagao 2007 2008 2009 2010 2011 Posteriores
e vencidos
A. Divida total (B+C) 14598 10365 7483 5713 4301 31242
B. Divida de médio e longo prazos 14598 10365 7483 5713 4301 31242
Setor publico ndo-financeiro 6 873 5654 4980 3937 3095 26758
Governo central (impacto em reserva) 5299 4401 3927 3025 2274 18448
Demais 1574 1253 1053 912 821 8310
Setor publico financeiro 407 1153 150 453 140 1459
Setor privado 7318 3557 2353 1323 1067 3025
C. Divida de curto prazo - - - - - -
Setor publico ndo-financeiro - - - - - -
Setor publico financeiro - - - - - -
Setor privado - - - - - -
D. Empréstimos intercompanhias 1093 401 445 380 443 1537
E. Divida total + emp. intercompanhias (A+D) 15692 10766 7928 6093 4744 32779
1/ Inclui operagdes de regularizagao.
Quadro 5.40 — Divida externa registrada — Por credor
Esquema de amortizaggo"
US$ milhdes
Discriminagéo Estoque 2002 2003 2004 2005 2006
(Set 2002) (Out-Dez)
A. Divida total (B+C) 196806 11717 39058 31538 22723 18 068
B. Divida de médio e longo prazos 187940 8041 33868 31538 22723 18 068
Organismos internacionais 41813 1364 15475 6865 4160 2311
Agéncias governamentais 12 671 737 2112 2259 2271 2285
Compradores 7280 1628 2417 1075 443 327
Fornecedores 5487 672 1829 875 549 325
Empréstimos em moeda 62586 3089 8561 14834 10759 8 498
Notes? 50738 2064 4413 12669 9656 7 255
Empréstimo diretos 11848 1025 4149 2165 1103 1243
Boénus 58 104 551 3474 5630 4541 4321
C. Divida de curto prazo 8866 3676 5190 - - -
D. Empréstimos intercompanhias 16356 2864 4715 2197 1345 936
E. Divida total + emp. intercompanhias (A+D) 213162 14581 43773 33734 24068 19 004

(continua)
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Quadro 5.40 — Divida externa registrada — Por credor (continuagéo)

Esquema de amortizacao"

US$ milhdes Posigao: 30.9.2002
Discriminagéo 2007 2008 2009 2010 2011 Posteriores
e vencidos
A. Divida total (B+C) 14598 10365 7483 5713 4301 31242
B. Divida de médio e longo prazos 14598 10365 7483 5713 4301 31242
Organismos internacionais 1437 1317 1176 1069 961 5678
Agéncias governamentais 690 474 371 414 222 838
Compradores 246 196 189 138 164 457
Fornecedores 293 103 133 72 52 584
Empréstimos em moeda 6 891 3994 1869 1179 314 2 597
Notes? 5882 3281 1757 1131 274 2 357
Empréstimo diretos 1009 713 113 47 40 240
Bonus 5041 4280 3746 2842 2589 21088
C. Divida de curto prazo - - - - - -
D. Empréstimos intercompanhias 1093 401 445 380 443 1537
E. Divida total + emp. intercompanhias (A+D) 15692 10766 7928 6093 4744 32779
1/ Inclui operagdes de regularizagéo.
2/ Inclui commercial papers e securities .
Quadro 5.41 — Prazo médio de amortizagao
Divida externa registrada"
US$ milhdes
Discriminagao 2002-Set Prazo médio (anos)
A. Total 194 751 6,09
Organismos internacionais 41 397 4,02
Agéncias governamentais 12 656 3,97
Fornecedores/compradores 12 135 2,63
Empréstimos em moeda + curto prazo 70 490 3,41
Boénus 58 073 11,99
Bradies 18 546 9,22
Global/Euro 38 136 13,60
Outros 1391 4,77
B. Empréstimos intercompanhias 16 356 4,97
C. Total + intercompanhia 211107 6,00

1/ Exclui vencidos.
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Gréfico 5.12
Prazo médio de endividamento registrado
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Quanto a composicdo por modalidade de taxas de juros, o estoque da divida
remunerada por taxas flutuantes aumentou de 40,1% do total, em dezembro de 2001,
para 42,6%, em setembro de 2002. Nesse estoque contratado sob taxas flutuantes,
a Libor semestral permaneceu como principal referéncia, embora tenha diminuido
sua participacao de 62,1% para 51,6%, entre dezembro de 2001 e setembro de 2002.
Os desembolsos efetuados junto ao FMI em 2002, no ambito do PAF, influenciaram
estas mudangas de composi¢do nas taxas e nos indicadores, pois os empréstimos
do PAF sao feitos sob taxas flutuantes e utilizam a taxa DES como referéncia.

Gréfico 5.13
Composigao da divida externa registrada
Setembro de 2002
Distribuigsio por moeda Distribuicdo por modalidade de taxas de
juros

lene Marco Euro
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22%
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22%

US dolar
63,8%

Indicadores de endividamento

Em setembro de 2002, observou-se piora nos indicadores de endividamento. Este
resultado deveu-se ao aumento nos pagamentos de principal, a elevag@o do nivel
de divida externa de médio e longo prazos ¢ a queda do valor em dolares das
exportagdes e do PIB.
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Quadro 5.42 — Indicadores de endividamento

US$ milhdes
Discriminagéo 1998 1999 2000 2001 2002-Set
Servigo da divida" 47 224 70 375 52 085 50 621 52 052
AmortizagéesZ’ 31381 52 907 34 989 33000 36 188
Juros brutos 15 843 17 468 17 096 17 621 15 865
Divida de médio e longo prazos (A) 197 494 199 000 189 501 182 276 187 940
Divida de curto prazo (B) 26 298 26 609 27 420 27 658 24 933
Divida total (C)=(A+B)3’ 223792 225 609 216 921 209 934 212 873
Reservas internacionais (D) 44 556 36 342 33011 35 866 38 381
Créditos brasileiros no exterior (E)* 7 441 7274 6 801 3050 2913
Haveres de bancos comerciais (F) 7 380 7 534 6 028 8313 6 401
Divida total liquida (G)=(C-D-E-F) 164 415 174 459 171 082 162 704 165 178
Exportagées" 51 140 48 011 55 086 58 223 57 366
pis" 787 889 536 554 602 207 510 360 474 729
Indicadores (em percentagem)
Servigo da divida/exportagdes 92 147 95 87 91
Servico da divida/PIB 6 13 9 10 11
Divida total/exportagdes 438 470 394 361 371
Divida total/PIB 28 42 36 41 45
Divida total liquida/exportagdes 322 363 311 279 288
Divida total liquida/PIB 21 33 28 32 35

1/ Para setembro de 2002, acumulado em 12 meses.

2/ Inclui pagamentos de programa de assisténcia financeira. Exclui amortizagdes refinanciadas.
3/ Exclui empréstimos intercompanhias.

4/ Programa de Financiamento as Exportagdes (Proex).

No periodo analisado, enquanto o valor do servigo da divida aumentou 2,8%, o valor
das exportagdes diminuiu 1,5%, aumentando a participacdo do servigo da divida nas
exportagdes em 4 p.p. Devido a redugdo de 7% do PIB em dolares e ao aumento de
3,1% dadivida externa de médio e longo prazos, entre dezembro de 2001 e setembro
de 2002, a participacdo da divida externa total em relagdo ao PIB aumentou 4 p.p. A
relagdo entre o servigo dadividae o PIB aumentouem 1 p.p. earelagdo entre adivida
externa total e as exportagdes passou de 361% para371%. A divida total liquida de
ativos, que em dezembro de 2001 representava 279% do valor da receita de
exportagdes dos tltimos doze meses, atingiu 288% em setembro de 2002, enquanto,
em percentagem do PIB, passou de 32% para 35%.

Captacoes externas

O valor de face dos titulos emitidos pela Reptiblica Federativa do Brasil em 2002
somou US$3,9 bilhdes. Desse total, US$3,5 bilhdes referem-se a titulos emitidos no
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Gréfico 5.14
Indicadores de endividamento
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mercado americano. As emissdes ocorreram no primeiro quadrimestre, € 0s prazos
de resgate variaram de seis a dez anos. Os prémios de risco, a diferenca entre a taxa
de retorno oferecida por titulos do Tesouro Americano ¢ a dos titulos brasileiros
(spread), nos langamentos de 2002 apresentaram o menor valor para o Euro 09, de
646 pontos basicos (p.b.), e o maior valor para o Global 12, de 754 p.b. A amplitude
da variacdo deveu-se a utilizacdo de diferentes moedas e aos distintos prazos
de captagdo.

Nao houve operagdes de troca nas captagdes externas em 2002. A ultima operacao
de troca ocorreu em 2001, na troca de Bradies por Global 24.

A divida externa reestruturada totalizou US$19,2 bilhdes em dezembro de 2002,
representando reducdo de US$900 milhdes emrelagdo ao saldo de dezembro de 2001.
Essaevolugdo deveu-se ao resgate da divida ocorrido no periodo, onde se destacaram
os pagamentos de Bradies, em duas parcelas de US$351 milhdes, em abril, e em
outubro de 2002.
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Quadro 5.43 — Emissées da Republica

Discriminagéao

Data de

Data de

Prazo

Valor

Cupom Taxa de retorno Spread sobre

/

Ingresso vencimento anos US$ milhdes % a.a. nolangamento (S Treasury1
% a.a. (p.b.)

Euromarco 07  26.2.1997 26.2.2007 10 592 8,000 242
Global 277 9.6.1997 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 3.3.1998 3.3.2003 5 547 8,625 9,67 417
Global 08 7.41998 7.4.2008 10 1250 9,375 10,29 375
Euromarco 08% 23.4.1998 23.4.2008 10 410 10a7 8,97 328
Global 04 2241999 15.4.2004 5 3000 11,625 11,88 675
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 17.4.2000 17.4.2003 573 4,500 11,23 474
Euro 05% 5.7.2000 5.7.2005 1156 9,000 10,40 470
Global 07" 26.7.2000 26.7.2007 1500 11,250 12,00 612
Global 40 17.8.2000 17.8.2040 40 5157 11,000 13,73 788
Euro 07% 5.10.2000 5.10.2007 656 9,500 11,01 508
Samurai 06 22.12.2000 22.3.2006 531 4,750 10,92 531
Global 06 11.1.2001 11.1.2006 1500 10,250 10,54 570
Euro 11 24.1.2001 24.1.2011 10 938 9,500 10,60 560
Global 24 22.3.2001 15.4.2024 23 2150 8,875 12,91 773
Samurai 07 10.4.2001 10.4.2007 6 638 4,750 10,24 572
Global 05 17.5.2001 15.7.2005 4 1000 9,625 11,25 648
Samurai 03 30.8.2001 28.8.2003 2 1661 3,750 8,10 430
Global 12 11.1.2002 11.1.2012 10 1250 11,000 12,60 754
Global 08 12.3.2002 12.3.2008 6 1250 11,500 11,74 738
Euro 09 242002 242009 7 440 11,500 12,12 646
Global 10 16.4.2002 15.4.2010 8 1000 12,000 12,38 719

1/ Sobre US Treasury, no langamento. Para titulos emitidos em mais de uma tranche, spread ponderado pelo valor de

cada tranche .
2/ Os recursos ingressaram em dois momentos: US$3 bilhdes em 9.6.1997 e US$500 milhdes em 27.3.1998.

3/ Os recursos ingressaram em dois momentos: ITL500 bilhdes em 26.6.1997 e ITL250 bilhdes em 10.7.1997.
4/ Step-down - 10% nos dois primeiros anos e 7% nos anos subsequentes.
5/ 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.

6/ A emissao do Euro 05 ocorreu em duas tranches : EUR750 milhdes, com spread de 488 bps, em 5.7.2000,
e EUR500 milhdes, com spread de 442 bps, em 9.5.2001.

7/ A emissao do Global-07 ocorreu em duas tranches : US$1 bilhdo, com spread de 610 bps, em 26.7.2000,

e US$500 milhdes, com spread de 615 bps, em 17.4.2001.
8/ 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.
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Quadro 5.44 — Operagoes de trocas de bonus da Republica

US$ milhdes
Bénus Data de Data de Valor da Valor de Bradies Redugédo nominal Colateral
emitido Ingresso vencimento nova emisséo” cancelados de divida externa liberado
Global 27% 9.6.1997 15.4.2027 2245 2693 448 610
Global 04¥  30.4.1999  15.4.2004 1000 1193 193 -
Global 09¥  15.10.1999  15.10.2009 2000 3003 1003 587
Global 30°  29.3.2000  06.3.2030 578 705 127 139
Global 07%  26.7.2000  26.7.2007 379 416 37 -
Global 407/ 17.8.2000 17.8.2040 5158 5400 242 334
Global 248  22.32001  15.4.2024 2150 2150 . 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 EI.

6/ Bradies aceitos na troca: FLIRB, NMB, El e BIB.

71 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 5.45 — Divida externa reestruturada — Bradies, Pré-Bradies e MYDFA

Discriminagao Saldo em 31.12.2002 Data de
US$ milhdes vencimento

Capitalization Bonds (C Bonds) 6 540 15.4.2014
Debt Conversion Bonds (DCB) 3777 15.4.2012
Discount Bonds 2181 15.4.2024
Eligible Interest Bonds (El) 1727 15.4.2006
Front Loaded Interest Reduction Bond (FLIRB) 607 15.4.2009
New Money Bond 1994 (NMB) 1354 15.4.2009
Par Bonds 1988 15.4.2024
Exit Bond (BIB) - (Pré-Bradies) 341 15.9.2013
Multiyear Deposit Facility Agreement (MYDFA) 664 15.9.2007
Total 19179 -

Titulos da divida externa brasileira

Em 2002, o desempenho dos principais papéis da divida externa brasileira foi
marcado por alta volatilidade ¢ tendéncia de baixa nas cotag¢des, encerrando o ano
em patamar inferior ao de 2001, embora ja em recuperagao. Do inicio até meados do
ano, as cotacdes dos titulos recuaram fortemente e a seguir apresentaram elevada
volatilidade, que durou até outubro, quando, entdo, as cotagdes passaram a
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Gréfico 5.15

Cotagoes de titulos brasileiros no exterior

Mercado secundario — cotagdo de compra, final de periodo — 2002
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aumentar. As incertezas sobre o cendrio externo e o processo eleitoral no pais
contribuiram para este comportamento. O C-Bond, titulo soberano de maior liquidez
e referéncia para papéis remunerados a taxas flutuantes, iniciou o ano cotado a
77,12% do seu valor de face, atingiu a menor cotagao, 49,12%, em setembro, més
anterior as eleigdes, e terminou o ano cotado a 66,5% do valor de face, refletindo a
reversdo de expectativas dos investidores.

A cesta contendo titulos da divida externa brasileira, ponderados por liquidez,
apresentou, diferencial de remuneragao emrelagdo a titulos do Tesouro Americano
(spread) entre 700 € 2.436 p.b., ao longo de 2002. A média, calculada com base em
observacgdes diarias, atingiu 1.372 p.b., ante 889 p.b., em 2001. Em 2002, os titulos
externos de paises latino-americanos foram considerados de risco inferior aos
brasileiros, com spreads 377 p.b. mais baixos, em média.

Gréfico 5.16
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Fonte: JPMorgan

Programa de assisténcia financeira internacional —Saques e amortizacdes

Em setembro de 2002, a diretoria executiva do FMI aprovou o novo acordo SBA, apos
o Brasil ter completado com sucesso as revisdes do SBA anterior. O novo acordo,
no montante estimado de US$30,9 bilhdes, estara em vigor até o final de 2003. Foram
disponibilizados para saque 15,2 bilhdes de DES, aproximadamente US$20,6 bilhdes,
na modalidade Credit Tranche e 7,6 bilhdes de DES, aproximadamente, US$10,3
bilhdes, na modalidade SRF, que estardo disponiveis em seis tranches.

As metas para a divida externa do setor publico ndo-financeiro foram redefinidas
pelonovo SBA e foram integralmente cumpridas ao final do ano. As dividas de médio
e longo prazos, curto prazo e com aval ocorridas em 2002 atenderam as novas metas.

Em 2002, os empréstimos do FMI referentes ao PAF totalizaram desembolsos de
USS$16 bilhdes, amortiza¢des de US$4,6 bilhdes e pagamento de juros de US$495
milhdes. Do total de desembolsos, US$10 bilhdes foram efetuados em junho,
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Quadro 5.46 — Programa de assisténcia financeira junto ao FMI
Acordo Stand-by — Setembro 2002 (cronograma de desembolso)

Discriminagéo Cronograma original Saques efetivados
Data Milhdes Data Milhdes
de DES de USD
Primeira tranche 6.9.2002 2282 11.9.2002 3008
Credit tranche (CT) 1141 1504
Suplemental Reserve Facility (SRF) 1141 1504
Segunda tranche 6.12.2002 2282 23.12.2002 3065
Credit tranche (CT) 1141 1532
Suplemental Reserve Facility (SRF) 1141 1532
Terceira tranche 7.3.2003 3042
Credit tranche (CT) 1521
Suplemental Reserve Facility (SRF) 1521
Quarta tranche 6.6.2003 6 551
Credit tranche (CT) 4 266
Suplemental Reserve Facility (SRF) 2 285
Quinta tranche 8.8.2003 3043
Credit tranche (CT) 1521
Suplemental Reserve Facility (SRF) 1521
Sexta tranche 7.11.2003 5621
Credit tranche (CT) 5621
Total CT 15212 3037
Total SRF 7 609 3037
Total geral 22 821 6073

Nota: saldo disponivel em 31.12.2002, DES18,3 bilhdes ou US$24,8 bilhdes.

Quadro 5.47 — Metas de divida externa — 2002 (acordo com FMI)

US$ milhdes
Periodo Médio e longo prazos Curto prazo Aval
Meta Ocorrido™ Meta Ocorrido™ Meta Ocorrido"
Mar 96 400 87 520 3500 287 1600 375
Jun 96 500 90 113 3500 80 1600 376
Set 97 600 89 605 3500 65 1600 328
Dez 96 500 91 351 3500 2000 1600 1580

1/ Dados apurados no periodo, anteriores a apuragao final da divida externa.

relativos ao segundo saque do acordo SBA de 2001, sendo US$8,6 bilhdes na
modalidade SRF e US$1,4 bilhdo namodalidade Credit Tranche. Em setembro, foram
desembolsados US$3 bilhdes referentes ao primeiro saque do novo acordo SBA de
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2002, sendo US$1,5 bilhdo namodalidade SRF e US$1,5 bilhdo na modalidade Credit
Tranche. Em dezembro, foi realizado o segundo saque desse novo SBA, de US$3,1
bilhdes, dos quais US$1,5 bilhdo namodalidade SRF e US$1,5 bilhdo na modalidade
Credit Tranche. Os recursos sacados, em setembro, na modalidade SRF do novo
SBA serdo amortizados em setembro de 2003 ¢ margo de 2004. Os saques efetuados
no SRF em dezembro serdo amortizados em dezembro de 2003 e junho de 2004.
Os recursos sacados na modalidade Credit Tranche em setembro serdo
amortizados a partir de dezembro de 2004 ¢ os saques efetuados em dezembro,

a partir de margo de 2005.

Os recursos complementares do PAF desembolsados pelo BID e Bird totalizaram
US$1,3 bilhdo, sendo US$497 milhdes relativos ao BID e US$850 milhdes ao Bird. Os
recursos sacados ao BID referiram-se ao Programa Setorial de Promogéao do Capital
Humano e os recursos do Bird ao Programa de Ajuste do Setor Publico. As
amortizagdes junto a esses organismos totalizaram US$993 milhdes, sendo US$740
milhdes relativos ao BID e US$253 milhdes ao Bird. Os pagamentos de juros junto

a esses dois organismos foram de US$447 milhdes.

Quadro 5.48 — Empréstimos de regularizagao

US$ milhdes
19908" 1999 2000
Desembolso Desembolso Amortizagdo  Juros Desembolso Amortizagdo  Juros
BirdZI - 1010 - 40 1010 - 104
BID? . 1987 2 30 1921 . 273
FMI 4784 6 031 1972 515 - 6 876 383
BIS 4150 4 500 5500 602 - 3150 179
BoJ 390 424 517 57 - 297 17
Total 9324 13 952 7 989 1244 2931 10 323 956
(continua)
Quadro 5.48 — Empréstimos de regularizagao (continuagao)
US$ milhdes
2001 2002
Desembolso  Amortizagédo Juros Desembolso ~ Amortizagédo Juros

Bird? 1162 = 220 850 253 181
BID? 444 = 352 497 740 266
FMI 6 757 - 158 16 045 4 565 495
BIS - - - - - -
BoJ - - - - - -
Total 8363 - 730 17 392 5558 942

1/ Nao houve amortizagées ou pagamentos de juros.

2/ No balango de pagamentos, valores incluidos em empréstimos a demais setores que ndo o Banco Central.
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Posicaointernacional de investimento

A Posicao Internacional de Investimento (PII) apresenta os ativos e os passivos
externos do pais, sendo seu saldo, portanto, equivalente ao passivo externo liquido.
Os dados s@o compilados, de forma ndo dessazonalizada, em milhdes de ddlares
norte-americanos, seguindo a metodologia prescrita pela 5* Edi¢do do Manual de
Balango de Pagamentos do FMI.

Os saldos guardam estreita relacdo com os fluxos da conta financeira do balanco de
pagamentos ¢ sdo compilados em cinco itens para posi¢des ativas: investimento
direto brasileiro no exterior, investimento em carteira, derivativos, outros
investimentos e reservas internacionais; e em quatro itens para posi¢des
passivas: investimento estrangeiro direto, investimento em carteira, derivativos
e outros investimentos.

As fontes de dados para os ativos sdo: a) o levantamento dos Capitais Brasileiros
no Exterior (CBE), compilado anualmente pelo Banco Central do Brasil; b) relatorios
do Banco de Compensagdes Internacionais (BIS) sobre titulos depositados como
colaterais; c¢) relatorios sobre cotas de participagdes brasileiras em organismos
internacionais; d) dados compilados pelo Banco Central relativos as reservas
internacionais. Dado que a CBE ¢ publicada anualmente, contendo dados relativos
ao quarto trimestre, as posicoes dos ativos da PII referentes aos trés primeiros
trimestres de cada ano, sdo estimadas com base nos fluxos do balanco de
pagamentos (BOP).

Relativamente ao passivo, no caso dos investimentos estrangeiros diretos,
participacdo no capital, a fonte primaria ¢ o censo de capitais estrangeiros, de
periodicidade qiiinqiienal, cujas duas posi¢des divulgadas referem-se a 1995 ¢ 2000.
Para as demais posigdes ¢ realizada estimativa com base nos fluxos mensais de
investimentos estrangeiros diretos do BOP. Os fluxos mensais do BOP sdo
convertidos para reais e o estoque final, na data da nova posicdo, ¢ convertido
novamente para délares, ambos pela cotagdo de venda do ddlar comercial de fim de
periodo. Como os fluxos sdo denominados em reais e os estoques em dolares, nas
datas de levantamento da PII, significativas variagdes cambiais exercem forte
influéncia sobre os estoques de investimentos estrangeiros diretos. O mesmo
ocorre em relag@o aos investimentos em carteira.

O estoque dos empréstimos intercompanhia ¢ oriundo das estatisticas do sistema
Registro Declaratorio Eletronico - Registro de Operacgdes Financeiras (RDE-ROF).

Os investimentos estrangeiros em carteira sdo compilados com base nas informagdes
do Sistema de Informacgdes do Banco Central (Sisbacen), da CVM e do sistema RDE-
ROF. O saldo para derivativos ¢ obtido junto a CVM.
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As fontes dos dados relativos a outros investimentos incluem:

a) sistema RDE-ROF;

b) Plano Contabil das Institui¢des Financeiras Nacionais (Cosif);

¢) dados obtidos na contabilidade do Banco Central;

d) relatorios sobre linhas de crédito da Petroleo Brasileiro S.A. (Petrobras).

Os dados da divida externa registrada, sistema RDE-ROF, sdo incluidos nos

seguintes itens da PII:

a) Passivo — Investimentos em carteira — Titulos de renda fixa — Bonus e notas;

b) Passivo — Outros investimentos — Crédito comercial;

¢) Passivo—Outros investimentos— Empréstimos — Autoridade monetaria e demais
setores.

Os dados da divida externa nao registrada s@o incluidos no seguinte item da PII:
Passivo — Outros investimentos — Empréstimos — Demais setores.

Em tese, as variagdes entre os estoques da PII deveriam ser iguais aos saldos das
transagdes correntes do BOP nos periodos correspondentes. Ou seja, a variagcao do
passivo externo liquido deveria igualar-se a captacdo de poupanga externa ou ao
envio de poupanga ao exterior, conforme o caso. Entretanto, variagdes de ativos ou
passivos também s3o decorrentes de flutuagdes de precos ou de mudangas de
paridades das moedas e, por esse motivo, as variagdes nos estoques da PII e os
saldos de transagdes correntes do BOP podem divergir.

Analisando-se a PII, observa-se que houve retracdo do passivo externo liquido
entre dezembro de 2001 e setembro de 2002, de US$264 bilhdes para US$211 bilhdes.

O ativo expandiu-se US$6,5 bilhdes, com destaque para os investimentos diretos
brasileiros no exterior participag@o no capital, com crescimento de US$2,3 bilhdes,
e para os ativos de reservas internacionais, com elevagdo de US$2,5 bilhdes.

Como se observa, a variagdo da PII deveu-se, principalmente, a queda de US$46,3
bilhdes no passivo externo, especialmente em investimento estrangeiro direto
(IED), comretracdo de US$32,5 bilhdes, e em investimento estrangeiro em carteira,
com diminui¢do de US$20,8 bilhdes, contrastando com a elevagdo de US$6,6 bilhdes
em outros investimentos.

Apesar do fluxo positivo de IED ter somado cerca de US$13,8 bilhdes no periodo,
a deprecia¢do cambial foi suficiente para reduzir seu estoque final em US$32,5
bilhdes. A retracdo ocorrida em investimento em carteira concentrou-se em
investimentos em a¢des, com saidas liquidas de US$17,1 bilhdes, -46,3%, resultado
de declinio de 10% nos valores em reais e do efeito cambial sobre os estoques
denominados em ddlares.
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O crescimento verificado no item outros investimentos deveu-se, principalmente,

aos desembolsos liquidos de US$9 bilhdes efetuados dentro do programa de

assisténcia financeira no periodo, contrariamente a reducdo de US$2,7 bilhdes no

endividamento de curto prazo, resultante, essa Gltima, da retragdo nas linhas de

crédito de bancos estrangeiros ao pais, verificada no periodo.

Quadro 5.49 — Posicao internacional de investimento

US$ milhdes

Discriminagao 2001 2002-Set
Posicao internacional de investimento (A-B) - 263916 -211 090
Ativo (A) 108 145 114 687
Investimento direto brasileiro no exterior 50 746 53 041
Participagdo no capital" 43 641 45 888
Empréstimos intercompanhia 7104 7152
Investimentos em carteira® 6402 6973
Investimentos em agées 3001 3376
Titulos de renda fixa 3401 3597
Bonus e notas 1816 2011
Dos quais titulos colaterais (principal) 1239 1423
Titulos de curto prazo 1585 1585
Derivativos 42 -
Outros investimentos 15089 16 292
Crédito comercial (de fornecedores) 155 155
Empréstimos 697 838
Moeda e depdsitos 9442 10 391
Outros ativos 4795 4909

Dos quais titulos colaterais (juros)

e cotas em organismos internacionais 1383 1373
Ativos de reservas 35 866 38 381

(continua)



V Relagdes econdmico-financeiras com o exterior / 193

Quadro 5.49 - Posigao internacional de investimento (continuagéo)

US$ milhdes

Discriminagéo 2001 2002-Set
Passivo (B) 372 061 325777
Investimento estrangeiro direto 121 948 89 405
Participagao no capital” 105 815 73 049
Empréstimos intercompanhia 16 133 16 356
Investimentos em carteira 151 741 130 910
Investimentos em acdes 36 910 19 826
No pais 13 386 6 180
No exterior 23 524 13 646
Titulos de renda fixa 114 831 111 085
Bénus e notas 114 831 111 085
No pais 1642 1440
No exterior 113 189 109 644
Médio e longo prazos 111 989 108 841
Curto prazo 1200 803
Derivativos 45 517
Outros investimentos 98 327 104 945
Crédito comercial (de fornecedores) 6 025 6 449
Médio e longo prazos 5398 5487
Curto prazo 628 962
Empréstimos 90 720 96 779
Autoridade monetaria 9130 18 033
FMI 8 346 17 369
Outros empréstimos de longo prazo 784 664
Curto prazo - °
Demais setores 81590 78 746
Médio e longo prazos 55759 55 579
Organismos 22 440 24 444
Agéncias 12418 12671
Crédito de compradores 8 362 7 280
Empréstimos diretos 12 539 11183
Curto prazo 25831 23167
Moeda e depdsitos 1582 1716
Autoridade monetaria 129 113
Bancos 1453 1603

Outros passivos o o

1/ Inclui lucros reinvestidos.
2/ Contempla titulos de emissao de residentes.
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A ECONOMIA INTERNACIONAL

Em 2002, o desempenho da economia mundial esteve condicionado a evolugdo da
economia norte-americana, cuja recuperagao mostrou-se menos acentuada do que
sugeriam os resultados obtidos no inicio do ano. Nesse sentido, os efeitos ciclicos
da reposi¢do de estoques e da expansdo da produgdo de bens de alta tecnologia,
expressos na taxa de crescimento trimestral anualizada de 5% no PIB norte-
americano no primeiro trimestre, arrefeceram ao final do periodo subseqiiente.
Adicionalmente, as dentncias de fraudes contabeis em grandes corporagdes
americanas e européias introduziram elevada incerteza nos mercados financeiros,
contribuindo para acentuar a trajetoria descendente das principais bolsas de valores
internacionais, com desdobramentos sobre a formacgdo de expectativas e, em
conseqliéncia, sobre as decisdes de investimento e sobre o nivel de atividade. No
segundo semestre, a perspectiva de conflito armado entre Estados Unidos e Iraque
ampliou a volatilidade dos pregos do petrdleo, constituindo-se em fator adicional
desfavoravel a recuperagdo sustentada da economia mundial.

Atividade economica

Ao final de 2001 e inicio de 2002, o cenario de retragdo econdmica em escala
mundial foi parcialmente revertido, a partir da recuperacdo norte-americana,
beneficiada por estimulos monetarios e fiscais, que impulsionaram o consumo
privado, possibilitando aquecimento dos mercados imobilidrio e de bens duraveis.
Na Area do Euro, a redugio da taxa de juros no primeiro semestre foi dificultada,
tendo em vista a alta da inflagdo. No Japdo, a persisténcia do processo
deflacionario reduziu severamente o alcance dos estimulos monetarios, além de
ser determinante para a continuada crise no sistema bancario. O avang¢o do
processo de reestruturagdo do sistema bancario japonés, sobrecarregado pelo
grande volume de empréstimos ruins, ndo foi suficiente para restabelecer as
condi¢des de liquidez necessarias para que o dinamismo do setor externo se
difundisse para os demais setores da economia.

No que se refere aos resultados fiscais, apresentaram deterioragdo nos principais
paises desenvolvidos. Nos Estados Unidos, o programa de cortes de impostos ¢ a
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elevagdo dos gastos publicos contribuiu para a reversdo dos superavits fiscais,
que alcangaram US$127 bilhGes nos doze meses encerrados em setembro de 2001,
para déficits crescentes no decorrer do ano fiscal de 2002, situando-se em US$108,7
bilhdes em dezembro. Nas principais economias da Area do Euro, os déficits
publicos se aproximaram ou ultrapassaram o teto de 3% do PIB, definido pelo
Pacto de Estabilidade e Crescimento de 1997. A disciplina prevista pelo Pacto
restringe drasticamente a possibilidade de recurso a estimulos fiscais. No Japao, a
elevagdo dos gastos publicos visando impulsionar o nivel de atividade, somado ao
declinio da arrecadagdo, decorrente da estagnacdo econdmica, resultaram em
elevagdo do estoque de divida publica, que deve atingir 140% do PIB ao final do
ano fiscal de 2002, que se encerra em margo de 2003.

Quadro 6.1 — Produto Interno Bruto"

Percentual

Periodo 2000 2001 2002 2003 2004

Global 3,8 1,1 1,7 2,5 3,1
Estados Unidos 3,8 0,3 2,3 2,6 3,1
Area do Euro 3,7 1,5 0,8 1,8 2,6
Japédo 2,1 -0,3 0,0 0,8 1,3

Paises em desenvolvimento 5,2 2,9 2,8 3,9 4,7
América Latina e Caribe 3,7 0,4 -11 1,8 3,7
Leste Asiatico 7,0 55 6,3 6,1 6,4

Fonte: Global Economic Prospects 2003, Banco Mundial

1/ 2002 a 2004: previsoes.

No segundo semestre, a economia dos Estados Unidos apresentou trajetoria de
crescimento diferenciada, tendo registrado crescimentos anualizados de 4% e
0,7% nos dois ultimos trimestres do ano. No ano, a expansdo do PIB totalizou
2,3% ante 0,3% em 2001. A recuperagio econdmica na Area do Euro e no Japio
ndo acompanhou o ritmo imprimido nos Estados Unidos, sobretudo em
decorréncia do insuficiente dinamismo da demanda interna. Na Europa, o receio
do desemprego, associado ao quadro de instabilidade decorrente do movimento
de queda das bolsas de valores, dos escandalos contabeis em grandes corporagdes
e da perspectiva de guerra no Iraque, mantiveram desacelerados os gastos de
consumo. O PIB cresceu 0,9% e 1,3% nos dois tltimos trimestres do ano,
relativamente aos mesmos periodos do ano anterior. A expansao anual do PIB
situou-se em 0,8%, em 2002, comparativamente a 1,5%, no ano anterior. Esse
resultado decorreu, principalmente, do bom desempenho do setor externo da
economia, no periodo. A retragdo econdmica foi particularmente acentuada na
Alemanha. No Japdo, apos contragdes de 3,8% e 0,6% nos dois primeiros
trimestres, o PIB voltou a crescer no segundo semestre, alcangando expansdes
de 1,5% e 2,4% nos dois Gltimos trimestres do ano, comparativamente a iguais
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periodos de 2001. Ressalte-se que esses indices foram favorecidos pelos fracos
resultados da base de comparacéo.

Gréfico 6.1
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Fonte: Banco Mundial
1/ Variagao sobre trimestre anterior dessazonalizada e anualizada.

O principal indicador de expectativas do setor empresarial norte-americano, o
Purchasing Managers Index (PMI) do Institute for Supply Management (ISM),
apos forte declinio nos meses seguintes a setembro de 2001, recuperou-se
rapidamente a partir de fevereiro de 2002, situando-se na marca de 55,2 em
dezembro. Valores acima de cinqiienta sinalizam expectativas de expansdo dos
negocios. Na Area do Euro, o inicio de 2002 sinalizava evolugdo positiva das
expectativas do setor empresarial, favorecidas pelas perspectivas de recuperagao
econdmica nos Estados Unidos e pela entrada em circulagdo do euro. No decorrer
do ano, porém, os indices de confian¢a de Alemanha, Franca e Italia passaram a
apresentar tendéncia negativa, particularmente na Alemanha. No Japao, o indice
Tankan, que afere expectativas de curto prazo do setor empresarial, manteve-se
todo o ano em territorio negativo, embora em trajetoria ascendente.

Gréfico 6.2
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Fonte: IFO, Insee, Isae, ISM, Banco do Japao
1/ Valores superiores a 50 indicam expectativas positivas e, abaixo de 50, expectativas negativas. Algumas séries
foram adaptadas para efeito de comparagao.

De forma geral, as expectativas dos consumidores foram mais pessimistas que as
dos empresarios em 2002. Nos Estados Unidos, o indice avaliado pelo Conference
Board manteve tendéncia ascendente no primeiro trimestre, mas contraiu de forma
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acentuada a partir de junho, refletindo as perdas no mercado acionario e a incerteza
decorrente da crise de governanga corporativa. Na Area do Euro, os indicadores
de confianga das principais economias apresentaram trajetorias declinantes,
sobretudo no segundo semestre, sob o efeito da incerteza nos mercados financeiros
e da preocupacdo com a elevagdo do desemprego.

Grafico 6.3
Indicadores de expectativas dos consumidores
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Fonte: IFO, Insee, Isae, Conference Board

Entre os paises em desenvolvimento, o desempenho econémico apresentou
variagdo, com a China e India, menos dependentes da conjuntura internacional,
bem como outros paises do Leste Asiatico, crescendo a taxas elevadas, gragas a
consisténcia de sua demanda interna. O PIB chinés cresceu 8% em 2002. Em sentido
inverso, as economias mais dependentes do cenario externo foram prejudicadas
pela incerteza proveniente dos principais mercados financeiros. Na América Latina,
a crise argentina e a propagacao de seus efeitos para outros paises da regido, além
do acumulo de tensdes politicas internas, concorreram para manter afastados os
fluxos internacionais de capital, necessarios para sustentacdo das taxas de
investimento domésticas. Brasil, Paraguai e Uruguai renovaram acordos com o
FMI, 0 mesmo ndo ocorrendo com a Argentina, onde a indefini¢do nas negociagdes
com o Fundo perdurou ao longo do ano. Além da Argentina, cuja contragdo do
PIB ¢ estimada em 11% em 2002, Uruguai e Venezuela também registraram declinios
em seus produtos agregados. As economias do Leste Europeu, por sua vez, mostraram
desempenho intermedidrio, descrevendo trajetorias de crescimento moderado.

O desaceleraga@o no ritmo de crescimento global foi acompanhada pela deterioracao
nas condi¢des do mercado de trabalho mundial. Segundo estimativas da
Organizacdo Internacional do Trabalho (OIT), no final de 2002, o contingente de
desempregados era de aproximadamente 180 milhdes de pessoas, composto
principalmente de mulheres, que tendem a trabalhar em setores mais vulneraveis
aos choques econdmicos, e jovens que estdo entrando no mercado de trabalho.

Nos paises industrializados, a taxa de desemprego elevou-se de 6,4%, em 2001,
para 6,9%, em 2002. Nestes paises, o desemprego comegou a crescer apos o estouro
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da bolha acionaria ocorrida em 2000, que provocou demissdes nos setores de
tecnologia da informagé@o e comunicagdo. Os ataques terroristas de 11 de setembro
de 2001 nos Estados Unidos, ao ampliarem a desaceleragdo econdmica mundial,
atingiram principalmente a industria do turismo e setores correlatos, com estimativa
de perdas de 10,5 milhdes de postos de trabalho em todo o mundo nesse setor.
Nos Estados Unidos, a taxa de desemprego elevou-se de 5,6% em janeiro de 2002
para 6%, em dezembro. O mesmo comportamento se verificou na Area do Euro,
onde a taxa de desemprego atingiu 8,5% em dezembro, apos registrar 8,1% em
janeiro de 2002. No Japao, constatou-se elevacdo pronunciada nos niveis de
desemprego, cabendo destacar que, em outubro ¢ dezembro, alcangou 5,5%, o
maior nivel ja registrado desde o inicio da realizagdo da pesquisa, em 1953.

Quadro 6.2 — Taxas de desemprego

Percentual

Periodo 2000 2001 2002

Paises industrializados 6,1 6,4 6,9
América Latina e Caribe 9,7 9,6 9,9
Leste Asiatico 3,2 3,6 4,0
Sudeste Asiatico 6,0 6,8 6,5
Africa Sub-saariana 13,7 14,0 14,4
Economias em transigéo 13,5 12,6 13,5

Fonte: OIT, Global Employment Trends , janeiro 2003

Mesmo com o menor ritmo da atividade econdmica mundial, a taxa de desemprego
foi ligeiramente menor nos paises do sudeste asiatico em 2002, enquanto nos
demais paises em desenvolvimento a desaceleragdo econdmica foi acompanhada
pela deterioragdo nas condi¢des de emprego e conseqiliente expansdo do grau de
pobreza. Segundo a OIT, ao final de 2002, o nimero de pessoas vivendo com
US$1 ou menos por dia, retornou ao patamar de 550 milhdes, nivel recorde
atingido em 1998.

Politica monetaria e inflacao

As taxas de juros basicas mantiveram-se estaveis nas principais economias
desenvolvidas, em 2002, contrapondo-se a postura expansionista registrada
no ano anterior, evidenciada por sucessivos cortes de juros nos Estados Unidos,
Area do Euro e Reino Unido. Essa tendéncia foi alterada apenas no final do
ano, quando o Federal Reserve e o Banco Central Europeu (BCE) reduziram
suas taxas de 1,75% a.a. para 1,25% a.a., em novembro, ¢ de 3,25% a.a. para
2,75% a.a., em dezembro, respectivamente. Como resultado, as taxas de juros
oficiais encontravam-se em niveis reduzidos ao final do ano, sendo praticamente
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nulas no Japdo e as mais baixas dos Gltimos quarenta anos nos Estados Unidos

e no Reino Unido.

Gréafico 6.4
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A condugdo da politica monetaria tem considerado o ritmo reduzido da atividade
econdmica ¢ a distensdo nos mercados de trabalho nos paises desenvolvidos,
inexistindo pressdes aceleracionistas sobre os precos. Registre-se que no Japdo a
economia persiste em deflagdo cronica por mais de trés anos. Nos Estados Unidos,
na Area do Euro e no Reino Unido, a inflagdo mostrou elevagdo em relagdo ao ano
anterior, situando-se pouco acima da meta anual de 2,5% estabelecida pelo Banco
da Inglaterra, e transpondo o limite de 2% fixado pelo BCE. Em todos os casos,
seja pelo baixo patamar das taxas de juros, seja pelos limites impostos pelo
arcabouco da politica monetaria, o espaco para manobra dos bancos centrais das
economias desenvolvidas achava-se sensivelmente reduzido ao final do ano.
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Fonte: EUA - IILS, Area do Euro - Eurostat, Japao - Bloomberg e Reino Unido - ONS
1/ Pregos ao consumidor.

Na América Latina, ocorreram importantes mudangas de regime cambial, com a
Argentina, o Uruguai ¢ a Venezuela adotando o cdmbio flutuante. O menor
dinamismo da economia norte-americana ¢ a deteriorag@o das condigdes financeiras
internacionais exerceram efeitos negativos sobre toda a regido, ainda que
diferenciados por blocos de paises. Assim, onde os efeitos da instabilidade dos
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mercados financeiros internacionais, inclusive como conseqiiéncia da crise
argentina, foram mais intensos, provocando a elevagao dos prémios de risco dos
titulos da divida externa, a depreciagdo das taxas de cambio e o recrudescimento
da inflag@o, como nos paises do Mercosul, a politica monetaria foi forcosamente
restritiva. Por outro lado, paises como o Chile, a Coldmbia, o México e o Peru
dispuseram de maior autonomia na condugao da politica monetaria, ainda que sua
eficacia fosse parcialmente reduzida pela maior percepgdo de risco de crédito
como conseqiiéncia da retracdo economica.

Nos paises asiaticos, exclusive Japao, observou-se certa disparidade na evolugdo
dos pregos, ainda que nao fossem registradas oscila¢des acentuadas. Assim, Hong
Kong, China e Taiwan registraram deflagdo, enquanto India, Coréia do Sul e
Tailandia mostraram inflagdo moderada. Na Coréia do Sul, a redu¢do da inflagao
derivou, em parte, da adog@o do regime de metas de inflagdo. O quadro geral de
contencao de pregos permitiu a pratica de baixas taxas de juros, exceto na Indonésia,
onde a politica de controle da inflagdo exigiu maior disciplina monetaria.

Mercados financeiros internacionais

Os fluxos globais de capitais apresentaram trajetoria instavel ao longo do ano,
refletindo o ambiente econdmico mundial desfavoravel e o crescimento da aversao
ao risco por parte dos investidores internacionais. Esse cendrio originou grande
assimetria entre os paises destinatarios dos investimentos estrangeiros. Dessa
maneira, as severas restricoes a créditos destinados aos paises devedores abaixo
do grau de investimento (investment grade) contribuiram para a expansdao dos
fluxos de capitais liquidos totais para paises desenvolvidos.

A evolucdo dos fluxos de capitais aos paises emergentes sugere manutengdo da
tendéncia de retragdo de crédito para algumas regioes, ja iniciada em 2001. Nesse
contexto, o montante de investimentos liquidos de capital devera ter se reduzido
de US$125,7 bilhdes, em 2001, para US$112,5 bilhdes, em 2002, de acordo com
estimativas do Institute of International Finance (1IF). Tal retragao reflete,
especialmente, a diminui¢do do investimento direto de US$134,3 bilhdes para
US$106,6 bilhdes, no periodo. Do ponto de vista regional, o declinio dos influxos
de capitais em nivel global relaciona-se a reducdo significativa dos investimentos
diretos na América Latina, nos paises africanos e no Oriente Médio, enquanto, em
sentido contrario, os emergentes asiaticos ¢ da Europa do Leste experimentaram
aumento nos ingressos liquidos de capitais resultante tanto da variagao positiva dos
investimentos diretos quanto do crescimento dos empréstimos de bancos comerciais.

Em relagdo a América Latina, o movimento liquido de capitais desenhou trajetoria
descendente, em funcdo das incertezas politicas e economicas que induziram a
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elevagdo da percepgdo de risco associada as condigdes efetivas de manutencio da
estabilidade econdmica em alguns dos principais paises da regido. Nesse sentido,
ainda segundo o IIF, o fluxo financeiro privado liquido para a regido devera ter
contraido de US$47,8 bilhdes, em 2001, para US$25,2 bilhdes, em 2002,
fortemente influenciado pela reducdo nos investimentos diretos liquidos, de US$54
bilhdes, em 2001, para US$35,6 bilhdes, em 2002. Ainda referentes aos fluxos
privados liquidos, o capital de portfolio devera ter registrado saidas liquidas de
US$1,8 bilhdo, enquanto o de credores privados seriam negativos em US$8,6
bilhdes, devidos principalmente ao retorno liquido de linhas dos bancos comerciais,
US$7,5 bilhoes, se bem que inferiores ao resultado de 2001, quando as saidas
liquidas desses bancos alcangaram US$10,1 bilhdes. Ressalte-se que o IIF projeta,
para 2003, ampliacdo dos fluxos de capitais privados para a América Latina,
revertendo a tendéncia decrescente verificada nos tultimos anos.

Quadro 6.3 - Fluxo liquido de capital para economias emergentes

USS$ bilhdes

Discriminag&o 2000 2001 2002" 2003%
Fluxos privados 185,6 125,7 112,5 1371
América Latina 62,6 47,8 25,2 35,5
Investimento direto liquido 135,6 134,3 106,6 107,7
América Latina 60,6 54,0 35,6 33,7
Investimento de portfélio liquido 14,3 10,2 4,7 8,9
América Latina -6,2 0,7 -1,8 0,4
Empréstimos bancarios -4.4 -26,3 -4,8 -2,6
América Latina 1,0 -10,1 -7,5 4,7
Outros capitais privados 40,1 7,5 15,3 23,1
América Latina 7.3 3.2 -1,2 6,2
Capital oficial total -3,0 14,7 12,2 10,4
América Latina -6,7 22,4 14,0 17,7

Fonte: IIF (2003). Capital Flows to Emerging Market Economies, janeiro

1/ Estimativa.
2/ Projegéo.

Em relacdo aos ativos bancarios internacionais, conforme dados compilados pelo
BIS, manteve-se o0 mesmo comportamento dos fluxos de capitais em medida
mais abrangente. Assim, registrou-se aumento nos ingressos liquidos para paises
desenvolvidos e reducdo para os em desenvolvimento, sendo que a América Latina
respondeu pela totalidade dessa contragdo. No terceiro trimestre de 2002, os
empréstimos internacionais dos bancos que reportam ao BIS atingiram US$12,5
trilhGes, dos quais US$10,2 trilhdes estavam alocados nos paises desenvolvidos,
correspondendo a 81,5% do total, maior participagdo registrada nos ultimos
quatro trimestres.
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Os ativos liquidos internacionais bancarios nos paises em desenvolvimento
apresentaram redug¢do de 2,9% no trimestre, para US$1,3 trilhdo, devido,
fundamentalmente, ao resultado da América Latina, tendo sido registradas
elevaces nos ingressos para os paises emergentes da Asia e Europa. Com contragio
de 7,9% no trimestre ¢ de 20,1% relativamente ao quarto trimestre de 2001, a
América Latina foi penalizada com a reducdo generalizada da exposicdo de bancos
da Europa ¢ dos EUA aos principais paises da regido. No terceiro trimestre de
2002, a regido respondeu por apenas 34,8% do total dos empréstimos bancarios
internacionais para os paises em desenvolvimento, percentual em constante declinio
desde o terceiro trimestre de 2001, quando alcangou 41,9%.

Quadro 6.4 — Ativos bancarios internacionais”

USS$ bilhdes
Periodo Todos os Paises Am. Lat. Asia? EuropaZ/ Brasil
paises em desenv. e Caribe

2001 | 113155 1289,9 518,1 388,2 239,3 136,2
Il 11190,9 1285,6 521,9 375,0 245,9 139,9
1] 11577,2 13324 558,4 375,1 256,0 138,5
1\ 11497,7 1357,6 562,3 376,6 276,0 142,4

2002 | 11 464,6 1327,7 528,1 387,7 270,6 134,9
Il 12 426,5 1330,7 487,9 393,6 296,5 123,3
11l 12512,9 1292,0 449,2 397,8 293,7 105,1

Fonte: BIS (BIS Consolidated Banking Statistics )

1/ Ativos internacionais mais ativos de filiais de bancos estrangeiros.
2/ Paises em desenvolvimento.

Os mercados aciondrios revelaram elevado grau de volatilidade ao longo do ano,
influenciados pelo fraco desempenho da economia mundial e por incertezas
relativas ao ambiente corporativo, consubstanciados na redugdo dos lucros de
alguns setores empresariais e dos efeitos de escandalos contabeis, traduzidos em
concordatas ou faléncias de tradicionais corporagdes norte-americanas.
Adicionalmente, verificaram-se, nos Estados Unidos e Europa, repercussdes do
estouro da bolha acionaria originaria dos setores de telecomunicagdes, midia e
tecnologia (TMT) que se espalhou para o restante do mercado acionario. No Japao,
prosseguiram as incertezas em relagdo aos efeitos das politicas governamentais
direcionadas a resolugdo dos problemas do setor financeiro.

Nesse contexto, ndo obstante tenham registrado ligeira recuperacdo a partir de
outubro, os indices Dow Jones Industrial Average e Standard and Poor’s (S&P)
500, da Bolsa de Valores de Nova York (NYSE), e o Nasdaq, apresentaram perdas
que variaram entre 18% a 35% no ano. Em termos de capitalizacdo acionaria total,
essa redugdo nos indices aciondrios representou perdas conjuntas, para as duas
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principais bolsas dos Estados Unidos, de US$2,7 trilhdes no ano, até novembro.
Para a NYSE, a reducdo do valor teorico das agdes negociadas, no periodo entre
janeiro e novembro de 2002, atingiu US$1,8 trilhdo, equivalente a 15,8%, para o
patamar de US$9,7 trilhdes. No caso da Nasdaq, a redugdo do valor de mercado
das companbhias listadas foi proporcionalmente maior, 29%, para US$2,1 trilhdes.
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Em relacdo aos mercados acionarios europeu e japonés, verificou-se, no ano, o
mesmo desempenho contracionista. Na Inglaterra, o Financial Times Securities
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Exchange Index (FTSE 100), da bolsa de Londres, retraiu 26% e na Alemanha, o
Deutscher Aktienindex (DAX), da bolsa de Frankfurt, apresentou desempenho ainda
pior, com redugdo de 45,6%. No Japdo, o indice Nikkei, da bolsa de Toquio,
apresentou variagdo negativa de 21% em 2002.

No mercado cambial, o trago caracteristico em 2002 constituiu na depreciacao do
dolar frente as moedas da Area do Euro e do Japdo. A trajetoria cambial do dolar
frente ao euro e ao iene foi bastante similar, com depreciagdo acentuada entre
fevereiro e julho, seguida de razoavel estabilidade até outubro e, posteriormente,
novo recuo até o final do ano. Em 31 de dezembro, o euro era cotado a 1,049
délar, apreciagdo de 18% no ano. Na mesma data, a taxa de cambio iene/dolar
atingiu 118,79, representando depreciacdo de 9,8% da moeda norte-americana em
relacdo a japonesa.

Gréfico 6.9
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Comércio mundial

Conforme estimativa do Banco Mundial, o volume de comércio mundial deve
crescer 2,9% em 2002, ante contracdo de 0,5% registrada no ano anterior. O melhor
desempenho da atividade econdomica mundial na primeira metade de 2002 imprimiu
maior dinamismo ao comércio mundial a partir do segundo trimestre do ano. Porém,
a recuperacao norte-americana nao foi suficientemente vigorosa para sustentar o
ritmo de recuperagdo econdomica mundial, simultaneamente aos efeitos modestos
dessa retomada nos paises da Area do Euro e no Japio. Esse processo refletiu na
desaceleracdo dos niveis de comércio mundial nos dois trimestres seguintes. Ao
mesmo tempo, as tensdes e incertezas nos mercados internacionais, agravadas na
segunda metade do ano pela perspectiva de conflito armado no Oriente Médio,
contribuiram para a assimetria no processo de recuperagdo mundial e, por
decorréncia, na recuperacdo dos fluxos comerciais.
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Quadro 6.5 — Comércio mundial

US$ bilhdes
Paises/Regides Exportacoes Importagbes

2001 2002"  Variaggo 2001 2002"  Variagdo

percentual percentual
EUA 718,8 682,6 - 50 11459 1166,9 1,8
Canada 414,6 410,7 - 1,0 350,6 356,1 1,6
Area do Euro 9446 1013,7 7,3 902,0 916,1 1,6
Alemanha 570,9 613,5 7,5 491,3 4944 0,6
Franca 4 300,8 301,7 0,3 306,0 299,7 - 21
Itélia 2414 248,6 3,0 232,6 239,7 3,1
Reino Unido 273,7 278,7 1,8 322,0 330,6 2,7
Japao 402,8 417,5 3,7 347,8 338,1 -28
América Latina 337,9 340,3 0,7 366,3 333,3 - 90
Coréia do Sul 150,4 162,9 8,3 1411 151,9 7,7

Fonte: Bureau of Economic Analysis (EUA); Statistical Reference Centre (Canada); Eurostat (Area do Euro e
Franga), Statistisches Bundesamt Deutschland (Alemanha); Istituto Nazionale di Statistica (ltalia); Bank of
England (Reino Unido); Bank of Japan (Japdo); UNCTAD e Cepal (América Latina e Caribe);

e Bank of Korea (Coréia).

1/ Dados preliminares e estimativas.
2/ Dados até novembro.

As exportacdes dos paises desenvolvidos cresceram em termos de valor, em 2002,
excecdo para os Estados Unidos ¢ o Canada. As exportagdes norte-americanas
declinaram 5% em relagdo ao patamar de 2001, ndo obstante o aumento da
competitividade dos produtos locais gerado pela depreciacdo do délar,
especialmente na segunda metade de 2002, enquanto as importagdes cresceram
1,8%. O Canada teve suas exportacdes reduzidas em 1%, e as importagdes,
aumentadas em 1,6%.

Os paises da Area do Euro registraram aumentos de 7,3% e 1,6%, respectivamente,
nas exportacdes e importacdes. As exportagdes da Alemanha apresentaram elevacao
de 7,5% ante 2001, e as importagdes 0,6%, no mesmo periodo. As exportagdes
francesas cresceram 0,3%, enquanto as importagdes registraram redugdo de 2,1%.
A Ttalia, registrou-se aumento de 3% nas exportagdes e de 3,1% nas importagdes,
e, no Reino Unido, expansdes de 1,8% e de 2,7%, respectivamente.

No Japao, houve melhora do desempenho comercial em relacdo a 2001, com as
exportagdes aumentando 3,7% em 2002 ¢ as importagdes decrescendo 2,8%.

Em relacdo aos paises da América Latina e do Caribe, os efeitos adversos da
desacelerag@o do crescimento mundial iniciado em 2001 persistiram em 2002. A
reducdo da demanda por produtos locais e os baixos pregos de alguns produtos
basicos de exportagdo, associados as dificuldades financeiras enfrentadas por
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alguns paises da regido, induziram a ajustes que resultaram contragdo generalizada
e significativa das importagdes, exceto para alguns paises andinos ¢ América
Central, e perdas nos termos de troca. Na regido, houve crescimento de 0,7% nas
exportacdes, conseqiiéncia do aumento dos volumes exportados a fim de compensar
a queda nos pregos, simultaneamente ao decréscimo de 9% nas importagdes.

Os paises da Asia ficaram razoavelmente protegidos das instabilidades no mercado
financeiro mundial, experimentaram melhor desempenho comercial. Nesse sentido,
as exportagdes da Coréia elevaram-se 8,3%, ¢ as importagdes, 7,7%.

O comércio internacional indicou pregos em ascensdo no ano de 2002. Assim, o
preco das commodities agricolas cresceu 9% em 2002, apos a ocorréncia de
declinios expressivos no qiiinqiiénio 1997/2001, que reduziram o indice anual
dos precos agricolas em 38%. A perspectiva para o triénio 2003/2005, considerado
o crescimento da produtividade para o periodo, ¢ de expansao modesta dos precos,
da ordem de 4%.

A evolugdo da cotacdo das commodities tem seguido padrdes distintos. Nesse
sentido, o preco do cacau alcangou, em 2002, o valor mais elevados dos ultimos
dezesseis anos, enquanto os relativos a café ¢ a algodao, declinaram.

O prego do agucar decresceu para US$0,15 por quilograma em 2002, 21% abaixo
do patamar vigente em 2001, nivel mais baixo dos ultimos vinte anos. O declinio
no preco esteve associado ao aumento na produg¢do mundial, estimado de 5%,
como também a expansdo dos estoques, totalizando 50% do consumo anual.

No mercado de metais e minerais, os pregos retrairam 4% em 2002, como resultado
da fraca demanda, altos estoques e continuo aumento na produ¢do. Um inicio de
recuperagdo de pregos se esbogou em seguida as baixas de outubro de 2001, porém
ndo se concretizou em 2002, tendo reagido sobretudo em resposta a desaceleragao
da economia e da demanda industrial.

Os precos do ouro, em particular, estiveram em média acima de US$300 a ong¢a-
troy desde abril de 2002, o que ocorre pela primeira vez desde 1997. A recuperagdo
foi atribuida a recompras de posi¢des protegidas (hedged) feita pelos produtores
de ouro. Além disso, o aumento da demanda de investimento em ouro contribuiu
para a sustentacdo dos pregos, especialmente em razdo do declinio do mercado
acionario norte-americano ¢ da depreciagdo do dolar.

Os precos do petroleo recuaram no final de 2001, evidenciando a reducdo da
demanda associada a recessdo econdmica, invernos menos rigorosos ¢ diminuigao
de viagens aéreas. Nesse contexto, os paises-membros da Organizacao dos Paises
Exportadores de Petroleo (Opep) concordaram em voltar a reduzir as quotas de
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producdo em 6,5% no inicio de 2002, quarta redu¢do em menos de um ano,
totalizando 5 milhdes de bpd.

Os precos reagiram no decorrer de 2002, em parte em reagdo as expectativas de
que os mercados ficariam mais rigidos com a recuperagdo da demanda mundial
por petroleo, as restricdes da producdo da Opep e aos declinios nos estoques,
mas, fundamentalmente, face a crise politica na Venezuela ¢ a intensificagdo da
ameaca de eclos@o do conflito armado no Oriente Médio. O preco do petrdleo da
cesta de referéncia de Opep elevou-se de US$17,53 por barril, em dezembro de
2001, para US$28,39 por barril, no final de 2002.

A oferta mundial de petréleo, de acordo com estimativa da Opep, passou para
76,6 milhdes de bpd em 2002, comparado com 75,8 milhdes de bpd no ano anterior,
indicando aumento de 1%. Desses montantes, os paises da Opep foram responsaveis
por 24,9 milhdes de bpd em 2002 e 26,1 milhdes de bpd em 2001.

Gréfico 6.10
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A demanda por petroleo manteve trajetoria ligeiramente ascendente, sustentada
pelo inverno rigoroso no hemisfério norte. Assim, a demanda global expandiu-se
0,5% em 2002, em relagdo a 2001. Os paises que apresentaram crescimento mais
expressivo da demanda foram os paises do leste europeu, Oriente Médio e Asia.

Gréfico 6.11
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1/ Entre parénteses: taxa de crescimento anual.
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VII

ORGANISMOS FINANCEIROS
INTERNACIONAIS

Fundo Monetario Internacional (FMI)

O FMI possui mandato, outorgado pelos paises membros em seu Acordo Constitutivo
de 1945, para promover a cooperagdo internacional por meio de consulta e
colaboracdo em relagdo aos problemas monetarios internacionais, para facilitar a
expansdo e o crescimento equilibrado do comércio internacional e para promover
a estabilidade das taxas de cambio, evitando depreciacdo competitiva, por meio de
supervisao das politicas de seus membros. Os principais relatorios de supervisdo
do FMI sdo Perspectivas da Economia Mundial (World Economic Outlook - WEO)
¢ o Relatorio sobre a Estabilidade Financeira Global (Global Financial Stability
Report - GFSR), editados semestralmente.

Em relagdo a supervisdo macroeconomica multilateral, depreende-se que o
desempenho da economia mundial em 2002, cujo crescimento estimado atingiu
3%, mostrou-se maior do que o esperado no primeiro semestre ¢ que o registrado
em 2001, de 2,3%. O volume de comércio mundial aumentou em 2,9% em relagao
a2001 e os precos em dolares das commodities, 2,7% para o petroleo, e 3,9%, para
o grupo de outras commodities. A inflagdo ao consumidor alcangou 1,5% nos paises
desenvolvidos, 5,4% nos paises em desenvolvimento e 11,1% para o grupo de

paises em transicao.

Além dos relatorios sobre a economia e as finangas internacionais, o FMI também
elabora, no plano de seus paises membros, tanto as consultas no ambito do Artigo
IV do Acordo Constitutivo, dedicadas a supervisdo macroecondmica de cada pais
membro, normalmente efetivadas em base anual, quanto as Revisdes de Programa,

que ocorrem trimestralmente, no ambito do PAF.

A agenda do Fundo pautou-se pela continuidade do esfor¢o de reestruturagdo do
sistema financeiro internacional, com o desenvolvimento de mecanismos mais
eficazes de prevencdo e tratamento de crises, tais como as ferramentas estatisticas

de alerta de crises e os relatérios de supervisao.
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Com o proposito de dotar de maior transparéncia a sua atividade de monitoramento,
o FMI adotou resolug@o permitindo que os relatérios das consultas sob o Art. IV
sejam publicados, desde que haja a concordancia do respectivo pais.

No contexto das alternativas conducentes a resolugdo de crises, a Diretoria
Executiva do FMI debateu, durante o ano de 2002, 0o Mecanismo de Reestruturagao
de Dividas Soberanas ¢ a inclus@o nos titulos ¢ contratos da divida externa de
Clausulas de Ac¢éao Coletiva, que permitiriam a reestruturacdo de divida externa
sem a concordancia unanime dos credores. Além disso, a Diretoria Executiva
discutiu a politica de empréstimos a paises em atraso com credores privados.

O tema do combate a lavagem de dinheiro, cuja discussdo ja havia sido recomendada
pelo Comité Monetario ¢ Financeiro, em abril de 2001, ganhou impulso redobrado
em reagdo aos atentados terroristas de 11 de setembro daquele ano. As quarenta
recomendagdes do Grupo de Ac¢do Financeira (Gafi) sobre lavagem de dinheiro
foram acrescidas de outras oito, referentes especificamente ao financiamento do
terrorismo, ¢ passaram a integrar os parametros de analise dos sistemas financeiros
sob o Programa de Avaliacdo do Setor Financeiro (FSAP). Em 2002, o FMI, o
Banco Mundial e o Gafi chegaram a um acordo sobre a aplicacdo da metodologia
de avaliagdo do combate a lavagem de dinheiro pelos paises ¢ sobre o respectivo
relatorio de observagao das 48 recomendagdes.

Além dos relatorios ja mencionados, o FMI produz também os Relatorios sobre
Observancia a Codigos e Padroes (ROSC) e implementa, em conjunto com o
Banco Mundial, o FSAP de seus paises membros. Ao final de 2002, o FMI havia
produzido 343 ROSC para cerca de 89 paises, ou 47 por cento dos paises
membros, e 44 Avaliagdes sobre a Estabilidade do Sistema Financeiro (FSSA).
Estes ultimos sdo relatérios elaborados e discutidos no FMI, tendo por base o
relatorio final do FSAP, que, por sua vez, subsidia a consulta sob o Artigo IV'.
O FSAP ¢ voluntario e ocorre quando solicitado pelo pais membro. Além de
propiciar a elaboragdo de ROSC, o FSAP verifica, mediante o uso de stress tests,
o grau de estabilidade financeira diante de choques econdémicos e produz
recomendagdes as autoridades.

Ao longo de 2002, o Brasil teve o seu sistema financeiro avaliado no ambito do
FSAP. Além de visitas a bancos privados e publicos, a missdo do FMI manteve
encontros na Secretaria de Politica Economica (SPE) e na Secretaria do Tesouro
Nacional (STN) do Ministério da Fazenda, na Secretaria de Previdéncia

1/ Sob o Art. IV do Convénio Constitutivo, o FMI desenvolve discussdes bilaterais com os paises
membros, usualmente a cada ano. Uma missdo técnica do Fundo visita o pais para coletar
informacdes econdmicas e financeiras e discutir com técnicos do governo. A Missdo elabora um
relatorio 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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Complementar (SPC) do Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social (MPAS),
no Banco Central, na CVM ¢ na Superintendéncia de Seguros Privados (Susep).
Coube ao Banco Central e a SPE a coordenacao da participagdo dos diversos 6rgaos
do governo no Programa.

Com referéncia a divulgacdo de dados econdémicos, até o final de 2002, 51 paises
haviam subscrito ao Special Data Dissemination Standard (SDDS) e cinqilienta
estavam atendendo as especificagdes ali contidas, inclusive o Brasil.

Ao final do ano de 2002, o FMI contava com 184 paises membros e capital total de
DES212 bilhdes (aproximadamente US$288 bilhdes). O Brasil ¢ membro-fundador
do FMI e detém cotas no valor de DES3.036,1 milhdes, aproximadamente US$4,1
bilhdes, ou 1,43% do total.

Erade 52 o numero de programas de assisténcia financeira em implementacao pelo
organismo, trés a menos que no ano anterior; constituiam-se de quatorze acordos
Stand By, no valor total de DES42,7 bilhdes, cerca de US$58,1 bilhdes; de dois
acordos sob a Extended Fund Facility (EFF) no valor total de DES4,3 bilhdes e de
36 acordos sob a Poverty Reduction Growth Facility (PRGF), totalizando DES4,4
bilhdes. Registrou-se aumento para DES70,5 bilhdes no crédito total utilizado pelo
FMI, comparativamente ao ano anterior, da ordem de DES59,9 bilhdes.

A participacdo do FMI na iniciativa de alivio da divida externa dos paises pobres
altamente endividados (HIPC Initiative), teve seu comprometimento aumentado
para DES1,6 bilhdo, de DES1,4 bilhdo do ano anterior, sendo que DES970,4
milh3es foram desembolsados, cumulativamente, até o final de 2002.

Em setembro de 2002, o Brasil fez novo acordo com o FMI, no valor de DES22,8
bilhdes, cerca de US$31 bilhdes, encerrando o acordo anterior, de setembro de
2001. Ao final do ano, o Brasil devia DES4,6 bilhdes do acordo de 2002, DESS, 1
bilhoes do acordo de 2001 e DES2,7 bilhdes do acordo de 1998, totalizando saldo
devedor de DES15,3 bilhdes, aproximadamente US$20,8 bilhdes.

Banco de Compensacdes Internacionais (BIS)

O BIS ¢ um organismo internacional fundado em 20 de janeiro de 1930, que
fomenta a cooperagdo financeira e monetaria internacional e age como banco para
os bancos centrais, atuando como principal correspondente para suas transacgdes
financeiras. O BIS atua ainda como féorum nos processos de coordenacdo entre os
bancos centrais ¢ a comunidade financeira internacional, como centro de pesquisa
financeira e monetaria e como agente fiduciario em operacdes internacionais de
bancos centrais.
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Em 2002, o BIS manteve o mesmo ntimero de associados do ano anterior: 49 bancos
centrais mais o Banco Central Europeu. Em 2002 (AF20022), os ativos do BIS
somavam US$173 bilhdes, e seus recursos proprios, capital e reservas, totalizavam
cerca de US$7,3 bilhdes. O capital autorizado do BIS corresponde a US$2,9
bilhoes dividido em 600 mil agdes, com 529.165 a¢des emitidas. Desde 25 de
marco de 1997, o Brasil figura como acionista do BIS, com 3.000 agdes subscritas,
no valor total de US$35,8 milhdes.

O BIS atua como catalisador da cooperagao entre bancos centrais, organizando
reunides regulares entre os membros do G-10° e as principais economias emergentes.
Coordena os varios comités cujos trabalhos sdo reportados ao G-10. O Banco
Central do Brasil participa regularmente de alguns destes comités.

O Comité da Basiléia de Supervisdo Bancaria discute problemas especificos de
supervisdo bancaria e busca fortalecer os padrdes de supervisdo relacionados com
a questdo da solvéncia das institui¢des. Este esforgo converge para a necessidade
de avaliag@o adequada dos capitais dos bancos comerciais ¢ o estabelecimento de
padrdes minimos de capitalizacdo, consubstanciando-se em um novo Acordo da
Basiléia, que anteriormente definiu as regras prudenciais de capitalizagdo dos
bancos. Nesse contexto, em 2002, encerrou-se a 2* consulta com vistas a finalizar
onovo Acordo ainda em 2003, permitindo a sua implementagao até o final de 2006.
Esse novo Acordo da Basilé¢ia também definird incentivos a que os bancos
desenvolvam os seus proprios modelos de avaliagdo de risco. Ainda em 2002, o
Comité ratificou o compromisso de combate a lavagem de dinheiro e ao
financiamento ao terrorismo.

O Comité de Sistemas de Pagamentos e Recebimentos define padrdes internacionais
para promover a seguranga dos sistemas de pagamentos, fortalecendo a infra-
estrutura de mercado e reduzindo o risco sistémico. Trabalha em parceria com a
International Organization of Securities Commissions (Iosco).

O Comité do Sistema Financeiro Global tem por foco a vulnerabilidade do
mercado financeiro global tanto nos paises industrializados como nas economias
emergentes. Dentre os topicos abordados pelo Comité destacam-se: a liquidez do
mercado de emissdes de bonus; o comportamento do mercado em épocas de crise;
a transparéncia nas informacdes; e o aperfeicoamento das estatisticas feitas pelo
BIS. Em 2002, o Comité também tratou do impacto das inovacdes em tecnologia
da informacédo para o sistema financeiro e suas implicagdes na esfera de atuagdo
dos bancos centrais.

2/ Ano Fiscal 2002: 1.4.2001 a 31.3.2002.
3/ Grupo de paises industrializados composto por: Alemanha, Bélgica, Canada, Estados Unidos,
Franca, Holanda, Inglaterra, Italia, Japao, Suécia e Suica.



VII Organismos financeiros internacionais / 213

O Comité de Mercados (antes denominado Comité de Ouro e de Moedas Estrangeiras)
monitora as atividades dos mercados de cambio e identifica suas implicagdes no que
se refere as politicas dos bancos centrais ¢ a operacionaliza¢do das mesmas.

Nas Reunides de Governadores ao longo de 2002 foram tratados os seguintes
temas:

a) contabilidade e sistema financeiro;

b) investimento direto e riscos financeiros nas economias emergentes;

¢) aspectos macroecondmicos da economia mundial;

d) conseqiiéncias da crise argentina para o sistema financeiro;

e) implicacdes dos recentes escandalos contabeis nas economias industrializadas;
f) escolha de regimes cambiais e licdes de experiéncias recentes;

g) apresentagdo do Novo Acordo de Basiléia;

h) crises de confianga, sustentabilidade de divida e escolha de politicas adequadas.

O BIS secretaria também o Forum de Estabilidade Financeira (FSF), criado pelo
G-7, em 1999, para debater questdes referentes ao fortalecimento da arquitetura
financeira internacional e promover a cooperacdo entre autoridades nacionais,
organismos internacionais e 6rgdos reguladores. Atualmente, suas atividades estdo
concentradas nos desequilibrios dos mercados, no aspecto financeiro do combate
ao terrorismo, juntamente com outros organismos, tais como o FMI, Banco
Mundial e Gafi, e na implicagao das faléncias corporativas sobre a integridade do
mercado. Estdo em revisdo também a atuag@o dos centros financeiros off-shore,
compreendendo as fungdes de supervisdo, regulamentacdo, de disseminagao da
informag¢do, assim como a cooperacdo daqueles centros nas investigagdes de
operagdes fraudulentas. O Forum também abordou os problemas relacionados as
institui¢des altamente alavancadas e a transparéncia de suas operagdes, com o
objetivo de reforgar a disciplina dos mercados e reduzir o risco sistémico. O FSF,
ap6s o incidente de 11 de setembro de 2001, editou uma listagem de contatos
emergenciais que envolve bancos centrais, agéncias de supervisao e regulamentacao,
departamentos de tesouro e servigos essenciais em mais de trinta paises. O FSF
examinou também a situag@o da industria de resseguros.

No papel de banco de bancos centrais, o BIS oferece uma larga variedade de
servigos bancarios, especialmente desenhados para auxiliar no gerenciamento de
reservas. O BIS figura como um dos administradores externos de parte das reservas
internacionais do Brasil, repassando conhecimentos e tecnologia de administragao
de carteiras de ativos.

O BIS inaugurou, em novembro de 2002, o seu escritorio para as Américas, com
sede na cidade do México. O escritorio promovera atividades ligadas a pesquisa
econdmica com os organismos ¢ os bancos centrais da regido e tentard atuar como
o clo de ligacao entre os mesmos.
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Centro de Estudos Monetarios Latino-americano (Cemla)

O Cemla foi criado em setembro de 1952, com os objetivos de:

a) promover melhor entendimento de assuntos monetarios e bancarios na América
Latina e no Caribe, como também dos aspectos pertinentes de politicas fiscais
e cambiais;

b) ajudar namelhoria da capacitacdo do pessoal de bancos centrais e outros 6rgdos
financeiros na América Latina e no Caribe;

c¢) dirigirinvestigacdes e sistematizar os resultados nos campos acima mencionados;

d) passar informagdes aos membros sobre fatos de interesse internacional e
regional nos ambitos das politicas monetaria e financeira.

O Centro ¢ composto por 48 instituigdes, trinta das quais sdo membros associados
com voz ¢ voto na Assembléia de Governadores. Em 2002, o Banco do Japdo
desligou-se do Cemla enquanto o De Nederlandsche Bank ¢ o Banco Central
Europeu, ingressaram no quadro de colaboradores. Ainda em 2002, o Banco de
Espanha ¢ o Banco de Portugal aumentaram suas contribuigdes ao Organismo. O
or¢amento executado em 2002, de US$2,4 milhdes, foi integralmente coberto pelas
contribui¢des anuais. O Brasil ¢ membro fundador do Cemla e contribui atualmente
com cota anual de US$282,7 mil.

Para alcancar seus objetivos, o Cemla, isoladamente ou em parceria com bancos
centrais ¢ institui¢des internacionais, promove cursos, seminarios, palestras e
reunides internacionais, voltados a especialistas dos bancos centrais, e publica
estudos, trabalhos e artigos técnicos e académicos sobre matérias de interesse
de seus membros.

De acordo com o Artigo 10 dos Estatutos, os 6rgdos de governo do Centro sdo: a
Assembléia de Governadores, composta pelos Presidentes dos bancos centrais
associados; a Junta de Governo, composta por sete membros; o Diretor Geral e o
Subdiretor Geral. Dos sete membros da Junta, o México, pais sede do Organismo,
tem assento permanente. Os demais assentos sdo ocupados por membros associados
eleitos para mandatos de dois anos, mediante votacdo que tem como referéncia os
valores das contribui¢des anuais, desde que obtenham votacao de pelo menos 10%
do total de votos. Compdem a atual Junta, além do México, Argentina, Brasil,
Coldmbia, Republica Dominicana, Trinidad e Tobago e Venezuela.

Integra também a direcdo do Cemla, o chamado Comité de Alternos, criado em
maio de 2001 e composto por representantes dos Governadores que estejam
integrando a Junta de Governo, cuja atuagdo concentra-se na execugao orcamentaria
vis-a-vis o programa de atividades previamente estabelecido, além de servir como
elo de ligagdo entre a Dire¢do Geral e a Junta de Governo.
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O Centro edita, periodicamente, diversas publicagdes, dentre as quais as revistas
Monetaria ¢ Money Affairs. Promove também o Prémio Rodrigo Gomez para
trabalhos académicos sobre assuntos de bancos centrais, com premiagao concedida
ao autor do trabalho vencedor e respectiva publicagdo de seu trabalho.

O Cemla vem desenvolvendo, desde 2000, estudos com vistas a elaboragdo de
projetos nas areas de: Sistemas de Pagamentos, Estatistica ¢ Banco de Dados e de
Convergéncia Macroecondmica. Com esses projetos o Centro visa a coleta,
tratamento e divulgacdo de dados relativos a essas areas de interesse € com
aplicacdes no ambito da atuagdo de seus associados.
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VIII

PRINCIPAIS MEDIDAS DE POLITICA
ECONOMICA

Resolucoes do Conselho Monetario Nacional

2.921, de 17.1.2002 — Dispde sobre a realizacdo de operacdes ativas vinculadas
pelas institui¢des financeiras que especifica, com base em recursos entregues ou
colocados a disposi¢ao da instituicdo por terceiros.

2.922, de 17.1.2002 — Dispde sobre a aplicagdo de recursos das entidades de
previdéncia complementar, das sociedades seguradoras e das sociedades de
capitalizagdo.

2.923, de 17.1.2002 — Dispoe sobre o Programa de Apoio ao Desenvolvimento da
Vitivinicultura.

2.924,de 17.1.2002 — Dispde sobre concessao de Empréstimos do Governo Federal
(EGF) para produtos da safra Norte/Nordeste 2002.

2.925, de 17.1.2002 — Dispde sobre 6nus dos rebates e bonus concedidos em
operacdes do Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar (Pronaf),
formalizadas ao amparo de recursos dos Fundos Constitucionais de Financiamento

Regional.

2.926,de 17.1.2002 — Dispde sobre a instalagdo de Posto de Atendimento Bancario
Eletronico (PAE).

2.927, de 17.1.2002 — Programa Nacional de Desburocratizagdo — Revoga de
resolugdes sem fung¢do por decurso de prazo ou por regulamentacao superveniente.

2.928, de 24.1.2002 — Dispde sobre renegociagdo de operagdes de crédito rural
amparadas por recursos do Programa Especial de Crédito para a Reforma Agraria
(Procera) e do Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar (Pronaf),
em funcao do disposto na Medida Provisoria 24, de 23.1.2002.

2.929, de 24.1.2002 — Dispde sobre o encerramento das atividades do Fundo
Contabil do Programa Especial de Crédito para a Reforma Agraria (Procera).




218 / Boletim do Banco Central do Brasil - Relatério Anual 2002

2.930, de 24.1.2002 — Dispde sobre bonus de adimpléncia aplicavel as operagdes
renegociadas ao amparo das Resolugdes 2.238,de 1996, 2.666,de 1999,¢2.919, de
2001, em fung¢ao do disposto na Medida Provisoria 24, de 23.1.2002.

2.931, de 14.2.2002 — Dispde sobre o critério de avaliagcdo dos ativos integrantes
da carteira dos fundos de investimento financeiro e dos fundos de aplicagdo em
quotas de fundos de investimento.

2.932, de 28.2.2002 — Altera e consolida as normas que dispdem sobre o horario de
funcionamento das institui¢des financeiras e demais instituigdes autorizadas
funcionar pelo Banco Central do Brasil, bem como acerca dos dias uteis para fins
de operagdes praticadas no mercado financeiro.

2.933, de 28.2.2002 — Autoriza arealizagdo de operacdes de derivativos de crédito
por parte das instituicdes que especifica.

2.934, de 28.2.2002 — Dispde sobre financiamento de custeio de lavouras de
girassol, ao amparo de Recursos Obrigatdorios (MCR 6-2).

2.935, de 28.2.2002 — Dispde sobre alteragdes nas condigdes aplicaveis aos
financiamentos ao amparo de recursos do Fundo de Terras e da Reforma Agraria -
Banco da Terra, de que tratam a Lei Complementar 93, de 1998, e 0 Decreto 3.475, de
2000.

2.936, de 28.2.2002 — Dispde sobre alongamento de dividas ao amparo do Fundo
de Defesa da Economia Cafeeira (Funcafé).

2.937, de 28.2.2002 — Institui linha de crédito destinada ao financiamento de
estocagem de café das safras 2000/2001 ¢ 2001/2002, ao amparo de recursos do
Fundo de Defesa da Economia Cafeeira (Funcafé).

2.938, de 8.3.2002 — Dispoe sobre o atendimento ao publico nas dependéncias de
institui¢des financeiras e demais institui¢des autorizadas a funcionar pelo Banco
Central do Brasil.

2.939, de 26.3.2002 — Autoriza o Banco Central do Brasil a realizar operacdes de
swap.

2.940,de 27.3.2002 — Define a Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP) para o segundo
trimestre de 2002.

2.941, de 27.3.2002 — Altera a Resolugao 1.964, de 25.9.1992, tendo em vista
reestruturacao do Sistema de Pagamentos Brasileiro.
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2.942, de 27.3.2002 — Dispde sobre limites de financiamento para mutuarios
egressos do Grupo “A”, no ambito do Programa Nacional de Fortalecimento da
Agricultura Familiar (Pronaf).

2.943, de 27.3.2002 — Dispde sobre renegociagdo de operagdes de crédito rural
contratadas com recursos do Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura
Familiar (Pronaf).

2.944, de 27.3.2002 — Dispoe sobre direcionamento dos Recursos Obrigatorios
(MCR 6-2) do crédito rural.

2.945, de 27.3.2002 — Dispde sobre a contratacdo de operagdes de crédito com
entidades e 6rgdos publicos.

2.946, de 27.3.2002 — Dispde sobre alteragdes nas condi¢des de alongamento de
dividas amparadas em recursos do Fundo de Defesa da Economia Cafeeira (Funcafé)
e sobre prorrogacdo dos prazos de vencimento dos financiamentos de lavouras de
café, amparados em recursos do Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura
Familiar (Pronaf).

2.947,de 27.3.2002 — Dispoe sobre alteragdes nas condi¢des operacionais da linha
de crédito destinada ao financiamento de despesas de colheita de café do periodo
agricola2001/2002, a0 amparo de recursos do Fundo de Defesa da Economia Cafeeira
(Funcafg).

2.948,de 27.3.2002 — Dispde sobre alteragdes nas condi¢des operacionais da linha
de crédito destinada ao financiamento de estocagem de café das safras 2000/2001
e 2001/2002, ao amparo de recursos do Fundo de Defesa da Economia Cafeeira
(Funcafé).

2.949, de 5.4.2002 — Autoriza o Banco Central do Brasil a instituir e disciplinar o
Redesconto do Banco Central as instituigdes financeiras titulares de conta Reservas
Bancarias.

2.950, de 17.4.2002 — Altera ¢ consolida as normas que disciplinam as operagdes
e os compromissos envolvendo titulos de renda fixa.

2.951, de 19.4.2002 — Dispoe sobre a obtencdo de empréstimos ou financiamentos
por parte de sociedades corretoras de titulos e valores mobilidrios e de sociedades
distribuidoras de titulos e valores mobiliarios.

2.952, de 25.4.2002 — Estabelece as condigdes gerais de alienacao das acdes de
propriedade da Unido, de emissdo do Banco do Estado do Maranhdo S.A. (BEM).
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2.953, de 25.4.2002 — Altera normas relativas a abertura, manutencido e
movimentagdo de contas de depodsitos ¢ dispde sobre a contratagdo de
correspondentes no pais por parte de institui¢des financeiras.

2.954,de 25.4.2002 — Contingencia o crédito ao setor publico e altera limites —altera
oart. 9°daResolu¢do2.827,de 30.3.2001.

2.955, de 25.4.2002 — Dispde sobre prorrogagdo do vencimento de parcelas de
financiamentos de investimento formalizados ao amparo do Programa Nacional de
Fortalecimento da Agricultura Familiar (Pronaf).

2.956, de 25.4.2002 — Dispde sobre alteracdes nas condi¢cdes operacionais da
linha de crédito destinada ao financiamento de estocagem de café das safras
2000/2001¢2001/2002, ao amparo de recursos do Fundo de Defesa da Economia
Cafeeira (Funcafé).

2.957, de 25.4.2002 — Dispde sobre alteracdo na remuneracdo dos recursos do
Fundo de Defesa da Economia Cafeeira (Funcafé).

2.958, de 25.4.2002 — Dispde sobre o Programa de Modernizagao da Frota de
Tratores Agricolas e Implementos Associados e Colheitadeiras (Moderfrota),
instituido pela Resolu¢do 2.699, de 2000.

2.959, de 25.4.2002 — Dispoe sobre o Programa de Incentivo ao Uso de Corretivos
de Solos (Prosolo), instituido pela Resolugao 2.534, de 1998.

2.960,de 25.4.2002 — Dispde sobre condicdes e procedimentos a serem observados
na formalizagdo das operacdes de alongamento de dividas vinculadas ao Programa
de Recuperacdo da Lavoura Cacaueira Baiana e na aplicacdo do saldo de recursos
do citado programa.

2.961, de 25.4.2002 — Dispde sobre ajustes nas normas de programas amparados
em recursos administrados pelo Banco Nacional de Desenvolvimento Econdémico
e Social (BNDES).

2.962, de 25.4.2002 — Dispde sobre condig¢des especiais de financiamento de
maquinas e implementos ao amparo de recursos administrados pelo Banco Nacional
de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES)—Finame Agricola Especial.

2.963, de 28.5.2002 — Dispde sobre alteragdes nas condigdes aplicaveis as
operagdes renegociadas ao amparo das Resolugdes 2.238,de 1996,2.471,de 1998
€2.666,de 1999.
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2.964, de 28.5.2002 — Dispde sobre prazos e encargos financeiros no ambito do
Programa de Revitalizacdo de Cooperativas de Produgdo Agropecuaria (Recoop).

2.965, de 28.5.2002 — Dispde sobre alteracdes nas condi¢des operacionais da linha
de crédito destinada ao financiamento de estocagem de café das safras 2000/2001 e
2001/2002, a0 amparo de recursos do Fundo de Defesa da Economia Cafeeira (Funcaf¢).

2.966, de 28.5.2002 — Estabelece as condigdes gerais de alienacdo das acdes de
propriedade da Unido, de emissdo do Banco do Estado do Ceara S.A.(BEC).

2.967,de 3.6.2002 — Altera ¢ consolida as normas que disciplinam a aplicagéo dos
recursos das reservas, das provisdes e dos fundos das sociedades seguradoras, das
sociedades de capitalizagdo e das entidades abertas de previdéncia complementar,
bem como a aceitagdo dos ativos correspondentes como garantidores dos respectivos
recursos, na forma da legislacdo e da regulamentacdo em vigor.

2.968, de 24.6.2002 — Dispde sobre o direcionamento dos recursos captados em
depdsitos de poupancga pelas entidades integrantes do Sistema Brasileiro de

Poupanga e Empréstimo (SBPE).

2.969, de 25.6.2002 — Contingencia o crédito ao setor publico — inclui o inciso ao
paragrafo 1°do art. 9°, da Resolugao 2.827,de 30.3.2001.

2.970,de 27.6.2002 — Contingencia o crédito ao setor publico —altera o inciso VIII
do pardgrafo 1°do art. 9° da Resolugdo 2.827,de 30.3.2001.

2.971,de 27.6.2002 — Dispde sobre recursos captados em depositos de poupanga rural.

2.972, de 27.6.2002 — Fixa as metas para a inflagdo e seus respectivos intervalos
de tolerancia, para os anos 2003 e 2004.

2.973,de27.6.2002 — Define a Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP) para o terceiro
trimestre de 2002.

2.974, de 3.7.2002 — Dispde sobre o Programa de Apoio ao Desenvolvimento da
Vitivinicultura (Prodevinho).

2.975,de3.7.2002 — Dispde sobre o Programa de Modernizacio da Frota de Tratores
Agricolas e Implementos Associados e Colheitadeiras (Moderfrota).

2.976, de3.7.2002 — Dispde sobre o Programa de Desenvolvimento da Cajucultura
(Procaju).
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2.977,de3.7.2002 — Dispde sobre o Programa de Desenvolvimento da Ovinocaprino-
cultura (Prodecap).

2.978, de 3.7.2002 — Dispde sobre o Programa de Apoio a Fruticultura (Profruta).

2.979, de 3.7.2002 — Dispde sobre o Programa de Desenvolvimento da Apicultura
(Prodamel).

2.980, de 3.7.2002 — Dispoe sobre o Programa de Incentivo ao Uso de Corretivos
de Solos (Prosolo).

2.981, de 3.7.2002 — Dispde sobre o Programa Nacional de Recuperacdo de
Pastagens Degradadas (Propasto).

2.982,de3.7.2002 — Dispde sobre o Programa de Sistematizacdo de Varzeas (Sisvarzea).

2.983, de 3.7.2002 — Dispoe sobre o Programa de Incentivo & Mecanizagao, ao
Resfriamento e ao Transporte Granelizado da Producgao de Leite (Proleite).

2.984, de 3.7.2002 — Dispde sobre o Programa de Incentivo a Construgdo e
Moderniza¢ao de Unidades Armazenadoras em Propriedades Rurais (Proazem).

2.985, de 3.7.2002 — Dispde sobre o Programa de Apoio ao Desenvolvimento da
Aqiiicultura (Aqiiicultura).

2.986,de 3.7.2002 — Institui o Programa de Apoio a Agricultura Irrigada (Proirriga),
ao amparo de recursos eqiializados pelo Tesouro Nacional junto ao Banco Nacional
de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES).

2.987, de 3.7.2002 — Institui o Programa de Desenvolvimento Cooperativo para
Agregacdo de Valor a Producdo Agropecuaria (Prodecoop), ao amparo de recursos
eqiializados pelo Tesouro Nacional junto ao Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES).

2.988, de 3.7.2002 — Institui o Programa de Apoio ao Desenvolvimento da
Cacauicultura (Procacau), ao amparo de recursos eqiializados pelo Tesouro Nacional
junto ao Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES).

2.989, de 3.7.2002 — Dispde sobre a prorrogacao do prazo dos financiamentos do
Programa de Recuperagdo da Lavoura Cacaueira Baiana.

2.990,de 4.7.2002 — Dispde sobre prazo de renegocia¢ado de dividas originarias do
crédito rural, de que tratam as Resolug¢des 2.471,de 1998,¢2.963,de 2002 (cancelada).
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2.991, de 3.7.2002 — Dispde sobre alteragdes nas condigdes operacionais da linha
de crédito destinada ao financiamento de estocagem de café das safras 2000/2001
e 2001/2002, ao amparo de recursos do Fundo de Defesa da Economia Cafeeira
(Funcaf¢), e concede novo prazo para as operacdes de que tratam os arts. 3° e 4° da
Resolugdo 2.946,de 2002.

2.992,de3.7.2002 —Institui o Programa de Plantio Comercial de Florestas (Propflora),
ao amparo de recursos eqiializados pelo Tesouro Nacional junto ao Banco Nacional
de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES).

2.993,de 3.7.2002 — Dispoe sobre financiamento destinado a aquisi¢cdo de Cédulas
de Produto Rural (CPR) representativas da venda antecipada de leite, ao amparo de
Recursos Obrigatoérios (MCR 6-2).

2.994, de 3.7.2002 — Dispde sobre prazos e encargos financeiros no ambito do
Programa de Revitalizacdo de Cooperativas de Producao Agropecuaria (Recoop).

2.995, de 3.7.2002 — Dispoe sobre concessdo de Empréstimo do Governo
Federal (EGF).

2.996, de 3.7.2002 — Dispde sobre direcionamento dos recursos controlados do
crédito rural, financiamentos de custeio e de comercializagdo e estabelece outras
condi¢des para o crédito rural.

2.997,de3.7.2002 - Dispde sobre o Programa de Geragao de Emprego e Renda Rural
(Proger Rural).

2.998, de 3.7.2002 — Dispde sobre o Programa de Desenvolvimento Sustentado da
Floricultura (Prodeflor).

2.999, de 3.7.2002 — Dispde sobre rebate nas operacdes de custeio formalizadas
ao amparo do Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar
(Pronaf) em municipios decretados em situagdo de emergéncia ou estado de
calamidade publica, em conseqiiéncia de estiagem ocorrida nos Estados do Rio
Grande do Sul e de Santa Catarina.

3.000,de 24.7.2002 — Altera dispositivos do Regulamento anexo a Resolucdao 2.967,
de 2002, que dispde sobre a aplicagdo dos recursos das reservas, das provisoes e
dos fundos das sociedades seguradoras, das sociedades de capitalizagdao e das
entidades abertas de previdéncia complementar, bem como a aceitacdo dos ativos
correspondentes como garantidores dos respectivos recursos.
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3.001, de 24.7.2002 — Dispoe sobre alteragdes no Regulamento do Programa
Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar (Pronaf).

3.002, de 25.7.2002 — Dispde sobre a aplicagdo de recursos das entidades fechadas
de previdéncia complementar.

3.003, de 25.7.2002 — Dispoe sobre alteracdes nas condi¢des aplicaveis ao
alongamento de dividas amparadas em recursos do Fundo de Defesa da Economia
Cafeeira (Funcafé) e sobre os prazos de vencimento dos financiamentos de lavouras
de café, amparados em recursos do Programa Nacional de Fortalecimento da
Agricultura Familiar (Pronaf).

3.004, de 29.7.2002 — Dispde sobre a concessao de crédito emergencial de custeio
e sobre o rebate nas operagdes de custeio formalizadas ao amparo do Programa
Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar (Pronaf) em municipios decretados
em situagdo de emergéncia ou estado de calamidade publica, em conseqiiéncia de
estiagem ocorrida nos Estados do Rio Grande do Sul e de Santa Catarina.

3.005, de 30.7.2002 — Dispde sobre o direcionamento dos recursos captados em
depodsitos de poupanga pelas entidades integrantes do Sistema Brasileiro de
Poupanca e Empréstimo (SBPE).

3.006,de 30.7.2002 — Autoriza o Banco Central do Brasil a langar op¢des de venda
de titulos publicos federais.

3.007,de 2.8.2002 — Dispde sobre a oferta de contratos de opcdo de venda de café,
safra2001/2002, por intermédio da Companhia Nacional de Abastecimento (Conab).

3.008, de 2.8.2002 — Institui linha de crédito destinada ao financiamento de
estocagem de café da safra 2001/2002, ao amparo de recursos do Fundo de Defesa
da Economia Cafeeira (Funcafé).

3.009, de 14.8.2002 — Estabelece encaixe obrigatorio adicional de 5% (cinco por
cento) sobre os recursos de depdsitos de poupanga captados pelas entidades
integrantes do Sistema Brasileiro de Poupanga ¢ Empréstimo (SBPE) e sobre os
recursos captados em depdsitos de poupancga rural pelo Banco da Amazdnia S.A.,
Banco do Brasil S.A. e Banco do Nordeste do Brasil S.A.

3.010, de 16.8.2002 — Dispde sobre renegociagdo de operagdes de crédito rural
amparadas por recursos do Programa Especial de Crédito para a Reforma Agraria
(Procera), do Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar (Pronaf),
dos Fundos Constitucionais de Financiamento do Norte, Nordeste e Centro-Oeste
e de outras fontes.
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3.011,de 16.8.2002 — Estabelece condi¢des para a concessdo de financiamento pela
Unido ao Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES) na
forma prevista no art. 2° da Medida Provisoéria 59, de 2002.

3.012, de 28.8.2002 — Dispde sobre substituigdo de garantias, em operagdes de
EGF, e sobre crédito para comercializagdo de milho, ao amparo dos Recursos
Obrigatorios (MCR 6-2).

3.013, de 28.8.2002 — Dispde sobre a concessao de rebate nas operagdes de custeio
formalizadas ao amparo do Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura
Familiar (Pronaf) em municipios dos Estados do Rio Grande do Sul e de Santa
Catarina atingidos por estiagens, sobre a concessao de crédito emergencial de
custeio aos produtores atingidos e sobre altera¢des naregulamentacdo do Programa.

3.014, de 28.8.2002 — Dispde sobre alteragdes nas condi¢des operacionais da
linha de crédito destinada a exportadores, para financiamento de estocagem de
café dasafra2001/2002, ao amparo de recursos do Fundo de Defesa da Economia
Cafeeira (Funcafé).

3.015,de 28.8.2002 — Dispoe sobre a oferta de contratos de opgdo de venda de café,
safra2001/2002, por intermédio da Companhia Nacional de Abastecimento (Conab).

3.016, de 28.8.2002 — Dispde sobre alteragdes nas condigdes operacionais da linha
de crédito destinada ao financiamento de estocagem de café das safras 2000/2001
e 2001/2002, ao amparo de recursos do Fundo de Defesa da Economia Cafeeira
(Funcafé).

3.017, de 28.8.2002 — Faculta as companhias hipotecarias a transformacdo em
quaisquer das institui¢des relacionadas no art. 1° do Regulamento anexo I a
Resolucao 2.099, de 1994.

3.018, de 29.8.2002 — Dispde sobre renegociagdo de operagdes de crédito rural
amparadas por recursos do Programa Especial de Crédito para a Reforma Agraria
(Procera), do Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar (Pronaf),
dos Fundos Constitucionais de Financiamento do Norte, Nordeste e Centro-Oeste
e de outras fontes.

3.019,de 19.9.2002 — Define a Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP) para o ultimo
trimestre de 2002.

3.020, de 19.9.2002 — Institui linha de crédito destinada ao financiamento de
estocagem de alcool etilico combustivel, ao amparo de recursos oriundos da
Contribuigao de Interven¢do no Dominio Econémico (Cide).
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3.021, de 19.9.2002 — Dispde sobre financiamentos para retengdo de matrizes
suinas, ao amparo de Recursos Obrigatorios (MCR 6-2).

3.022, de 19.9.2002 — Dispde sobre a emissdo de certificados de depdsitos em
garantia, relativos a titulos cambiais.

3.023, de 11.10.2002 — Estabelece encaixe obrigatorio adicional de 10% (dez por
cento) sobre os recursos de depdsitos de poupanga captados pelas entidades
integrantes do Sistema Brasileiro de Poupanca e Empréstimo (SBPE) e sobre os
recursos captados em depodsitos de poupanga rural pelo Banco da Amazdnia S.A.,
Banco do Brasil S.A. e Banco do Nordeste do Brasil S.A.

3.024, de 29.10.2002 — Altera e consolida as normas que dispdem sobre o estatuto
e o regulamento do Fundo Garantidor de Créditos (FGC).

3.025, de 24.10.2002 — Dispde sobre alteragdes na linha de crédito destinada ao
financiamento de estocagem de alcool etilico combustivel, ao amparo de recursos
oriundos da Contribui¢ao de Intervencao no Dominio Economico (Cide).

3.026, de 24.10.2002 — Institui linha de crédito, ao amparo de recursos do Fundo
de Defesa da Economia Cafeeira (Funcafé), destinada ao financiamento de despesas
de custeio das lavouras cafeeiras no periodo agricola 2002/2003.

3.027, de 24.10.2002 — Dispde sobre alteracdes nas condi¢des operacionais da
linha de crédito destinada ao financiamento de estocagem de caf¢ das safras 2000/
2001¢2001/2002, a0 amparo de recursos do Fundo de Defesa da Economia Cafecira
(Funcafg).

3.028, de 24.10.2002 — Dispde sobre direcionamento dos Recursos Obrigatorios
(MCR 6-2) do crédito rural.

3.029, de 29.10.2002 — Dispde sobre a prorrogacido do prazo dos financiamentos
do Programa de Recuperagdo da Lavoura Cacaueira Baiana.

3.030, de 30.10.2002 — Dispde sobre alteragdes nas condi¢des aplicaveis as
operagdes renegociadas ao amparo das Resolucdes 2.471, de 1998, 2.666, de 1999,
€2.963,de2002.

3.031, de 29.10.2002 — Dispde sobre prazos e encargos financeiros no ambito do
Programa de Revitalizacdo de Cooperativas de Producao Agropecuaria (Recoop).

3.032, de 29.10.2002 — Dispde sobre renegociacdo de operagdes de crédito rural
amparadas por recursos do Programa Especial de Crédito para a Reforma Agraria
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(Procera), do Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar (Pronaf),
dos Fundos Constitucionais de Financiamento do Norte, Nordeste e Centro-Oeste
e de outras fontes.

3.033, de 29.10.2002 — Dispde sobre prazo de renegociagdo de dividas originarias
do crédito rural, de que trata a Resolucdo 2.471, de 1998.

3.034, de 30.10.2002 — Altera e consolida as normas que disciplinam a aplicagdo
dos recursos das reservas, das provisdes e dos fundos das sociedades seguradoras,
das sociedades de capitalizagdo e das entidades abertas de previdéncia complementar,
bem como a aceitagdo dos ativos correspondentes como garantidores dos respectivos
recursos, na forma da legislacdo e da regulamentacdo em vigor.

3.035, de 29.10.2002 — Estabelece as condigdes gerais de alienagao das agdes de
propriedade da Unido, de emissdo do Banco do Estado do Piaui S.A. (BEP).

3.036, de 30.10.2002 — Revoga dispositivos que consideram como falta grave, de
forma genérica e automatica, o ndo cumprimento de preceitos referidos em normas
editadas e dispde sobre o exame, caso a caso, da gravidade de infragdes cometidas
pelas institui¢des financeiras ¢ demais institui¢des autorizadas a funcionar pelo
Banco Central do Brasil.

3.037,de30.10.2002 — Revoga e altera dispositivos do MCR que consideram como
falta grave, de forma genérica e automatica, o nao cumprimento de determinagdes
nele referidas e dispde sobre o exame, caso a caso, pelo Banco Central do Brasil, da
gravidade de infracdes cometidas pelas instituigdes financeiras e demais instituigdes
por ele autorizadas a funcionar.

3.038, de 31.10.2002 — Estabelece as condigdes gerais de alienagao das agdes de
propriedade da Unido, de emissdo do Banco do Estado de Santa Catarina S.A. e da
BESCS.A. Crédito Imobiliario.

3.039, de 31.10.2002 — Regulamenta o acordo para a compensacao ¢ a liquidagao
de obrigacdes no ambito do Sistema Financeiro Nacional.

3.040, de 28.11.2002 — Dispde sobre os requisitos e procedimentos para a
constituicdo, a autorizagdo para funcionamento, a transferéncia de controle societario
¢ a reorganizagdo societaria, bem como para o cancelamento da autorizagdo para
funcionamento das institui¢does que especifica.

3.041,de 28.11.2002 — Estabelece condigdes para o exercicio de cargos em 6rgados
estatutarios de institui¢des financeiras e demais institui¢des autorizadas a funcionar
pelo Banco Central do Brasil.
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3.042, de 28.11.2002 — Dispde sobre a aplicacdo dos recursos das reservas, das
provisdes ¢ dos fundos das sociedades seguradoras especializadas em seguro
saude, bem como acerca da aceitacdo dos ativos correspondentes como garantidores
dos respectivos recursos, na forma da legislagao e da regulamentagdo em vigor.

3.043, de 28.11.2002 — Altera procedimentos para a apuracao da Taxa Bésica
Financeira (TBF) e da Taxa Referencial (TR) nos dias 24 ¢ 31 de dezembro.

3.044, de 28.11.2002 — Dispde sobre o Programa de Incentivo a Mecanizagdo, ao
Resfriamento e ao Transporte Granelizado da Produgao de Leite (Proleite).

3.045, de 28.11.2002 — Dispde sobre condi¢des especiais de financiamento de
maquinas e implementos ao amparo de recursos administrados pelo Banco Nacional
de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES)—Finame Agricola Especial.

3.046,de28.11.2002 —Dispde sobre prazos no ambito do Programa de Revitalizacao
de Cooperativas de Producdo Agropecuaria (Recoop).

3.047, de 28.11.2002 — Dispoe sobre alteragdes no regulamento do Programa
Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar (Pronaf).

3.048, de 28.11.2002 — Dispde sobre alteragdes nas condi¢gdes operacionais da
linha de crédito destinada ao financiamento de estocagem de café das safras
2000/2001e2001/2002, ao amparo de recursos do Fundo de Defesa da Economia
Cafeeira (Funcafé).

3.049, de 28.11.2002 — Contingencia o Crédito ao Setor Publico e altera limites —
Incluio art. 9°da Resolugdo 2.827,de 30.3.2001.

3.050, de 3.12.2002 — Dispde sobre o Programa de Modernizagao da Frota de
Tratores Agricolas e Implementos Associados e Colheitadeiras (Moderfrota).

3.051, de 3.12.2002 — Dispde sobre a concessdao de Empréstimos do Governo
Federal (EGF) para produtos regionais e sementes, safra 2002/2003.

3.052,de 3.12.2002 — Dispde sobre concessao de Empréstimos do Governo Federal
Sem Opgao de Venda (EGF/SOV) para o leite —safrade 2002/2003.

3.053, de 3.12.2002 — Suspende a contratacdo de operagdes ao amparo da linha de
crédito destinada ao financiamento de estocagem de alcool etilico combustivel, de
que trata a Resolucdo 3.025, de 2002.
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3.054,de 19.12.2002 — Dispde sobre a realizagdo de operagdes compromissadas de
que trata o Regulamento anexo a Resolugdo 2.950, de 2002.

3.055, de 19.12.2002 — Dispde sobre a aplicagdo de recursos das entidades
fechadas de previdéncia complementar em cédulas de crédito bancario.

3.056,de 19.12.2002 — Dispde sobre a auditoria interna das institui¢des financeiras
¢ demais institui¢des autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

3.057,de 20.12.2002 — Dispde sobre a certificagdo de empregados das instituigcdes
financeiras e demais institui¢des autorizadas a funcionar pelo Banco Central do
Brasil.

3.058,de 20.12.2002 — Introduz alteragdes no Regulamento anexo a Resolu¢do 2.771,
de 2000, que disciplina a constitui¢cdo e o funcionamento de cooperativas de crédito.

3.059, de 20.12.2002 — Dispde sobre registro contabil de créditos tributarios das
institui¢des financeiras e demais instituigdes autorizadas a funcionar pelo Banco
Central do Brasil.

3.060,de27.12.2002 — Define a Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP) para o primeiro
trimestre de 2003.

Circulares do Banco Central do Brasil

3.074, de 7.1.2002 — Dispoe sobre a regularizacdo de conversdes de créditos
remissiveis em investimentos, efetuadas sem celebragdo de operacdes de cambio.

3.075,de 7.1.2002 — Estabelece procedimento para pagamento em moeda estrangeira
efetuado por residente no exterior a residente no Pais em decorréncia de venda de
produtos com entrega no territorio brasileiro nas situagdes ndo abrangidas pelo art.
6°dalei9.826,de 1999.

3.076,de 7.1.2002 — Estabelece disposi¢des complementares a Resolugdo 2.874, de
2001, relativas a autorizacdo para funcionamento, transferéncia de controle,
reorganiza¢do societaria e auditoria independente de sociedade de crédito ao
microempreendedor ¢ instalagdo de posto de atendimento ao microempreendedor.

3.077, de 7.1.2002 — Dispde sobre remessas de demonstragdes financeiras.

3.078,de 10.1.2002 — Dispde sobre a implantacao de sistema de controles internos
por parte das administradoras de consorcio.
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3.079, de 10.1.2002 — Divulga relagdo das institui¢des financeiras integrantes da
amostra constituida para fins de calculo da Taxa Referencial (TR) e da Taxa Basica
Financeira (TBF).

3.080,de 17.1.2002 — Dispde sobre o exercicio de atividades referidas no art. 1° da
Resolugdo 2.838, de 2001, por empregados de institui¢des financeiras e demais
institui¢des autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

3.081,de 18.1.2002 — Programa Nacional de Desburocratiza¢do — Revoga circulares
e cartas-circulares sem fun¢do por decurso de prazo ou por regulamentagdo
superveniente.

3.082, de 30.1.2002 — Estabelece e consolida critérios para registro e avaliagdo
contabil de instrumentos financeiros derivativos.

3.083,de30.1.2002 — Dispoe sobre a atuacao do Banco Central do Brasil no mercado
de cambio.

3.084,de 30.1.2002 — Dispde sobre obrigagao financeira, recursos nao procurados,
adiantamento a fornecedores, agregacdo de despesas e encerramento de grupo nas
operagdes de consorcio.

3.085, de 15.2.2002 — Dispde sobre procedimentos a serem observados pelas
administradoras de consdrcio na contratagdo de operagdes e na prestagido de
servigos aos consorciados.

3.086, de 18.2.2002 — Estabelece critérios para registro ¢ avaliagdo contabil de
titulos e valores mobiliarios e de instrumentos financeiros derivativos pelos
fundos de investimento financeiro, fundos de aplicagdo em quotas de fundos de
investimento, fundos de aposentadoria programada individual e fundos de
investimento no exterior.

3.087, de 1.3.2002 — Redefine e consolida as regras do recolhimento compulsério
e do encaixe obrigatério sobre recursos a vista.

3.088, de 1.3.2002 — Redefine e consolida as regras do recolhimento compulsério
e do encaixe obrigatdrio sobre depositos judiciais.

3.089, de 1.3.2002 — Redefine e consolida as regras do recolhimento compulsério
e do encaixe obrigatdrio sobre adiantamentos relativos a operagdes de cambio.

3.090, de 1.3.2002 — Redefine as regras do recolhimento compulsério sobre
recursos de depositos e de garantias realizadas.
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3.091, de 1.3.2002 — Redefine as regras do recolhimento compulsorio e do encaixe
obrigatorio sobre recursos a prazo.

3.092, de 1.3.2002 — Redefine as regras do recolhimento compulsorio e do encaixe
obrigatorio sobre garantia por fianca bancaria.

3.093, de 4.3.2002 — Redefine e consolida as regras do encaixe obrigatorio sobre
recursos de depositos de poupanga.

3.094, de 5.3.2002 — Redefine as regras da cobranca de custo financeiro sobre
insuficiéncia no saldo da conta Reservas Bancarias e sobre deficiéncia no
cumprimento de exigibilidade de recolhimento de valores ao Banco Central do Brasil
relativa a recolhimento compulsério, a encaixe obrigatorio ou ao direcionamento
obrigatério de recursos de depdsitos de poupanga.

3.095,de 6.3.2002 — Altera o prazo para entrega da declaracao de bens e de valores
detidos no exterior por pessoas fisicas ou juridicas residentes, domiciliadas ou com
sede no Pais.

3.096,de 7.3.2002 — Dispde sobre o registro e avaliagao contabil de titulos e valores
mobilidrios e de instrumentos financeiros derivativos pelos fundos de investimento
destinado a um tunico investidor.

3.097, de 7.3.2002 — Dispoe sobre a remessa de demonstragdes financeiras.

3.098, de 20.3.2002 — Dispde sobre a remessa adicional de informagdes no ambito
do sistema Central de Risco de Crédito.

3.099, de 26.3.2002 — Dispde sobre operagdes de swap a serem realizadas pelo
Banco Central do Brasil.

3.100, de 28.3.2002 — Institui o Sistema de Transferéncia de Reservas (STR) e
aprova seu regulamento.

3.101, de 28.3.2002 — Regulamenta a conta Reservas Bancarias e institui e
regulamenta a Conta de Liquidacao no Banco Central do Brasil.

3.102, de 28.3.2002 — Estabelece nova sistematica para a liquidacdo financeira dos
resultados apurados na Centralizadora da Compensagdo de Cheques e Outros
Papéis (Compe) e da outras providéncias.

3.103, de 28.3.2002 — Institui deposito prévio para participacao nas sessoes didrias
da Centralizadora da Compensac¢ao de Cheques e Outros Papéis (Compe).
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3.104,de 28.3.2002 — Regulamenta a troca eletronica de mensagens e institucionaliza
grupos técnicos no ambito do Sistema de Pagamentos Brasileiro.

3.105,de 5.4.2002 —Institui o Redesconto do Banco Central, aprova seu regulamento
e consolida suas normas.

3.106, de 10.4.2002 — Dispde sobre a realizacdo de operacdes de derivativos de
crédito de que trata a Resolugdo 2.933, de 28 de fevereiro de 2002.

3.107, de 11.4.2002 — Dispde sobre nova modalidade de operacdo a ser realizada
com as institui¢cdes credenciadas a operar com o Departamento de Operagdes do
Mercado Aberto (Demab).

3.108, de 11.4.2002 — Altera o Regulamento do Sistema Especial de Liquidacdo e
de Custddia (Selic).

3.109,de 11.4.2002 — Institui o Sistema do Meio Circulante (CIR) que disciplina as
operacdes de meio circulante realizadas pela rede bancaria no ambito do Sistema de
Pagamentos Brasileiro.

3.110, de 15.4.2002 — Altera os artigos 3° e 4° da Circular 3.071, de 7.12.2001, que
estabeleceu forma, limites e condi¢des de declaragdo de bens e de valores detidos no
exterior por pessoas fisicas ou juridicas residentes, domiciliadas ou com sede no Pais.

3.111, de 17.4.2002 — Divulga os procedimentos para a celebragdo e a liquidagao
de operagdes de cambio interbancarias via Sisbacen (interbancario eletronico).

3.112, de 17.4.2002 — Estabelece procedimentos para adequacdo ao Sistema de
Pagamentos Brasileiro das movimentagdes financeiras relativas ao Programa de
Garantia da Atividade Agropecuaria (Proagro).

3.113, de 18.4.2002 — Altera a regulamentagdo cambial, tendo em vista a
reestruturacao do Sistema de Pagamentos Brasileiro.

3.114, de 18.4.2002 — Altera o Regulamento sobre o Convénio de Pagamentos ¢
Créditos Reciprocos.

3.115, de 18.4.2002 — Institui a Transferéncia Eletronica Agendada (TEA) ¢ a
Transferéncia Eletronica Disponivel (TED).

3.116, de 18.4.2002 — Estabelece prazos e procedimentos relativos a liquidagdo de
ativos no ambito do Sistema de Pagamentos Brasileiro.
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3.117, de 18.4.2002 — Estabelece a possibilidade de o Banco Central do Brasil
conceder prazo adicional, a caAmara ou a prestador de servigos de compensagéo e
de liquidacdo ja em funcionamento, para adequacao aos principios estabelecidos
pela Resolucdo 2.882, de 2001, ou para comprovagao de capacitagdo tecnologica.

3.118, de 18.4.2002 — Altera procedimentos no ambito da Centralizadora da
Compensac¢do de Cheques e Outros Papéis (Compe).

3.119,de 18.4.2002 — Altera o art. 2° da Circular 2.900, de 24.6.1999, que estabelece
periodo de vigéncia da meta para a Taxa Selic, seu eventual viés e aprova o novo
Regulamento do Comité de Politica Monetaria (Copom).

3.120,de 19.4.2002 — Define acréscimo a Taxa Selic para as operagdes de Redesconto
do Banco Central.

3.121,de 19.4.2002 — Altera o Anexo II do regulamento do Sistema de Transferéncia
de Reservas (STR).

3.122, de 23.4.2002 — Dispde sobre a obrigatoriedade de inclusdo da finalidade da
Transferéncia Eletronica Disponivel (TED) e a cobranca do valor da tarifa de

operacdo em regime de contingéncia no Sistema de Transferéncia de Recursos
(STR).

3.123,de29.5.2002 — Dispde sobre o prazo para aimplementacao dos procedimentos
estabelecidos nas Circulares 3.068, de 2001, ¢ 3.082, de 2002.

3.124, de 29.5.2002 — Altera regras de transi¢ao previstas na Circular 3.108, de 10
de abril de 2002, que aprova o Regulamento do Sistema Especial de Liquidagdo e de
Custodia (Selic).

3.125,de 13.6.2002 — Dispde sobre o atendimento ao publico nas dependéncias de
institui¢des financeiras e demais instituigdes autorizadas a funcionar pelo Banco
Central do Brasil.

3.126, de 13.6.2002 — Dispde sobre o registro e a liquidacdo de depositos
interfinanceiros.

3.127,de 14.6.2002 — Altera a aliquota do recolhimento compulsoério e do encaixe
obrigatorio sobre depositos a prazo, recursos de aceites cambiais, cédulas
pignoraticias de debéntures, titulos de emissdo propria e contratos de assung¢ao de
obrigagdes vinculados a operagdes realizadas com o exterior.
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3.128, de 24.6.2002 — Redefine as regras do encaixe obrigatério sobre recursos de
depésitos de poupanga.

3.129, de 27.6.2002 — Altera critérios para registro e avaliacdo contabil de titulos
e valores mobiliarios e instrumentos financeiros derivativos, permitindo que aqueles
classificados na categoria titulos mantidos até o vencimento possam ser objeto de
hedge para fins de registro e avaliagdo contabil.

3.130, de 27.6.2002 — Altera a aliquota do encaixe obrigatdrio sobre recursos de
depdsitos de poupanga.

3.131, de 3.7.2002 — Altera e acrescenta dispositivos ao Regulamento do Sistema
Especial de Liquidacdo e de Custodia (Selic), aprovado pela Circular 3.108,de 10 de
abrilde2002.

3.132, de 5.7.2002 — Dispoe sobre operagdes conduzidas pelo Departamento de
Operagoes do Mercado Aberto (Demab).

3.133, de 10.7.2002 — Dispde sobre a utilizacdo de Transferéncia Eletronica
Disponivel (TED) associada a Transferéncia Eletronica Agendada (TEA) nao
registrada em Camara de Pagamentos.

3.134,de 10.7.2002 — Redefine as regras do recolhimento compulsorio e do encaixe
obrigatorio sobre recursos a vista.

3.135, de 10.7.2002 — Divulga relagdo das instituigdes financeiras integrantes da
amostra constituida para fins de calculo da Taxa Referencial (TR) e da Taxa Béasica
Financeira (TBF).

3.136, de 11.7.2002 — Disciplina a utilizacdo do termo diretor pelas instituigcdes
financeiras e demais institui¢des autorizadas a funcionar pelo Banco Central do
Brasil.

3.137,de 12.7.2002 — Dispde sobre a transferéncia de recursos de que tratam o art.
85 do Ato das Disposigdes Constitucionais Transitorias e os arts. 3°e¢ 8°dalLei 9.311,
de 1996, e modalidade de deposito de poupancga, com rendimento adicional.

3.138, de 26.7.2002 — Altera prazos ¢ sistematica da analise da Centralizadora da
Compensagdo de Cheques e Outros Papéis (Compe), quanto ao enquadramento
como sistemicamente importante.

3.139, de 31.7.2002 — Dispde sobre opgdes de venda de titulos publicos federais
a serem langadas pelo Banco Central do Brasil.
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3.140, de 1.8.2002 — Estabelece fator de ponderacgao de risco de que trata a Tabela
de Classificagdo dos Ativos do Regulamento Anexo IV daResolu¢do 2.099, de 1994,
para ativos representados por titulos de emissao de entidades financeiras integrantes
de grupos pertencentes a organismos oficiais internacionais.

3.141, de 1.8.2002 — Altera a data de inicio da exigéncia do depdsito prévio para a
participacdo nas sessdes diarias da Centralizadora da Compensacao de Cheques e
Outros Papéis (Compe), de que trataa Circular 3.103, de 28.3.2002.

3.142,de 7.8.2002 — Prorroga o prazo para o cumprimento de formalidade prevista
naResolu¢do 2.838,de 2001, por parte dos empregados das institui¢des financeiras
e demais institui¢cdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

3.143, de 8.8.2002 — Altera e acrescenta dispositivos ao Regulamento do Sistema
Especial de Liquidacdo e de Custodia (Selic), aprovado pela Circular 3.108, de
10.4.2002.

3.144, de 14.8.2002 — Institui exigibilidade adicional sobre depositos.

3.145, de 23.8.2002 — Dispoe sobre a realizacdo, pelo Banco Central do Brasil, de
leildes de venda de moeda estrangeira vinculados a concessdo de adiantamentos
sobre contratos de cambio de exportacao.

3.146, de 30.8.2002 — Dispoe sobre a realizacdo, pelo Banco Central do Brasil, de
leildes de venda de moeda estrangeira vinculados a concessdo de adiantamentos
sobre contratos de cambio de exportacdo.

3.147,de5.9.2002 — Altera o fator “F” aplicavel ao ativo ponderado pelo risco (Apr),
utilizado no calculo do Patriménio Liquido Exigido (PLE), de que trata o Regulamento
Anexo IV da Resolugdo 2.099, de 1994, e alteracdes posteriores, para bancos
cooperativos e cooperativas de crédito.

3.148, de 5.9.2002 — Prorroga o prazo previsto na Circular 3.136, de 2002, que
disciplina a utiliza¢do do termo “diretor” pelas institui¢des financeiras e demais
institui¢des autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

3.149,de 11.9.2002 — Exclui o Banco Nacional de Desenvolvimento Economico e
Social (BNDES) da Centralizadora da Compensagao de Cheques e Outros Papéis
(Compe).

3.150, de 11.9.2002 — Estabelece critérios para registro ¢ avaliagdo contabil de
instrumentos financeiros derivativos, contratados de forma associada a operagdo
de captagdo ou aplicagdo de recursos.
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3.151,de 19.9.2002 — Dispoe sobre a emissao de certificado de depdsitos de titulos
em garantia.

3.152, de 20.9.2002 — Estabelece condi¢des para a emissdao de Letra de Crédito
Imobiliario (LCI).

3.153, de 25.9.2002 — Altera e acrescenta dispositivos ao regulamento anexo a
Circular3.105,de 5.4.2002, que trata das operagdes de Redesconto do Banco Central.

3.154, de 26.9.2002 — Altera o Regulamento do Sistema Especial de Liquidacdo e
de Custddia (Selic), aprovado pela Circular 3.108, de 10.4.2002.

3.155, de 7.10.2002 — Altera o fator “F” aplicavel as operagdes com ouro e com
ativos e passivos referenciados em variagdo cambial, constante da formula do PLE
de que trata o Regulamento Anexo I'V da Resolucdo 2.099, de 1994, e modificacdes
posteriores.

3.156, de 11.10.2002 — Altera o fator “F” aplicavel as operagcdes com ouro € com
ativos e passivos referenciados em variacdo cambial, constante da formula do PLE
de que trata o Regulamento Anexo I'V da Resolugdo 2.099, de 1994, e modificagdes
posteriores, bem como o limite de exposi¢cdo em ouro € em ativos e passivos
referenciados em variagao cambial, de que trata a Resolugdo 2.606, de 1999.

3.157, de 11.10.2002 — Altera as aliquotas e o valor da deducdo relativas a
exigibilidade adicional sobre depdsitos de que trata a Circular 3.144, de 14.8.2002.

3.158,de 25.10.2002 — Altera, relativamente a Republica Argentina, o Regulamento
de Cambio de Exportacdo e o Regulamento sobre o Convénio de Pagamentos e
Créditos Reciprocos.

3.159, de 30.10.2002 — Revoga dispositivos que consideram como falta grave, de
forma genérica e automatica, o ndo cumprimento de preceitos referidos em normas
editadas e dispoe sobre a aplicacdo das penalidades cabiveis apos o exame, caso
a caso, acerca da gravidade de infragdes cometidas pelas institui¢des financeiras
e demais institui¢des autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

3.160, de 30.10.2002 — Admite o curso sob o Convénio de Pagamentos e Créditos
Reciprocos de instrumentos de pagamento com prazo superior a 360 dias.

3.161,de 6.11.2002 — Divulga novo regulamento do Comité de Politica Monetaria
(Copom).
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3.162, de 6.11.2002 — Dispoe sobre a realizagao, pelo Banco Central do Brasil, de
operagdes de compra ou de venda de moeda estrangeira no mercado interbancario
de cambio, para liquidagdo futura, tendo por base a taxa de cambio do boletim
“Fechamento Ptax”.

3.163, de 20.11.2002 — Altera o Regulamento do Sistema Especial de Liquidagao
e de Custodia (Selic), aprovado pela Circular 3.108, de 10.4.2002.

3.164,de27.11.2002 — Altera e consolida as disposi¢des relativas a base de calculo
e ao recolhimento das contribui¢cdes ordinarias das instituigdes associadas ao
Fundo Garantidor de Créditos (FGC).

3.165, de 4.12.2002 — Institui o Sistema de Informagdes sobre Entidades de
Interesse do Banco Central (Unicad) e dispde sobre a remessa de informagdes ao
sistema, pelas institui¢des financeiras, demais instituigdes autorizadas a funcionar
pelo Banco Central do Brasil e administradoras de consorcios.

3.166, de 4.12.2002 — Altera a data-base de inicio para remessa de informacgdes ao
sistema Central de Risco de Crédito de cooperativas de crédito e sociedades de
crédito ao microempreendedor.

3.167, de 5.12.2002 — Dispde sobre limites operacionais para administradoras de
consorcio.

3.168, de 11.12.2002 — Altera fator de ponderagdo de risco de operagdes ativas
constantes da Tabela de Classificagdo dos Ativos do Regulamento Anexo IV da
Resolugdo 2.099, de 1994, e alteragdes posteriores.

3.169,de 19.12.2002 — Redefine as regras do recolhimento compulsoério e do encaixe
obrigatério sobre recursos a vista.

3.170,de 20.12.2002 — Revoga a Circular 3.142, de 2002, que dispde sobre o prazo
paraacertificagdo de empregados das institui¢des financeiras e demais institui¢cdes
autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

3.171, de 30.12.2002 — Estabelece procedimentos para reconhecimento, registro
contabil e avaliagdo de créditos tributarios e obrigacdes fiscais diferidas.

3.172, de 30.12.2002 — Estabelece procedimentos relativamente ao exercicio de
cargos em Orgaos estatutarios de institui¢des financeiras e demais institui¢cdes
autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.
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Balango patrimonial do Banco Central do Brasil (31.12.2002)

Em R$ mil

ATIVO 2002 2001

CIRCULANTE E REALIZAVEL A LONGO PRAZO 475.813.253 331.925.620
EXTERNO (Nota 5) 154.178.017 88.226.494
Operagdes da Area Externa 154.215.741 88.328.043
(Provisao para Creéditos de Liquidagio Duvidosa) (37.724) (101.549)
INTERNO 321.635.236 243.699.126
Operagées 274.390.690 210.379.616
- Titulos Publicos Federais (Nota 4b) (Nota 6) 242.936.290 187.854.248
- Operagdes com Titulos - Compromisso de Revenda (Nota 6) 3.010.713 22.482.642
- Titulos Vinculados em Garantia de Swap (Nota 6) 27.482.751 -
- Venda de Moeda Estrangeira no Mercado Interno - a Liquidar (Nota 5) 840.035 -

- Operagdes com Derivativos (Nota 6) 120.748 -
- Outras Operagdes 153 42.726
Outros Créditos 41.290.288 32.593.504
- Créditos a Receber (Nota 7) 28.650.868 32.867.657
- (Provis&o para Créditos de Liquidagdo Duvidosa) (Nota 7) (8.976.588) (7.553.669)
- Recursos Administrados pela Centrus (Nota 8) 1.465.804 1.5637.222
- Titulos a Receber (Nota 7) 1.127.253 1.501.245
- (Provis&o para Créditos de Liquidagdo Duvidosa) (Nota 7) (150.990) (136.369)
- Crédito a ser Coberto pelo Tesouro Nacional (Nota 9) 19.161.634 4.368.845
- Demais Créditos 12.307 8.573
Outras Contas 5.954.172 117.185
- Adiantamento sobre Contratos de Cambio de Exportagéo (Nota 10) 5.313.956 -
- Acerto de Contribuigdes - Lei 9.650 (Nota 9) 605.613 -
- Créditos com o Proagro 84 60.988
- Demais Contas 34.519 56.197
Despesas Antecipadas ou a Apropriar (Nota 4a) 86 608.821

PERMANENTE 15.412.773 9.666.897
INVESTIMENTOS 14.625.573 8.908.284
Quotas de Capital de Organismos Financ. Internacionais 14.625.573 8.908.284
- Fundo Monetério Internacional-FMI 14.498.835 8.825.062
- Banco de Compensagdes Internacionais - BIS 126.738 83.222
IMOBILIZADO 787.200 758.613
Bens Méveis 180.085 132.521
Bens Iméveis 773.941 772.494

Bens Intangiveis 60 62
(Depreciagdo Acumulada) (166.886) (146.464)

TOTAL 491.226.026 341.592.517
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Balango patrimonial do Banco Central do Brasil (31.12.2002)

Em R$ mil
PASSIVO 2002 2001

CIRCULANTE E EXIGIVEL A LONGO PRAZO 436.040.915 298.659.983
EXTERNO (Nota 5) 107.544.667 36.778.885
Obrigagdes em Moedas Estrangeiras 92.428.293 27.407.819
Depositos de Organismos Financeiros Internacionais 14.982.657 9.289.966
Demais Contas 133.717 81.100
INTERNO 328.496.248 261.881.098
Depésitos de Instituigées Financeiras (Nota 11) 78.665.975 33.749.998
- Reservas Bancérias - Depdsitos a Vista 23.371.206 15.578.540
- Reservas Bancarias - Depositos de Poupanga 28.047.600 17.574.015
- Reservas Bancarias - Depositos Judiciais 12.714.998 10.629.376
- Reservas Bancérias - Depositos a Prazo 23.484.357 12.833.755
- Reservas Bancarias - Exigibilidade Adicional 26.502.920 -
- Direcionamento de Recursos do SBPE 1.815.618 1.396.888
- Demais Contas 700.159 586.122
- (Recolhimento em Titulos Publicos) (37.970.883) (24.848.698)
Outros Depésitos 88.566.749 82.235.341
- Depositos & Ordem do Governo Federal (Nota 9) 88.526.786 82.205.875
- Depositos Vinculados em Garantia de Operagdes (Nota 12) 4.132.279 1.894.698
- Demais Contas 39.954 29.463
- (Recolhimento em Titulos Publicos Federais) (4.132.270) (1.894.695)
Outras Exigibilidades 159.425.767 145.037.759
- Notas do Banco Central - NBC (Nota 6) 67.021.394 125.908.437
- Operagdes com Titulos - Compromissos de Recompra (Nota 6) 80.099.412 13.707.126
- Operagdes com Derivativos (Nota 6) 4.465.309 -
- Compra de Moeda Estrangeira no Mercado Interno - a Liquidar (Nota 5) 7.232.629 -
- Resultado a Transferir ao Tesouro Nacional (Nota 9) - 5.361.690
- Provisdes para Agdes Judiciais em Andamento (Nota 13) 558.811 -
- (Depésitos Vinculados a Interposigéo de Recursos) (Nota 13) (406.063) -
- Sentengas Judiciais - Precatorios a Pagar (Nota 13) 419.675 27.118
- Demais Contas 34.600 33.388
Outras Contas 1.837.757 823.368
- Outras Obrigagbes Registradas em Moedas Estrangeiras 34.174 22.443
- Acerto de Contribuigdes - Lei 9.650 (Nota 9) 261.281 -
- Remuneragdo dos Depdsitos do Governo Federal, a Transferir (Nota 9) 588.421 125.222
- Valores a Pagar - Centrus (Nota 8) 725.507 581.604
- Provis&o para Passivo Atuarial (Nota 4c) (Nota 8) 181.288 -
- Demais Contas 47.086 94.099
Receitas Antecipadas ou a Apropriar - 34.632
MEIO CIRCULANTE (Nota 14) 49.931.066 37.668.836
PATRIMONIO LIQUIDO (Nota 15) 5.254.045 5.263.698
Patrimonio 2.576.356 2.576.356
Reserva para Contingéncia 2.193.946 2.193.946
Reserva de Reavaliagdo 483.743 493.396

TOTAL 491.226.026 341.592.517
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Balango patrimonial do Banco Central do Brasil (31.12.2002)
DEMONSTRAGCAO DO RESULTADO Em R$ mil

2° SEM/2002  2° SEM/2001 2002 2001

RECEITAS OPERACIONAIS 224.203.817 88.040.767 307.438.607 130.885.374
Operacdes - Mercado Aberto 120.697.406 48.500.804 169.349.122  67.130.884
Operagdes da Area Externa 98.735.052 35.565.207 131.351.073  56.137.235
Operagdes da Area Bancaria 11.306 780 51.735 667.897
Créditos e Titulos a Receber 645.542 1.159.031 1.456.859 2.586.647
Operacdes com o Tesouro Nacional 2.208.591 1.555.045 2.297.594 1.676.681
Reversao e Corregao Monetaria/Cambial de Provisdes 1.905.039 1.257.937 2.929.218 2.681.627
Outras 881 1.963 3.006 4.403

DESPESAS OPERACIONAIS (232.897.936) (81.084.210)  (329.591.876) (129.207.643)
Operagdes - Mercado Aberto (127.059.333) (42.690.934)  (184.729.431) (73.170.372)
Operagdes da Area Externa (80.721.333) (29.945.393)  (100.274.417) (38.772.812)
Operagdes da Area Bancaria (2.548.710) (757.727) (3.295.995) (1.373.198)
Créditos e Titulos a Receber (277.483) (89.499) (457.304) (182.673)
Operagdes com o Tesouro Nacional (18.925.885) (6.141.898) (35.105.997) (13.457.175)
Constituicdo e Corregdo Monetaria/Cambial de Provisées (2.587.126) (772.297) (4.455.598) (1.061.685)
Administrativas (638.425) (647.234) (1.056.087)  (1.129.242)
Outras (139.641) (39.228) (217.047) (60.486)

RESULTADO OPERACIONAL (8.694.119) 6.956.557 (22.153.269)  1.677.731

RECEITAS NAO OPERACIONAIS 6.046.568 1.887.750 9.584.980 3.368.029
C. Cambial de Quotas de Org. Financeiros Internacionais 5.778.196 1.798.351 8.761.593 3.062.192
Acertos de Contribuigdes - Lei 9.650 1.183 - 388.219 -

Remun. dos Créditos Administrados pela Centrus 121.087 20.467 227.297 143.344
Outras 146.102 68.932 207.871 162.493

DESPESAS NAO OPERACIONAIS (3.636.063) (1.686.146) (4.625.410) (1.972.348)
C. Cambial de Quotas de Org. Financeiros Internacionais (2.718.139) (1.669.247) (3.044.304)  (1.940.496)
Encargos Previdenciarios - Centrus (330.905) - (950.552) -
Provis&o p/ Perdas Judiciais (152.831) - (152.831) -
Sentencas Judiciais - Precatérios a Pagar (415.737) - (440.759) -
Outras (18.451) (16.899) (36.964) (31.852)

RESULTADO NAO OPERACIONAL 2.410.505 201.604 4.959.570 1.395.681

RESULTADO NO PERIODO (6.283.614) 7.158.161 (17.193.699)  3.073.412

DEMONSTRAGAO DAS MUTAGCOES DO PATRIMONIO LIQUIDO Em R$ mil

PATRIMONIO RESERVAS PARA RESERVAS DE PATRIMONIO
CONTINGENCIAS REAVALIAGAO  LiQUIDO

Saldo em 31 de dezembro de 2001 2.576.356 2.193.946 493.396 5.263.698
Reversao/Baixa - - (5.468) (5.468)
Saldo em 30 de junho de 2002 2.576.356 2.193.946 487.928 5.258.230
Reversao/Baixa - - (4.185) (4.185)
Saldo em 31 de dezembro de 2002 2.576.356 2.193.946 483.743 5.254.045
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Notas explicativas as demonstragoes contabeis (31.12.2002)

Nota 1 - O BANCO E SUAS ATRIBUICOES

O Banco Central do Brasil, autarquia federal integrante do sistema financeiro
nacional, foicriadoem 31.12.1964, com a promulgacdo da Lei 4.595, com a missdo
de assegurar a estabilidade do poder de compra da moeda e a solidez do sistema
financeiro nacional.

Nota 2 - APRESENTACAO

As demonstragdes contabeis sdo elaboradas de acordo com a legislagdo aplicavel
ao Banco Central, com destaque para: a Lei 4.595/64, que estabelece competéncia
ao Conselho Monetario Nacional - CMN para decidir sobre os balangos ¢ balancetes
do Banco Central e sobre o seu sistema de contabilidade, sem prejuizo da
competéncia do Tribunal de Contas da Unido; a Medida Provisoéria 2.179/2001 e
a Lei Complementar 101/2000 (Lei de Responsabilidade Fiscal), que definem a
forma de destinag@o do resultado do Banco. Essas normas requerem que o Banco
Central apresente demonstragdes contabeis semestrais em 30 de junho e 31 de
dezembro.

Com o objetivo de compatibilizar a contabilidade do Banco Central as melhores
praticas internacionais, 0 CMN determinou ampla revisdo da politica contabil do

Banco, que se iniciou com as demonstragdes financeiras de 30.6.2002 ¢ que deve
estar concluida com as demonstragdes de 31 de dezembro de 2003.

Nota 3 — PRINCIPAIS DIRETRIZES CONTABEIS

a) Regime contabil:

O regime contabil para apropriagdo de receitas e despesas ¢ o de competéncia.
b) Atualiza¢ido cambial de ativos e passivos em moeda estrangeira:

Os direitos e as obrigagdes em moedas estrangeiras estdo ajustados as taxas

cambiais vigentes na data do balango, sendo utilizadas as cota¢des de compra para
o0 ativo e de venda para o passivo. As principais cotagcdes em reais sao:
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31.12.2002 31.12.2001

Compra Venda Compra Venda

Délar norte-americano 3,5325 3,5333 2,3196 2,3204
Euro 3,6932 3,7012 2,0585 2,0636
lene 0,0297 0,0298 0,0177 0,0177
DES 4,7755 4,7957 2,9067 2,9194
Ouro (grama) 38,7684 38,9417 21,1067 21,2056

O DES - Direito Especial de Saque, utilizado pelo Fundo Monetario Internacional
- FMI, ¢ referenciado em uma cesta de moedas que sao livremente utilizaveis em
transagdes internacionais, atualmente o euro (ECU), o iene (JPY), a libra esterlina
(GBP) e o ddlar norte-americano (USD).

¢) Avaliacdo das operacdes com titulos em moeda estrangeira e com ouro:

Sdo registradas no momento da aquisi¢do pelo valor de custo e avaliadas diariamente
com base em cotagdes divulgadas pelos principais provedores internacionais de
informacoes.

d) Avaliacao de titulos publicos federais:

A carteira de titulos do Banco esta classificada em “titulos mantidos até o
vencimento” e “titulos paranegociacao”. Os titulos mantidos até o vencimento sao
avaliados pelo custo de aquisi¢do corrigido e os titulos para negociagdo sdo
avaliados pelo valor de mercado, segundo os seguintes critérios:
- Letras do Tesouro Nacional - LTNs: avaliadas pelos pregos observados no
mercado secundario;
Notas do Tesouro Nacional Série D - NTNs-D e Letras Financeiras do Tesouro
- LFTs: avaliadas pelos precos divulgados pela Associacdo Nacional das
Instituigdes do Mercado Aberto - Andima,;
CVS: avaliados pela média das negociagdes de CVSA em 24 meses, excluidas
as operagdes realizadas na proximidade dos leildes de privatizagdo, devido a
demanda anormal por esses titulos distorcer o preco de negociacao.

As Notas do Banco Central - NBC estdo registradas pelo valor da curva do papel.

e) Avaliacdo de derivativos:

As operacdes com derivativos sdo avaliadas pelo valor de mercado, conforme
cotagdo divulgada pela Bolsa de Mercadorias & Futuros - BM&F.
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f) Avaliacdo de ativos a valor presente:

Os ativos financeiros sem adequada liquidez estao avaliados pelo fluxo ajustado a
valor presente, sendo os indexados a indices de pregos ou a Taxa Referencial - TR
descontados pelas taxas praticadas no mercado secundario de titulos de emissao do
Tesouro Nacional de caracteristicas semelhantes, ponderadas pelas quantidades
negociadas.

g) Provisdo para créditos de liquidacao duvidosa:

Os critérios para a constitui¢do e ajuste de provisdes sdo os seguintes:

- quando o crédito for julgado de dificil recebimento, a provisao ¢ constituida
pelo valor correspondente a diferenca entre o valor contabil e aquele considerado
passivel de ser recebido;

- quando fato superveniente tornar o valor de mercado menor, a provisao ¢
constituida pelo valor correspondente a diferenga entre o valor contabil e o
praticado em mercado.

Assim, as provisdes relativas aos créditos com as institui¢des em
liquidagdo extrajudicial sdo constituidas em fun¢@o da diferenca entre o valor da
operacdo e o valor dos ativos totais dessas institui¢cdes, avaliados sempre que
possivel pelo valor de mercado, levando-se em consideragdo os passivos
preferenciais em relagdo a posigdo do Banco Central.

h) Depreciacio:

O Imobilizado é registrado pelo custo de aquisi¢ao, tendo ocorrido uma reavaliagdo
em 1994 com a respectiva constitui¢do de reserva. Sua depreciagdo é efetuada pelo
método linear de acordo com os seguintes critérios:

I) bens moveis:
- equipamentos para informatica, veiculos e ferramentas: taxa anual de 20%;
- demais equipamentos, instalagdes e materiais permanentes: taxa anual de
10%;
- acervos da biblioteca e do museu ¢ obras de arte ndo sdo depreciados;

IT) bens imodveis (exceto terrenos): depreciagdo de 100% do valor do imovel em
62,5 anos com taxa anual calculada em func¢do da vida util remanescente.
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Nota 4 - ADAPTACAO AS NORMAS INTERNACIONAIS

Conforme a Nota 2, o Banco Central vem adaptando suas normas contabeis as
melhores praticas internacionais. No decorrer de 2002 ocorreram as seguintes
principais alteragdes:

a) a adocdo integral do regime de competéncia, porquanto se verificou que nao
existiam Obices para que todas as despesas administrativas do Banco passassem
a ser contabilizadas segundo o regime de competéncia, sem ferir o disposto na
Lei de Responsabilidade Fiscal, uma vez que essas despesas somente terdo seus
pagamentos efetivados quando ¢ se incluidas no Or¢amento Geral da Unido;

b) a defini¢do de critério de classificagdo da carteira de titulos de emissdo do
Tesouro, em “para negociacdo” (avaliados a mercado) e “mantidos até o
vencimento” (avaliados pela curva);

¢) o reconhecimento de passivo atuarial com a Fundagdo Banco Central de
Previdéncia Privada - Centrus, decorrente das contribui¢des patronais referentes
aos servidores aposentados até dezembro de 1990 (Nota 8).

Nota 5— OPERACOES DA AREA EXTERNA

O Banco Central, como depositario das reservas oficiais de ouro, de moeda
estrangeira e de Direitos Especiais de Saque, atua no sentido do funcionamento
regular do mercado cambial, da estabilidade relativa das taxas de cambio e do
equilibrio no balango de pagamentos, podendo para esse fim comprar e vender ouro
e moeda estrangeira, bem como realizar operacdes de crédito no exterior. Na
administracdo dessas reservas, o Banco Central busca minimizar a exposi¢do
cambial do governo brasileiro mediante a alocagéo de suas aplica¢des de forma a
realizar um /edge da divida externa soberana de curto prazo. A distribuicdo das
moedas é variavel e se situa ao redor de 62% em dodlares americanos, 23% em euros
e 15% em ienes.

Refletindo um perfil conservador, tipico de banco central, as reservas internacionais
sdo aplicadas em um portfolio de maturidade baixa, com duragdo de cerca de um
ano. Os investimentos em money-market (depositos a prazo fixo e em curtissimo
prazo) sdo realizados com vencimento de até seis meses e as operagdes com titulos
possuem duracdo média de 1,8 ano.

Asoperagdes de Forward - compra futura de moeda estrangeira com prazo superior
a dois dias - sdo utilizadas pelo Banco Central para adequar a sua posi¢ao de hedge
entre moedas. As operagdes de venda de moeda estrangeira conjugada com
recompra sdo utilizadas como instrumento de politica cambial.
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O gerenciamento de risco dessas aplicagdes esta concentrado na avaliagdo e no

controle dos seguintes segmentos:

a)

b)

risco de mercado - a geréncia ativa das reservas internacionais ¢ monitorada
diariamente utilizando-se o conceito de Valor em Risco (VaR). O modelo
utilizado para calculo do VaR baseia-se no RiskMetrics, desenvolvido
originalmente pelo JPMorgan, com nivel de confianca de 95%. A Diretoria
Colegiada autorizou desvios em relacdo ao portfolio de referéncia dentro do
limite de VaR definido, de forma a aproveitar eventuais oportunidades de
mercado. Sdo realizados backtestings trimestrais, quando da apresentacdo do
resultado a Diretoria, de forma a verificar a adequabilidade do modelo;

risco de crédito - as aplicacdes em money-market e em titulos devem obedecer
alimites de classificag@o de risco das instituigdes e de concentracdo maxima por
contraparte. O rating minimo atualmente autorizado é “A”, de acordo com a
classificagdo da Agéncia Moody’s, e o limite maximo por contraparte varia em
funcdo do porte da institui¢do, limitado a um valor pré-determinado pela
Diretoria Colegiada. Operagdes contratadas com institui¢des cuja classificacdo
de risco seja inferior a “A” sdo realizadas com base em autoriza¢do especifica
da Diretoria Colegiada;

risco de liquidez - existem limites para o montante maximo que pode ser
adquirido de determinada emissdo, bem como para o montante maximo que
cada emissdo possa ter no portfolio total, de maneira a garantir que os papéis
adquiridos possam ser comercializados no mercado secundario com baixo
custo.

Para a administracdo das reservas, o Banco Central possui sistemas informatizados

que permitem o controle de todas as fases da operacdo, da contratagdo ao registro,

controle e liquidagdo financeira. Além disso, ¢ feito um controle diario dos limites

operacionais e a Diretoria Colegiada ¢ informada automaticamente caso algum dos

limites autorizados seja superado.

Uma vez que o Banco Central também se relaciona com organismos internacionais

e com outros bancos centrais, estdo registrados na sua contabilidade:

a)

os convénios em moeda estrangeira referentes ao Convénio de Pagamentos ¢
Créditos Reciprocos - CCR firmados entre o Banco Central e os bancos centrais
dos paises participantes (Argentina, Bolivia, Chile, Colombia, Equador, México,
Paraguai, Peru, Republica Dominicana, Uruguaie Venezuela) e o Ajuste Brasil-
Hungria, que foi extinto em 12.6.2002 em face da dentincia formulada pelo
Governo brasileiro. As taxas de juros sdo as mesmas para as operagdes de ativo
e passivo, sendo a Libor de 4 meses para o CCR ¢ a Libor de 3 meses para o
Ajuste Brasil-Hungria;
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b) as obrigagdes com o Fundo Monetario Internacional - FMI, decorrentes de

saques efetuados pelo governo brasileiro no ambito do Programa de Assisténcia
Financeira, de depoésitos que o Organismo mantém no Pais segundo sua politica
de investimentos ¢ alocagdes de Direito Especial de Saque - DES, que séo
empréstimos vinculados as quotas em moeda estrangeira;
os depdsitos de outros organismos financeiros internacionais correspondentes
as disponibilidades mantidas no Brasil por organismos multilaterais
(principalmente BIRD e BID) com o objetivo de custear suas despesas
administrativas e operacionais no Pais;
o Plano Brasileiro de Financiamento - PBF, correspondente a parcela da divida
externa brasileira renegociada com bancos privados internacionais (Acordo
MYDFA - 1988) e aos depdsitos pendentes de acordo bilateral no ambito do
Clube de Paris.

Os valores apresentados como excesso de posicao comprada referem-se a depdsitos
constituidos pelos bancos, correspondentes ao valor que supera o limite autorizado
para contratagdo de operacdes de cambio.

Os valores apresentados no item “Operagdes Contratadas - a Liquidar” referem-se
acontrapartida das operagdes registradas no ativo com defasagem de, normalmente,

dois dias entre as datas da contratagdo e da liquidagao.

O resultado das operacdes da area externa foi positivo em R$18.013.720,

principalmente em fun¢do da variacdo cambial ocorrida no periodo.

Os quadros a seguir apresentam os ativos e passivos externos agregados em fungdo
de prazo de vencimento, moedas, classificag@o de risco, contraparte e pais ou area
geografica, cabendo ressaltar que os dados apresentados provém de informagdes
contabeis e gerenciais.
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a) Operacdes segregadas por vencimento:

Em 31.12.2002

ATIVO EXTERNO Vel (Emidias)
0a7 8a30 31a60 61a90 91a180 > 180 Total

Disponibilidades 2.209.185 - - - - - 2.209.185
Ouro Monetario 533.069 - - - - - 533.069
Depositos 9.022.913 18.596.069 8.703.865 5.610.935 3.196.352 - 45.130.134

- Curtissimo Prazo 6.693.206 - - - - - 6.693.206

- Prazo Fixo 2.329.707 18.281.708  8.470.385 5.389.595  3.196.352 - 37.667.747

- Ouro - 314.361 233.480 221.340 - - 769.181
Titulos - - - 354.191 18.539.192 67.027.555  85.920.938

- Notas - - - - 16.436.251 50.245.568  66.681.819

- Bonus - - - - 344.815 - 344815

- Divida Externa Brasileira - - - 354.191 1.758.126 11.583.969  13.696.286

- Sob Gerenciamento Externo - - - - - 5.198.018 5.198.018
Convénios em Moedas Estrangeiras - 221.674 - 18.115 - - 239.789
Operagoes Forward 2.122.348 1.211.966  2.307.211 2.534.567 822.644 - 8.998.736
Venda de ME conjugada com
recompra 2.034.720 2472750  2.119.500 353.250 - - 6.980.220
Operagdes Contratadas a Liquidar 4.084.988 - - - - - 4.084.988
Outras - - - 27.688 - 53.270 80.958
Total do Ativo Externo 20.007.223 22.502.459 13.130.576 8.898.746 22.558.188 67.080.825 154.178.017
Em 31.12.2002

PASSIVO EXTERNO Ves (Emidias)
0a7 8a30 31a60 61a90 91a180 >180 Total

Fundo Monetério Internacional - FMI - - 497.983 507.840 10.440.309 78.802.592 90.248.724
- Programa de Assisténcia Financeira - - 492.313 507.840 10.440.309 62.520.402  73.960.864
- Depoésitos - - - - - 14.562.113  14.562.113
- Alocagbes de DES - - 5.670 - - 1.720.077 1.725.747
Plano Brasileiro de Financiamento - - - 220.016 200.809  1.962.031 2.382.856
Dep. Outros Org. Financeiros
Internacionais - - - - - 420.544 420.544
Convénios em Moedas Estrangeiras 6.101 94.192 - 18.149 - 97.777 216.219
Operagdes Forward 2.137.246  1.220.895 2.323.960 2.553.275 828.432 - 9.063.808
Operagdes Contratadas a Liquidar 4.936.751 - - - - - 4.936.751
Excesso de Posigdo Comprada 105.917 - - - - - 105.917
Outras 36.146 - - 4.766 3.533 125.403 169.848
Total do Passivo Externo 7.222.161 1.315.087 2.821.943 3.304.046 11.473.083 81.408.347 107.544.667
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Em 31.12.2001

Vv imento (Em dias)

ATIVO EXTERNO

0a7

31a60 61a90

91 a180

Total

Disponibilidades 47.149

Ouro Monetario 301.658
Depositos 11.441.441
- Curtissimo Prazo 6.774.392
- Prazo Fixo 4.667.049

- Ouro -
Titulos

- Notas

- Bonus

- Divida Externa Brasileira

- Sob Gerenciamento Externo
Convénios em Moedas Estrangeiras -
Operagdes Contratadas a Liquidar 424.721

Outras

14.235.712

14.142.045
93.667

181.904

1.461

7.219.675  3.565.729

7.092.721

3.367.635

126.954 198.094

4.404.864

4.404.864
46.359.495
41.338.748
126.072
1.779.405
3.115.270

26.266 16.377

47.149
301.658
40.867.421
6.774.392
33.674.314
418.715
46.359.495
41.338.748
126.072
1.779.405
3.115.270
181.946
424721

44.104

Total do Ativo Externo 12.214.969

14.419.077

7.219.675  3.565.771

4.431.130 46.375.872

88.226.494

Em 31.12.2001

PASSIVO EXTERNO

to (Em dias)

61a90

91 a180 > 180

Total

Fundo Monetério Internacional - FMI

- Programa de Assisténcia Financeira

- Depositos

- Alocagdes de DES

Plano Brasileiro de Financiamento

Dep. Outros Org. Financ.Internacionais -
Convénios em Moedas Estrangeiras 2.466
Operagdes Contratadas a Liquidar 425.126
Excesso de Posi¢do Comprada 4.359.498

Outras 34.468

110.123

190.387
190.387

159.209

1.081

203.136 28.993.887

203.136 18.973.316
- 8.973.484
1.047.087
1.691.569
316.482

63.122

77.555

29.535.464
19.510.988
8.973.484
1.050.992
1.850.778
316.482
178.433
425.126
4.359.498

113.104

Total do Passivo Externo 4.821.558

110.123

148.054 353.399

203.136 31.142.615

36.778.885
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b) Operacdes segregadas por moeda:

Em 31.12.2002

ATIVO EXTERNO Moedal
US-Délar Euro lene DES Ouro Outras Total

Disponibilidades 41.558 631 1.242.599 922.780 - 1.617 2.209.185
Ouro Monetario - - - - 533.069 - 533.069
Depositos 26.609.082 10.864.109  6.887.762 - 769.181 - 45.130.134

- Curtissimo Prazo 5.974.517 718.689 - - - - 6.693.206

- Prazo Fixo 20.634.565 10.145.420 6.887.762 - - - 37.667.747

- Ouro - - - - 769.181 - 769.181
Titulos 66.307.274 17.855.538  1.758.126 - - - 85.920.938

- Notas 50.587.757 16.094.062 - - - - 66.681.819

- Bonus - 344.815 - - - - 344815

- Divida Externa Brasileira 10.521.499  1.416.661 1.758.126 - - - 13.696.286

- Sob Gerenciamento Externo 5.198.018 - - - - - 5.198.018
Convénios em Moedas Estrangeiras 239.789 - - - - - 239.789
Operagdes Forward 820.342 - 8.178.394 - - - 8.998.736
Venda de ME conjugada com
recompra 6.980.220 - - - - - 6.980.220
Operagdes Contratadas a Liquidar 2.299.540 1.630.675 152.156 - - 2.617 4.084.988
Outras 27.703 - - - 13.107 40.148 80.958
Total do Ativo Externo 103.325.508 30.350.953 18.219.037 922.780 1.315.357 44.382 154.178.017
Em 31.12.2002

PASSIVO EXTERNO Moedal
US-Délar Euro lene DES Ouro Outras Total

Fundo Monetéario Internacional - FMI - - - 90.246.866 - 1.858 90.248.724
- Programa de Assisténcia Financeira - - - 73.960.864 - - 73.960.864
- Depositos - - - 14.560.255 - 1.858 14.562.113
- Alocagdes de DES - - - 1.725.747 - - 1.725.747
Plano Brasileiro de Financiamento 2.367.021 5.622 - - - 10.213 2.382.856
Dep. Outros Org. Financeiros
Internacionais 420.255 - - - - 289 420.544
Convénios em Moedas Estrangeiras 216.219 - - - - - 216.219
Operagdes Forward 6.627.391  1.605.583 830.834 - - - 9.063.808
Operagdes Contratadas a Liquidar 3.421.595 1.184.014 331.142 - - - 4.936.751
Excesso de Posigdo Comprada 105.917 - - - - - 105.917
Outras 169.848 - - - - - 169.848

Total do Passivo Externo 13.328.246  2.795.219  1.161.976 90.246.866 - 12.360 107.544.667
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Em 31.12.2001

ATIVO EXTERNO

Disponibilidades 17.854
Ouro Monetério
Depositos 32.053.538
- Curtissimo Prazo 6.774.392
- Prazo Fixo 25.279.146
- Ouro
Titulos 37.960.153
- Notas 33.065.478
- Bonus
- Divida Externa Brasileira 1.779.405
- Sob Gerenciamento Externo 3.115.270
Convénios em Moedas Estrangeiras 181.946
Operagdes Contratadas a Liquidar 301.548

Outras 27.737

2.179.377

2.179.377

8.399.342

8.273.270

126.072

113.631

47.149
301.658 301.658

6.215.791 418.715 40.867.421
6.774.392
6.215.791 33.674.314
418.715
46.359.495
41.338.748
126.072
1.779.405
3.115.270
181.946
424.721

16.367 44.104

Total do Ativo Externo 70.542.776

10.696.237

6.225.371 24.488 736.740 88.226.494

Em 31.12.2001

PASSIVO EXTERNO
US-Délar

Outras

Fundo Monetério Internacional - FMI

- Programa de Assisténcia Financeira
- Depésitos

- Alocagbes de DES

Plano Brasileiro de Financiamento 1.841.177
Dep. Outros Org. Financ.Internacionais 316.466
Convénios em Moedas Estrangeiras 178.433
Operagdes Contratadas a Liquidar 301.652
Excesso de Posigdo Comprada 4.359.498

Outras 113.104

29.533.575 29.535.464

19.510.988 19.510.988
8.971.595 8.973.484
1.050.992 1.050.992
1.850.778
316.482
178.433
425.126
4.359.498

113.104

Total do Passivo Externo 7.110.330

117.052

9.562 29.533.575 36.778.885
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¢) Operacoes segregadas por moeda e vencimento:

Em 31.12.2002

Vencimento (Em dias)

ATIVO
0a7 8a30 31a60 61a90 91a180 >180 Total
US-Doélar 13.032.477 11.670.009 6.999.945 4.041.106 17.710.933 49.871.038 103.325.508
Euro 2.665.743  7.497.982  1.296.503 743.552 990.641 17.156.532  30.350.953
lene 2.848.920 3.020.107 4.600.648 3.892.748 3.856.614 - 18.219.037
DES 922.780 - - - - - 922.780
Ouro 533.069 314.361 233.480 221.340 - 13.107 1.315.357
Outras 4.234 - - - - 40.148 44.382
Total do Ativo Externo 20.007.223 22.502.459 13.130.576 8.898.746 22.558.188 67.080.825 154.178.017
Em 31.12.2002
PASSIVO Vencimento (Em dias)
0a7 8a30 31a60 61a90 91a 180 >180 Total
US-Délar 4.781.109 728.098 2.065.990  2.220.429 942977  2.589.643  13.328.246
Euro 1.279.076 586.989 257.970 575.777 89.797 5610 2.795.219
DES - - 497.983 507.840 10.440.309 78.800.734  90.246.866
lene 1.161.976 - - - - - 1.161.976
Outras - - - - - 12.360 12.360
Total do Passivo Externo  7.222.161  1.315.087  2.821.943  3.304.046 11.473.083 81.408.347 107.544.667
Em 31.12.2001
ATIVO Vencimento (Em dias)
0a7 8a30 31a60 61a90 91a 180 >180 Total
US-Délar 10.665.612  9.850.042 5.093.844 3.063.340 3.909.775 37.960.163  70.542.776
Euro 797.493 918.360 365.064 215.978 - 8.399.342  10.696.237
lene 424836 3.557.008 1.633.813 88.359 521.355 - 6.225.371
DES 24.488 - - - - - 24.488
Ouro 301.658 93.667 126.954 198.094 - 16.367 736.740
Outras 882 - - - - - 882
Total do Ativo Externo 12.214.969 14.419.077 7.219.675 3.565.771 4.431.130 46.375.872 88.226.494
Em 31.12.2001
PASSIVO Vencimento (Em dias)
0a7 8a30 31a60 61a90 91a 180 >180 Total
US-Délar 4.698.084 110.123 - 163.008 - 2.139.115 7.110.330
Euro 113.912 - - 4 - 3.136 117.052
DES - - 148.054 190.387 203.136 28.991.998  29.533.575
lene 9.562 - - - - - 9.562
Outras - - - - - 8.366 8.366
Total do Passivo Externo  4.821.558 110.123 148.054 353.399 203.136 31.142.615 36.778.885
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d) Operacdes segregadas por classificacdo de risco:

Em 31.12.2002

ATIVO EXTERNO

Classificagéo de risco

Aaa

Aa2 Aa3 A1

Outras (*)

Total

962.506
405.558
4.974.478

Disponibilidades
Ouro Monetario
Depositos
353.250
4.621.228

- Curtissimo Prazo
- Prazo Fixo

- Ouro -
61.095.154
60.226.797

Titulos
- Notas
- Bonus -
- Divida Externa
Brasileira
- Sob Gerenciamento
Externo 868.357
Convénios em Moedas
Estrangeiras =
Operacdes Forward 665.683
Venda de ME conjugada
com recompra
Operagbes Contratadas
a Liquidar 354.295

Outras -

8.821.210
1.429.066
6.770.453
621.691
1.289.237
78.138
344.815

866.284

1.327.019

497.167

6.225.514 13.243.206 5.542.183
1.589.625 =
11.554.509 5.542.183
48.418 99.072 -

8.970.950 869.311 -

6.376.884 - -

2.614.765
3.562.331

2.594.066 869.311

1.976.247  2.310.294

1.079.469 640.146 181.160

38
9.408
529.875
529.875

1.320.301

1.244.249
118.103
5.793.668
176.625
5.617.043
13.696.286

13.696.286

239.789
978.081

6.980.220

2.209.185
533.069
45.130.134
6.693.206
37.667.747
769.181
85.920.938
66.681.819
344.815

13.696.286

5.198.018

239.789
8.998.736

6.980.220

4.084.988
80.958

Total do Ativo Externo  68.457.674

11.934.845

18.254.360

17.062.957 5.723.343

3.601.034 29.143.804

154.178.017

A coluna Outras inclui operagdes no mercado interno e operagdes com instituicdes com avaliagéo de risco A3.

Em 31.12.2001

ATIVO EXTERNO

Classificagdo de risco

Aaa

Aa2 Aa3 A1

A2

Outras (*)

Total

Disponibilidades 40.964
301.658

5.830.410

Ouro Monetério
Depositos
1.855.680
3.915.236
59.494

- Curtissimo Prazo

- Prazo Fixo

- Ouro

41.111.031

37.869.689
126.072

Titulos
- Notas
- Bonus
- Divida Externa
Brasileira
- Sob Gerenciamento
Externo 3.115.270
Convénios em Moedas
Estrangeiras
Operagdes Contratadas
a Liquidar -

Outras 16.367

11.250.716
10.891.495
359.221
3.272.552
3.272.552

115.980

298 - -
720 825.545
540 s -
180 5.462.802  825.545

5.462.802

115.980 113.631

630
11.273.612
2.251.172
9.022.440

5.117

736.616

736.616

1.779.405

1.779.405

181.946

69.588
27.737

47.149
301.658
40.867.421
6.774.392
33.674.314
418.715
46.359.495
41.338.748
126.072

1.779.405

3.115.270

181.946

424.721
44.104

Total do Ativo Externo  47.300.430

14.639.388

5.800.505  5.576.433 825.545

11.283.784

2.800.409

88.226.494

A coluna Outras inclui operagdes no mercado interno e operagdes com instituicdes com avaliagéo de risco A3.
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e) Operacdes segregadas por pais ou area geografica:

Em 31.12.2002

ATIVO EXTERNO

Pais ou area geografica

Area do Euro

EUA e Canada Inglaterra Brasil Outras (*) Total

Disponibilidades 925.461 - 1.280 19.454  1.262.990 2.209.185
Ouro Monetario - - 9.408 523.661 - 533.069
Depositos 11.810.586  20.340.692  7.098.955 - 5.879.901 45.130.134

- Curtissimo Prazo 1.429.066 4.058.498 322.517 - 883.125 6.693.206

- Prazo Fixo 9.612.339  16.282.194  6.776.438 - 4.996.776  37.667.747

- Ouro 769.181 - - - - 769.181
Titulos 49.087.844  19.483.587 1.931.194 13.696.286 1.722.027 85.920.938

- Notas 48.225.023  17.407.526 195.599 - 853.671 66.681.819

- Bénus - 344.815 - - - 344.815

- Divida Externa Brasileira - - - 13.696.286 - 13.696.286

- Sob Gerenciamento Externo 862.821 1.731.246 1.735.595 - 868.356 5.198.018
Conveénios em Moedas Estrangeiras - - - - 239.789 239.789
Operagdes Forward 4.349.524 1.169.404  2.814.125 - 665.683 8.998.736
Venda de ME conjugada com
recompra - - - 6.980.220 - 6.980.220
Operagdes Contratadas a Liquidar 1.700.126 1.327.387 727.100 12.450 317.925 4.084.988
Outras - - - 53.255 27.703 80.958
Total do Ativo Externo 67.873.541 42.321.070 12.582.062 21.285.326 10.116.018 154.178.017
(*) As operagdes a prazo fixo registradas em Outras incluem, principalmente, Suiga.
Em 31.12.2002

PASSIVO EXTERNO ] Pais ou area geografica
EUA e Canads Area do Euro  |hgaterra Brasil Outras Total

Fundo Monetario Internacional - FMI 90.248.724 - - - - 90.248.724
- Programa de Assisténcia Financeira 73.960.864 - - - - 73.960.864
- Dep6sitos 14.562.113 - - - - 14.562.113
- Alocagdes de DES 1.725.747 - - - - 1.725.747
Plano Brasileiro de Financiamento 2.367.021 5.622 3 - 10.210 2.382.856
Dep. Outros Org. Financeiros
Internacionais 420.544 - - - - 420.544
Convénios em Moedas Estrangeiras - - - - 216.219 216.219
Operagdes Forward 4.426.585 1.165.061  2.821.553 - 650.609 9.063.808
Operagdes Contratadas a Liquidar 1.544.887 1.062.131 728.394 860.253 741.086 4.936.751
Excesso de Posicdo Comprada - - - 105.917 - 105.917
Outras 133.909 300 682 7.031 27.926 169.848
Total do Passivo Externo 99.141.670 2.233.114  3.550.632 973.201 1.646.050 107.544.667
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Em 31.12.2001

Pais ou area geografica
EUA e Canada Area do Euro

ATIVO EXTERNO

Inglaterra Brasil Outras (*) Total

Disponibilidades 26.451 145 4.182 3.102 13.269 47.149

Ouro Monetario - - 13.683 287.975 - 301.658

Depositos 13.919.296 20.863.281  4.482.989 1.601.855 40.867.421

- Curtissimo Prazo 3.540.869 2.421.662 811.861 = 6.774.392

- Prazo Fixo 9.959.712 18.441.619 3.671.128 1.601.855 33.674.314

- Ouro 418.715 - - - - 418.715

Titulos 32.604.382 10.126.668  1.037.629 1.779.405  811.411 46.359.495

- Notas 32.081.557 8.966.573 290.618 41.338.748

- Boénus 126.072 - 126.072

- Divida Externa Brasileira - - - 1.779.405 - 1.779.405

- Sob Gerenciamento Externo 522.825 1.034.023  1.037.629 520.793  3.115.270

Convénios em Moedas Estrangeiras - 181.946 181.946

Operagdes Contratadas a Liquidar 345.591 - 69.588 424.721

Outras 16.367 27.737 44.104

Total do Ativo Externo 46.550.129 31.335.685 5.548.025 2.086.849 2.705.806 88.226.494

(*) As operagdes a prazo fixo registradas em Outras incluem, principalmente, Suiga.

Em 31.12.2001

Pais ou area geografica
EUA e Canada Area do Euro

PASSIVO EXTERNO

Inglaterra Brasil Outras Total

Fundo Monetério Internacional - FMI 29.535.464 29.535.464

- Programa de Assisténcia Financeira 19.510.988 19.510.988

- Depdsitos 8.973.484 8.973.484

- Alocagbes de DES 1.050.992 1.050.992

Plano Brasileiro de Financiamento 1.847.636 1.850.778

Dep. Outros Org. Financ.Internacionais 316.482 - 316.482

Convénios em Moedas Estrangeiras - 178.433 178.433

Operagdes Contratadas a Liquidar 229.933 125.581 - 69.612 425.126

Excesso de Posigdo Comprada

Outras

78.781

4.359.498

187 1.903 3.324

28.909

4.359.498

113.104

Total do Passivo Externo

31.778.363

233.260 127.486 4.362.822

276.954

36.778.885
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f) Operacoes segregadas por contraparte:

Em 31.12.2002

Contraparte
ATIVO EXTERNO Instituices aaises Instituigoes
Financeiras  Tesouro  Agéncias Supranacionais Outras Total

Disponibilidades 1.246.679 - - 942.741 19.765 2.209.185
Ouro Monetario 127.498 - - 405.571 - 533.069
Depositos 42.832.252 353.250 - 1.944.632 - 45.130.134

- Curtissimo Prazo 6.339.956 353.250 - - - 6.693.206

- Prazo Fixo 35.723.115 - - 1.944.632 - 37.667.747

- Ouro 769.181 - - - - 769.181
Titulos 4.329.661 71.683.118 5.481.517 4.426.642 - 85.920.938

- Notas - 57.642.017 5.481.517 3.558.285 - 66.681.819

- Bonus - 344.815 - - - 344.815

- Divida Externa Brasileira - 13.696.286 - - - 13.696.286

- Sob Gerenciamento Externo 4.329.661 - - 868.357 - 5.198.018
Convénios em Moedas Estrangeiras - - - - 239.789 239.789
Operagodes Forward 8.998.736 - - - - 8.998.736
Venda de ME conjugada com
recompra 6.980.220 - - - - 6.980.220
Operagdes Contratadas a Liquidar 3.419.305 - - 665.683 - 4.084.988
Outras - - - - 80.958 80.958
Total do Ativo Externo 67.934.351 72.036.368 5.481.517 8.385.269 340.512 154.178.017
Em 31.12.2002

Contraparte
PASSIVO EXTERNO Instituicdes Paises Instituigoes
Financeiras  Tesouro  Agéncias Supranacionais Outras Total

Fundo Monetario Internacional - FMI - - - 90.248.724 - 90.248.724
- Programa de Assisténcia Financeira - - - 73.960.864 - 73.960.864
- Dep6sitos - - - 14.562.113 - 14.562.113
- Alocagoes de DES - - - 1.725.747 - 1.725.747
Plano Brasileiro de Financiamento 2.367.079 - 16.777 - - 2.382.856
Dep. Outros Org. Financeiros
Internacionais - - - 420.544 - 420.544
Convénios em Moedas Estrangeiras - - - - 216.219 216.219
Operagoes Forward 8.413.200 - - 650.608 - 9.063.808
Operagdes Contratadas a Liquidar 4.924.299 12.452 - - - 4.936.751
Excesso de Posicdo Comprada 105.917 - - - - 105.917
Outras 36.146 - - 86.774 46.928 169.848

Total do Passivo Externo 15.846.641 12.452 15.777 91.406.650 263.147 107.544.667
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Em 31.12.2001

Contraparte

ATIVO EXTERNO Instituigées

Financeiras

Raises Instituigoes

Tesouro  Agéncias Supranacionais

Outras

Disponibilidades 6.457

Ouro Monetario 75.120
Depdsitos 39.707.091
- Curtissimo Prazo 6.542.432
- Prazo Fixo 32.745.944
- Ouro 418.715
Titulos 2.594.477
- Notas

- Bénus

- Divida Externa Brasileira -

- Sob Gerenciamento Externo 2.594.477
Convénios em Moedas Estrangeiras =
Operagdes Contratadas a Liquidar 424.721

Outras 27.727

37.590

231.960 928.370
231.960 -
928.370

36.125.099 2.792.697

34.219.622 2.271.904
126.072

1.779.405 -

520.793

3.102

226.538

181.946

16.377

47.149
301.658
40.867.421
6.774.392
33.674.314
418.715
46.359.495
41.338.748
126.072
1.779.405
3.115.270
181.946
424.721

44.104

Total do Ativo Externo 42.835.593

36.357.059 4.847.222 3.758.657

427.963

88.226.494

Em 31.12.2001

Contraparte

PASSIVO EXTERNO Instituiées

Financeiras

Rases Instituigdes

Tesouro  Agéncias Supranacionais

Outras

Fundo Monetério Internacional - FMI

- Programa de Assisténcia Financeira

- Depésitos

- Alocagdes de DES =
Plano Brasileiro de Financiamento 1.841.215
Dep. Outros Org. Financ.Internacionais -
Convénios em Moedas Estrangeiras =
Operagdes Contratadas a Liquidar 425.126
Excesso de Posi¢cdo Comprada 4.359.498

Outras 34.298

29.535.464
19.510.988
8.973.484

1.050.992

316.482

47.614

178.433

31.192

29.535.464
19.510.988
8.973.484
1.050.992
1.850.778
316.482
178.433
425.126
4.359.498

113.104

Total do Passivo Externo 6.660.137

29.899.560

209.625

36.778.885
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Nota 6 — TITULOS PUBLICOS FEDERAIS

Na execugdo da politica monetaria, o Banco Central utiliza titulos publicos de

emissao do Tesouro Nacional e de emiss@o propria. Ressalte-se que, desde 5 de

maio de 2002, em observancia a Lei de Responsabilidade Fiscal, o Banco Central

ndo emite titulos de responsabilidade propria. Os principais titulos sdo:

a)
b)

Letrado Tesouro Nacional - LTN: rendimento prefixado definido pelo desagio;
Letra Financeira do Tesouro - LFT: rendimento pos-fixado definido pela taxa
média ajustada dos financiamentos diarios apurados no Sistema Especial de
Liquidacdo e de Custodia - Selic (taxa Selic);

Letra Financeira do Tesouro Série A - LFT-A: taxa Selic, acrescida de 0,0245%
a.m.;

Letra Financeira do Tesouro Série B - LFT-B: taxa Selic;

Nota do Tesouro Nacional Série D - NTN-D: atualizada pela cotagdo de venda
do dolar dos Estados Unidos da América e com pagamento de juros semestrais;
Nota do Banco Central - Séries Especial e Flutuante (NBC-E e NBC-F,
respectivamente): atualizadas pela cotagdo de venda do dolar dos Estados
Unidos da América e com pagamento de juros semestrais.

Além dos titulos utilizados na execucdo da politica monetaria, em 31 de dezembro

o Banco Central possuia os seguintes:

a)

b)

Nota do Tesouro Nacional Série P - NTN-P: titulo nominativo e inegociavel,
atualizado pela TR e com juros de 6% a.a., pagos na data do resgate e prazo
minimo de quinze anos, a contar da data da liquidacdo financeira da alienagido
ocorrida no ambito do Programa Nacional de Desestatizagdo - PND;

Créditos Securitizados - CVS: divide-se em CVSA, CVSB, CVSC e CVSD,
sendo os CVSA e CVSC corrigidos pela TR + 6,17% a.a. ¢ 0s CVSB ¢ CVSD
pela TR + 3,12% a.a., capitalizados mensalmente, sendo os juros pagos
mensalmente a partir de 1° de janeiro de 2005, amortizagdo a partir de 1° de
janeiro de 2009 e prazo final em 1° de janeiro de 2027.

A seguir ¢ apresentada a carteira de titulos segregada pelo prazo de vencimento e

pela forma de avaliacdo.
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a) Titulos segregados por prazo:

Em 31.12.2002

Vencimentos (em meses)

até 6

de7a18

de 19a 30

de 31 a42

acima de 42

Total

Livres

LTN
LFT
LFT-B
NTN-D
NTN-P
CVSs

Vinculados
a Recompra

LTN
LFT

Garantias Op.
de Swap

LFT
NTN-D

20.282.277

50.226.159

32.259.062

24.507.126

35.376.943

162.651.567

12.928.843
5.385.074
611.575
1.356.785

23.368.889

3.029.166
31.236.932
2.352.503
13.607.558

45.054.432

4.036.512
14.112.282
1.498.675
12.611.593

5.228.444

6.644.441
166.517
17.696.168

6.501.235
92.784
27.970.007
4.985
807.932

6.632.958

19.994.521
63.879.964
4.722.054
73.242.111
4.985
807.932

80.284.723

3.171.584
20.197.305

4.118.559

16.246.209
28.808.223

4.564.906

3.150.936
2.077.508

15.705.259

3.094.027

6.632.958

22.568.729
57.715.994

27.482.751

4.118.559

975.728
3.589.178

9.291.962
6.413.297

3.094.027

17.480.276
10.002.475

Total do Ativo

47.769.725

99.845.497

53.192.765

27.601.153

42.009.901

270.419.041

NBCE

21.434.867

17.686.819

9.740.612

7.858.593

10.300.503

67.021.394

Total do Passivo

21.434.867

17.686.819

9.740.612

7.858.593

10.300.503

67.021.394

Em 31.12.2001

Vencimentos em meses

até 6

de7a18

de 19 a 30

de 31 a 42

acima de 42

Total

Livres

LTN

LFT
LFT-A
LFT-B
NTN-D
NTN-P
NTN-A10
Cvs

Vinculados
a Recompra

LTN
LFT

22.712.002

15.646.536

22.157.600

15.220.185

98.378.260

174.114.583

22.664.962

152.403

4.707.462
5.963.575

93.911
4.881.588

392.934

15.383.645

93.685
6.680.270

9.884.728

3.723.907

85.681
11.410.597

3.309.600

12.512.389
63.392.310
286.880
19.390.966
3.238
1.835.529
956.948

27.372.424
37.583.516
63.392.310
607.197
42.363.421
3.238
1.835.529
956.948

13.739.665

152.403

392.934

9.884.728

3.309.600

545.337
13.194.328

Total do Ativo

22.864.405

16.039.470

32.042.328

18.529.785

98.378.260

187.854.248

NBCF
NBCE

30.333.281

1.494.139
49.495.766

21.112.115

9.248.432

14.224.704

1.494.139
124.414.298

Total do Passivo

30.333.281

50.989.905

21.112.115

9.248.432

14.224.704

125.908.437
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b) Titulos segregados por forma de avaliacio:

2002 2001

Custo Ajuste Mercado Custo Ajuste Mercado

Para negociagao 228.640.490 (8.714.329) 219.926.161 185.552.005 466.714 186.018.719

LTN 45.739.005 (3.175.755) 42.563.250 27.940.421 (22.660) 27.917.761
LFT 138.423.555 652.679 139.076.234 50.898.736  (120.892) 50.777.844
LFT-A - - - 63.385.736 6.574  63.392.310
LFT-B 4.682.325 39.729 4.722.054 611.939 (4.742) 607.197
NTN-D 38.118.082 (5.361.391) 32.756.691 41.167.520 1.195.901  42.363.421
NTN-P - - - 4.574 (1.336) 3.238
Cvs 1.677.523 (869.591) 807.932 1.543.079  (586.131) 956.948
Até o vencimento _50.492.880 - 50.492.880 1.835.529 - 1.835.529
NTN-D 50.487.895 - 50.487.895 - - -

NTN-A10 - - - 1.835.529 - 1.835.529
NTN-P 4.985 - 4.985 - - -

A carteira de titulos de emissdo do Tesouro passou, a partir de junho, a ser
classificada em “para negociacdo” (avaliados a mercado) e “mantidos até o
vencimento” (avaliados pela curva), buscando adequar a contabilidade do Banco
Central aos padrdes internacionais.

O resultado das operagdes com titulos no 2° semestre, considerando inclusive
os ajustes a valor de mercado, foi positivo em R$7.827.627.

¢) Operacoes de Swap:

A partir de abril, também como instrumento de politicas monetaria e cambial,
conforme autorizagdo do CMN, o Banco Central passou a realizar operacdes de
swap referenciadas em taxas de juros e em variagdo cambial.

Tais operagdes sdo registradas na Bolsa de Mercadorias ¢ Futuros - BM&F, sendo
que, nas posi¢des compradas, o Banco Central esta ativo em taxa de juros,
representada pela taxa dos Depdsitos Interfinanceiros - DI, e passivo em variagdo
cambial mais taxa de juros, representativa de cupom cambial. Inversamente, nas
posi¢des em que o Banco Central esta vendido, estd ativo em variagdo cambial mais
cupom cambial e passivo em taxa de juros (DI).



262 / Boletim do Banco Central do Brasil — Relatério Anual 2002

O Banco negocia trés espécies de contratos:

SCC: contratos com ajuste financeiro diario e Pre¢o Unitario - PU de US$ 50
mil;

SC2: contratos com ajuste financeiro na data de liquidacdo ¢ PU de US$ 1 mil;
SC3: contratos com ajuste financeiro diario e PU de US$ 1 mil.

O resultado das operagdes de Swap foi negativo em R§14.189.554.

Em 31.12.2002

Vencimento Comprada Vendida
(em dias) ScC SC2 SC3 Total ScC

0-180 37.717.178 13.691.395 5.370.758 56.779.331 3.935.730
181 - 360 3.272.764 4.663.660 5.452.444 13.388.868 4.728.799
361 -720 8.716.393 4.767.663 2.761.811 16.245.867 3.894.045

> 720 14.587.744 2.125.407 528.870 17.242.021 -

64.294.079 25.248.125 14.113.883 103.656.087 12.558.574

Nota 7 — CREDITOS E TITULOS A RECEBER

a) Créditos a Receber

31.12.2002 31.12.2001

1) Instituicoes Saldo Provisdo Saldo Proviséo

Banco Nacional - Em Liquidag&do Extrajudicial 14.294.669 (5.031.884) 13.905.984 (3.922.266)
Banco Econémico - Em Liquidag&o Extrajudicial 9.010.594 (1.594.526) 8.765.588 (766.525)
Banco Bamerindus - Em Liquidagdo Extrajudicial 2.481.619 (1.044.505) 2414142 (1.278.474)
Banco Pontual - Em Liquidagao Extrajudicial 732.936  (732.936) 777.560  (777.560)
Banco Mercantil - Em Liquidag&o Extrajudicial 494.383 - 480.940 -

Banco Banorte - Em Liquidagéo Extrajudicial 566.922 (304.970) 551.507 (295.551)
Banco do Estado de Alagoas - Em Liqg. Extrajudicial - - 327.625 (262.582)
Banco Crefisul - Em Faléncia 87.729 (87.729) 171.663 (70.385)
Banco Banfort - Em Liquidagéo Extrajudicial 114.844 (83.284) 111.722 (84.283)
Outras Instituicdes em Liquidagédo 97.198 (89.904) 106.294 (90.774)
SOMA 1 27.880.894 (8.969.738) 27.613.025 (7.548.400)

2) Demais Créditos

FCVS 755.720 - 895.273 -
Estados - - 4.329.186 -
Outras operacdes 14.254 (6.850) 30.173 (5.269)
SOMA 2 769.974 (6.850) 5.254.632 (5.269)

TOTAL (1+2) 28.650.868 (8.976.588) 32.867.657 (7.553.669)
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Especificamente quanto as institui¢des em liquidagdo, em consonancia com o0s

critérios de provisionamento descritos na Nota 3.g, o Banco Central promove

acompanhamento continuo sobre a qualidade dos ativos mantidos pelas instituigoes,
bem como negociagdes para viabilizar a conclusao dos processos de liquidagéo.

Dessa forma, o saldo dos créditos a receber, liquido das provisdes constituidas,

representa a melhor estimativa de realizagdo desses ativos. Emrelagdo as variagdes

observadas nas provisdes dessas institui¢des, cabem ainda as seguintes observagdes:

- 0 aumento nas provisdes do Banco Nacional decorreu, em grande parte, da
mudanga no critério de avaliagdo dos FCVS, titulos que representam uma
grande parcela da carteira da instituicdo, enquanto nas provisdes do Banco
Econdmico - em Liquidacdo Extrajudicial, o motivo foi, principalmente, a
desvalorizacao dos titulos cambiais pertencentes a sua carteira;

- o Banco do Estado de Alagoas — Em Liquidagdo Extrajudicial efetuou a
quitacdo de sua divida, no valor de R$ 334.261, encerrando a liquidacao
extrajudicial;

- o Banco Crefisul - Em Liquidagdo Extrajudicial pagou R$87.000 de sua divida,
tendo sua faléncia sido decretada em 24.10.2002;

- 0 Banco Pontual efetuou o pagamento de R$65.000 de sua divida;

- as variagdes nas provisdes das outras instituigdes em liquidagdo extrajudicial
decorreram da evolug@o normal da situacdo patrimonial.

Quanto aos demais créditos, cabe esclarecer que:

- aredugdo do valor do FCVS decorre da alteragdo da taxa de desconto utilizada
para o calculo do seu valor presente (Nota 3.f);

- oscréditos com Estados foram negociados com o Tesouro Nacional em agosto
de 2002.

b) Titulos a Receber:

Composto, principalmente, por garantias recebidas em operagdes com instituigdes

financeiras, sendo remuneradas pela TR, com amortizagdes mensais ¢ vencimento

final em 2004 e avaliados a valor presente de acordo com o disposto na Nota 3.f.

Quadro de Titulos a Receber

2002 2001
saldo provisdo saldo proviséo
Cédulas Hipotecarias 9.453 - 9.491 -
Notas Promissoérias 1.117.800 (150.990) 1.491.754 (136.369)

Total 1.127.253 (150.990) 1.501.245 (136.369)
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¢) Resultado

O resultado das operagdes com créditos e titulos a receber foi uma receita liquida
de R$368.059, que, acrescido das despesas com provisdes, totaliza uma despesa de
R$307.121.

d) Eventos Subseqiientes
Durante o més de janeiro de 2003, foram recebidas as seguintes amortizagdes de

dividas de instituigdes em liquidacdo extrajudicial, com recursos decorrentes de
resgate de titulos publicos federais depositados no Banco Central (Nota 12):

Data Instituicao Valor

27/jan Banco Mercantil - Em liquidag&o extrajudicial 100.000
29/jan Banco Nacional - Em liquidagao Extrajudicial 500.000

29/jan Banco Econémico - Em liquidag&o extrajudicial 2.200.000

Nota 8 - OPERACOES COM A CENTRUS

Com o julgamento da Ag¢do Direta de Inconstitucionalidade - ADIN 449, de
22.11.1996 (Nota 9.d), os servidores do Banco Central foram enquadrados no
Regime Juridico Unico - RJU, sendo tal medida retroativa a 11.12.1990. A Lei
9.650 que regulamentou tal medida determinou que:

a) a Centrus passasse a administrar os recursos provenientes de contribui¢des
patronais para a previdéncia privada, efetuadas pelo Banco até dezembro de
1990, referentes aos servidores alcangados pelo RJU. Tais recursos sdo corrigidos
pelataxamédiadarentabilidade dos ativos daquela Fundacéo e estdo registrados
no ativo do Banco Central na rubrica “Recursos Administrados pela Centrus”;
o Banco Central integralizasse reservas matematicas a fim de possibilitar a
Centrus aassuncao integral das aposentadorias e pensdes efetivadas até dezembro
de 1990, sob o Regime Geral de Previdéncia Social - RGPS. Esse valor,
constante no passivo do Banco Central em “Valores a Pagar - Centrus”, vem
sendo atualizado pelo IGP-M mais 6% ao ano e sua integralizagdo esta sendo
feita em parcelas anuais ¢ consecutivas de, no minimo, um décimo do saldo
original corrigido, mediante autorizacdo na Lei de Or¢amento Anual. No
momento desse registro ¢ em atencdo a legislagdo orcamentaria, o Banco
Central nao levou tal despesa ao resultado, tendo sido utilizada a rubrica
“Despesas Antecipadas ou a Apropriar”. Entretanto, buscando atender
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completamente o regime de competéncia, o Banco Central registrou tal saldo na
adequada conta de resultado em junho de 2002;

¢) o Banco permanecesse efetuando as contribui¢cdes patronais, o que levou ao
registro de “Provisdo para Passivo Atuarial”, no valor de R§181.288, calculado
de acordo com as seguintes premissas:

Taxa de juros: 6% a a.
Aliquota de contribuigdo do servidor inativo 15% a a.
Aliquota de contribuigdo do patrocinador 15% a a.

Tabuas atuariais — GAM — 71, IAPC e Alvaro Vindas

Quantidade de servidores inativos 1.147

Nota 9 — OPERACOES COM O TESOURO NACIONAL

a) Depositos a Ordem do Governo Federal:

Por for¢a do disposto no paragrafo 3° do art. 164 da Constituicdo Federal, as
disponibilidades de caixa da Unido sdo depositadas no Banco Central e remuneradas
pela taxa média aritmética ponderada da rentabilidade intrinseca dos titulos da
dividapublicamobiliaria federal interna de emiss@o do Tesouro Nacional em poder
do Banco Central, de acordo com o art. 1° da MP 2.179. Tal remuneragdo ¢
calculada diariamente e capitalizada no ultimo dia do decéndio posterior. No
semestre a taxa alcangou 18,51%.

b) Remunerac¢io dos Depésitos do Governo Federal, a Transferir:

O saldo existente neste item refere-se a parcela de remuneragdo, positiva ou
negativa, contabilizada no ultimo decéndio de dezembro ¢ transferida a conta
“Depositos a Ordem do Governo Federal” no ltimo dia do decéndio seguinte.

¢) Crédito a ser Coberto pelo Tesouro Nacional / Resultado a Transferir ao
Tesouro Nacional:

De acordo com a Lei de Responsabilidade Fiscal e com a MP 2.179, o resultado
positivo apurado pelo Banco Central, apos a constituigdo ou reversao de reservas,
constitui obrigacdo do Banco para com a Unido, devendo ser transferido até o 10°
dia util apds a aprovagdo das demonstragdes financeiras pelo CMN. Se negativo
esse resultado constitui-se em crédito do Banco frente a Unido, devendo ser pago
até o 10° dia util do ano subseqiiente ao da aprovagdo das demonstragoes. Em
ambas as situagdes, tais valores devem ser corrigidos pelos mesmos indices
aplicados a conta “Depositos a Ordem do Governo Federal”.
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Em 31.12.2002, o saldo a ser coberto totalizou R$19.161.634, sendo R$6.279.429
referentes ao resultado apurado no 2° semestre, ja reduzida arealizagdo da Reserva
de Reavaliacdo, e R$12.882.205 composto pelo resultado do 1° semestre ¢ a
respectiva remuneragdo. O saldo registrado em 2001 na rubrica “Resultado a
Transferir” refere-se ao resultado apurado no 2° semestre de 2001. Cabe ressaltar

que, em 17 de janeiro, o Tesouro Nacional efetuou o pagamento, em titulos, de
R$11.963.697 mil referentes a parte do resultado do 1° semestre de 2002.

d) Acerto de Contribui¢des - Lei 9.650:

Também em decorréncia da ADIN 449 (Nota 8), no periodo compreendido entre
11.12.1990 e a data do julgamento da ADIN, todos os pagamentos e recolhimentos
devidos pelo Banco Central ao Instituto Nacional de Seguridade Social - INSS e a
Secretaria da Receita Federal - SRF tiveram de ser revistos.

A Lei 9.650, editada em 27.5.1998, com as alteragdes introduzidas pela MP 45/
2002, de 25.6.2002, buscou regularizar tal situagdo e determinou, entre outras
providéncias, que fosse efetuado acerto de contas entre o Banco Central, o INSS,
a SRF e os servidores do Banco Central, referente as contribui¢des ao Plano de
Seguridade Social do Servidor, ao INSS ¢ aos saldos do FGTS. Esse acerto incluiu
a devolucdo de recursos prevista na agdo rescisoéria 8/94 - TRT / 10? regido e
resultou em saldos a receber ¢ a pagar entre as partes, que se encontram registrados
nas rubricas “Acerto de Contribui¢des - Lei 9.650”.

Entretanto, com a rejeigdo, pelo Congresso Nacional, da MP 45, deve-se aguardar
a publicagdo do decreto legislativo disciplinando as relagdes juridicas decorrentes
damedida provisodria ou, na sua auséncia, o transcurso do prazo previsto no art. 62,
§ 11, da Constituigdo, para, entdo, prosseguir com o acerto de contas, retificando
ou ratificando os valores.
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e) Relacionamento Financeiro com o Tesouro Nacional:

Saldos Devedores

Notas do Tesouro Nacional - NTNs (Nota 4)

Letras Financeiras do Tesouro - LFTs (Nota 4)

Letras do Tesouro Nacional - LTNs (Nota 4)

Créditos Securitizados - CVS (Nota 4)

Fundo de Compensagdes de Variagdes Salariais - FCVS
Crédito a ser Coberto pelo Tesouro Nacional (Nota 9.c)
Depésitos Judiciais em nome do Tesouro Nacional
Acerto de Contribuigdes - Lei 9.650 (Nota 9.d)

PND - Bancos Estaduais

Créditos Sujeitos a Ressarcimento

Impostos e Contribuigdes, a Recuperar

Saldos Credores

Depésitos a Ordem do Governo Federal (Nota 9.a)
Acerto de Contribuigdes - Lei 9.650 (Nota 9.d)

Remuneragao dos Depésitos do Governo Federal, a Transferir (Nota 9.b)

Depésitos em Moedas Estrangeiras - Clube de Paris

Recursos Vinculados a Administragdo das Garantias da Divida Externa

Depésitos Decorrentes de Decisdo Judicial
Disponivel da Reserva Monetaria

Impostos e Contribuigdes, a Recolher

31.12.2002 31.12.2001
300.436.089  193.255.343
88.610.962 43.007.623
143.105.880  114.896.411
45.739.005 27.940.421
1.677.523 1.543.079
1.576.344 1.450.465
19.161.634 4.368.845
3.701 3.701
523.478 =
7.328 24.903
30.234 19.852

= 43
89.401.664 82.379.277
88.526.786 82.205.875
230.731 =
588.421 125.222
10.210 6.459
17.667 11.602
9.413 9.156

45 129

18.391 20.834

Obs.: Os valores acima n&o consideram eventuais ajustes a valor de mercado/presente e provisdes.

f) Fluxo Financeiro com o Tesouro Nacional:

Inclui apenas as movimentagdes da conta Depositos a Ordem do Governo Federal

decorrentes das operacdes ativas e passivas do Banco Central.

2° sem/2002 Exercicio 2002 Exercicio 2001
Titulos Publicos Federais 5.262.180 10.737.106 3.545.217
Aquisigéo (60.746.049) (84.336.866) (55.609.179)
Resgate 60.978.960 85.811.648 54.298.566
Juros 5.029.269 9.262.324 4.855.830
Recolhimentos Diversos (19.495.780) (39.750.277) (13.361.347)
Remuneracao das Disponibilidades (19.495.780) (34.244.552) (12.221.062)
Transferéncia do Resultado - Dez/2001 - (5.505.725) (1.137.615)
Transferéncia de Divida Externa - Resolugdo 1.564/89 - - (2.670)
Fluxo Financeiro Liquido (14.233.600) (29.013.171) (9.816.130)
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O resultado da remuneracdo das contas do Tesouro Nacional (disponibilidades e
resultado a compensar) foi negativo em R$16.717.294 no segundo semestre de
2002.

Nota 10— ADIANTAMENTO SOBRE CONTRATOS DE CAMBIO DE EXPOR-
TACAO

Os “Adiantamentos sobre Contratos de Cambio de Exportagdo” decorrem de
leildes realizados no mercado doméstico para a contratacdo de operagdes de
cambio interbancarias de venda de dolares, vinculadas a concessao, pelas instituigdes
financeiras, de adiantamentos sobre contratos de cambio exportagao.

A entrega dos dolares americanos pelo Banco Central do Brasil foi realizada no
prazo estipulado pelo leildo (maximo de 185 dias) e a entrega dos reais por parte
do banco comprador ocorre na data futura prevista para a liquidacdo dos contratos
de cambio interbancarios.

Ao valor em reais a ser pago ao Banco Central na data da liquidag¢do dos contratos
de cambio ¢ acrescentada a correcdo cambial observada no periodo e aplicada uma
taxa de aceite sobre o valor do principal corrigido.

O quadro a seguir apresenta os valores dos contratos em aberto por prazo de
vencimento:

Vencimento Valor dos contratos em aberto

Fevereiro/2003 2.203.527
Margo/2003 2.309.766

Abril/2003 800.663

Total 5.313.956

Nota 11 - DEPOSITOS DE INSTITUICOES FINANCEIRAS

Os depositos de instituigdes financeiras no Banco Central sdo integrados,
principalmente, pelos recolhimentos compulsérios, um dos instrumentos de politica
monetaria, que tém a fungao de limitar a capacidade de empréstimo por parte dessas
instituigoes.

Tais depodsitos podem ser exigidos em espécie ou em titulos publicos federais, caso
em que ¢ gerado o registro em conta retificadora, uma vez que os titulos permanecem
registrados no Selic em nome da institui¢do depositante, porém vinculados ao
cumprimento das exigibilidades. Os principais depositos exigidos atualmente sio:
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a) sobre recursos a vista — recolhimento em espécie com aliquota de 45% ¢ sem
remuneracao;

b) sobre depdsitos de poupanga — recolhimento em espécie, teve sua aliquota
alterada de 15% para 20% durante o ano de 2002, sendo remunerados com base
na TR + 6,17% ao ano, para as modalidades de poupanca livre, peculio e rural,
e na TR + 3,00% ao ano, para a modalidade de poupanca vinculada;

c¢) exigibilidade adicional — compulsério adicional sobre a soma dos recursos a
vista (aliquota de 8%), a prazo (aliquota de 10%) ¢ depositos de poupanca
(aliquota de 8%), deduzidos R$100.000, com recolhimento em espécie e
remunerados pela taxa Selic, tendo sido instituido no exercicio de 2002;

d) sobre recursos a prazo —recolhimento em titulos publicos registrados no Selic,
teve sua aliquota alterada de 10% para 15% durante o ano de 2002;

¢) sobre depositos judiciais — recolhimento em titulos publicos registrados no
Selic, sendo adotado o menor valor entre 60% do saldo atual ou 100% dos
acréscimos aos saldos dos depositos judiciais na data-base de 30 de junho de
1994, atualizado.

A despesa com a remuneragdo dos depositos de instituigdes financeiras totalizou
R$2.548.710.

Nota 12 - DEPOSITOS VINCULADOS EM GARANTIA DE OPERACOES

Referem-se a recursos de instituigdes financeiras em liquidacdo extrajudicial,
originarios do recebimento de garantias de operagdes anteriores a decretacdo do
regime de liquidacdo. Esses recursos permanecem depositados no Banco Central
e sdo aplicados em titulos ptblicos para resguardar a manutengdo de seu valor, o
que leva ao registro em conta retificadora.

Nota 13 - PROVISOES PARA ACOES JUDICIAIS EM ANDAMENTO E
PRECATORIOS A PAGAR

Segundo dispde o § 1°do art. 100 da Constituicdo Federal, as entidades de direito
publico devem incluir nos seus or¢gamentos dotagdo necessaria a cobertura dos
precatoérios judiciarios apresentados até 1° de julho de cada ano, para pagamento
até o final do exercicio seguinte.

Com a edicdo da Emenda Constitucional 30, de 13 de setembro de 2000, os
pagamentos de precatorios decorrentes de a¢des ajuizadas até 31.12.1999 serdo
liquidados pelo seu valor real, em moeda corrente, acrescido de juros legais, em
prestagdes anuais, iguais e sucessivas, no prazo maximo de dez anos, ressalvados,
entre outros, os créditos de natureza alimenticia e de pequeno valor.
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Em 2002 o Banco registrou uma despesa de R$36.219 referente aos precatorios
pagos no exercicio e, com a adoc¢do integral do regime de competéncia (Nota 3.b),
registrou também os passivos referentes aos saldos a serem pagos conforme
autorizagdo orcamentaria nos exercicios seguintes, conforme quadro a seguir:

Quantidade

2003 213 21.174
2004 136 18.807
2005 108 18.139
2006 89 17.843
2007 83 17.625
2008 67 17.392
2009 59 17.300
2010 53 17.152
2011 30 6.152
2012 13 1.192

Subtotal 152.776

Precatdrios suspensos 266.899

Total 419.675

Naposicdode 31.12.2002, 0 Banco Central era parte em 56.278 agdes, discriminadas

a seguir conforme a natureza da agdo e da causa:

Natureza da Agéo Quantidade Natureza da Causa Quantidade

Agéo Ordinaria 38.158 Plano Collor 40.578
Medida Cautelar 3.393 SFH/FGTS 2944
Agravo de Instrumento 4.762 Contrato de Trabalho/Politica Salarial 918
Mandado de Seguranga 1.822 Inst. Em Regimes Especiais/Indenizagéo 1916
Agéo Declaratoria 2.241 Contratos Administrativos 240
Execugéo Fiscal 1.487 Crédito Rural - PROAGRO 720
Reclamagéo Trabalhista 918 CADIN - CADIP - SERASA 408
Embargos a Execugao 1.522 Contratos de Cambio/Tributos/Compulsério 1197
Acado Sumaria 224 Servidor Publico 187
Acao Civil Publica 235 Divida Ativa 1.617
Acéo de Consignagao 130 Consorcio 429
Acao Resciséria 107 Titulo da Divida Publica 227
Suspensao de Seguranga 63 Outros 4.897

Impugnacao ao Valor da Causa 118 Total 56.278
Alvaréa Judicial 36
Acéo de Deposito 56

Agéo Popular 81
Habeas Data 47
Acao de Faléncia

Excecéo de Incompeténcia

Outros

Total
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Diante da possibilidade de impacto patrimonial pelo resultado das agdes, o Banco
Central esta procedendo a avaliacdo das contingéncias judiciais para o registro de
provisdo para perdas com base em sua expectativa de ocorréncia. Como resultado
dessa avaliagdo, foi registrada uma provisao no valor de R$558.811, referentes a
781 agdes com decisdo de mérito desfavoravel a Autarquia e transitadas em julgado
- desses, R$406.063 ja haviam sido objeto de depdsito judicial. Quanto as demais
agdes em que o Banco figura no pdlo passivo, cabem as seguintes observagdes:

a) as acgoes estdo sendo avaliadas quanto ao risco envolvido;

b) asacdes referentes ao Plano Collor referem-se ao indexador a ser utilizado na
atualizagdo dos cruzados novos, e tendo em vista decisdo favoravel ao Banco
no Superior Tribunal de Justi¢a (REsp 124864, DJ de 28.9.1998) e no Supremo
Tribunal Federal (RE 206048, DJ de 19.10.2001), considera-se que o efeito
financeiro delas decorrente sera residual;

c) as medidas cautelares, agravos de instrumento, mandados de seguranga, acdes
civis publicas, agdes de consignagdo, suspensdes de seguranga, impugnacdes ao
valor da causa, alvaras judiciais, acdes de deposito, agdes populares, habeas
data, agdes de faléncia e execucdes de incompeténcia, de ordindrio, ndo
implicam repercussido econdmico-financeira contra o Banco Central, razao por
que ndo foram avaliados no exercicio de 2002.

Nota 14 — MEIO CIRCULANTE

O Meio Circulante representa o saldo de papel-moeda e moedas metalicas em
circulagdo, em poder do publico e das instituigdes financeiras, registrado pelo valor
de emissao.

A distribui¢do de cédulas e moedas por denominag¢des, em circulagdo em 31 de
dezembro, era a seguinte:
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2002 2001
Em unidades Em R$ mil Em unidades Em R$ mil

Cédulas 2.858.910.386 48.871.098 2.240.098.164 36.732.769
R$1,00 874.582.343 874.582 754.589.199 754.589
R$2,00 140.941.712 281.883 16.455.532 32.911
R$5,00 234.829.259 1.174.146 211.5622.722 1.057.614
R$10,00 809.990.278 8.099.904 716.895.464 7.168.955
R$20,00 84.133.543 1.682.671 - -
R$50,00 693.708.259 34.685.413 526.896.501 26.344.825
R$100,00 20.724.992 2.072.499 13.738.746 1.373.875

Moedas 8.007.342.037 1.059.432 7.286.407.233 935.620
R$0,01 2.754.920.763 27.549 2.570.139.168 25.701
R$0,05 1.788.454.667 89.423 1.624.920.047 81.246
R$0,10 1.861.761.448 186.176 1.708.504.950 170.850
R$0,25 714.172.788 178.543 609.233.604 152.308
R$0,50 620.583.913 310.292 536.190.768 268.095

R$1,00 267.448.458 267.449 237.418.696 237.420
Moedas Comemorativas 536 447

TOTAL 49.931.066 37.668.836

O meio circulante apresentou, em 2002, um crescimento nominal de 32,5%, que,
descontada a inflagao medida pelo IPCA de 12,5%, indica um crescimento real de
17% - patamar que ndo era verificado desde 1997. Para este resultado contribuiram
alguns fatores conjunturais que marcaram o ano de 2002: o desembolso das
liberagdes extraordinarias do FGTS, a migra¢do de recursos dos fundos de
investimento financeiros para outras formas de aplica¢des financeiras, o volume de
recursos movimentado para custeio do processo cleitoral e as incertezas dele
decorrentes.

Nota 15 - PATRIMONIO LiQUIDO

O Patriménio Liquido é composto de:

a) Patrimonio, que corresponde ao saldo registrado no ato da criacdo do Banco
Central e aos resultados apurados pelo Banco até o exercicio de 1987, atualizados
monetariamente até dezembro de 1995;

b) Reserva para Contingéncia constituida em consonancia com o § 3° do art. 2° da
MP 2.179, com o objetivo de reduzir o resgate de titulos da carteira do Banco
e, em conseqiiéncia, manter as condigdes adequadas a execugdo da politica
monetaria;

c) Reserva de Reavaliagdo, cuja variagdo no periodo decorreu da realizacdo em
2002.
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Nota 16 — LEI DE RESPONSABILIDADE FISCAL — INFORMACOES
EXIGIDAS

a) oimpacto e o custo fiscal de suas operacdes - Lei de Responsabilidade Fiscal,
§ 2° do art. 7°:

O paragrafo tnico do art. 8° da Lei 4.595/64, com a redag@o dada pelo Decreto-Lei
2.376/87, prevé que “os resultados obtidos pelo Banco Central do Brasil,
consideradas as receitas ¢ despesas de todas as suas operagdes, serdo, a partir de
1° de janeiro de 1988, apurados pelo regime de competéncia e transferidos para o
Tesouro Nacional, ap6s compensados eventuais prejuizos de exercicios anteriores”.

Esse dispositivo foi parcialmente alterado pela Lei de Responsabilidade Fiscal:

“Art 7° O resultado positivo do Banco Central, apurado apds a constitui¢do ou
reversao de reservas, constitui receita do Tesouro Nacional, e sera transferido até
o décimo dia util subseqiiente a aprovacdo dos balangos semestrais.

§ 1° O resultado negativo constituird obrigagdo do Tesouro para com o Banco
Central do Brasil ¢ sera consignado em dotagdo especifica no orgamento.”

De acordo com o inciso II do art. 2° da Medida Proviséria 2.179/2001, esse
resultado negativo devera ser objeto de pagamento até o 10° dia util do exercicio
subseqiiente ao da aprovacao do balanco pelo CMN.

Assim, temos que:

I. oresultado do Banco Central do Brasil considera as receitas e despesas de todas
as suas operagdes;

II. os resultados positivos sdo transferidos como receitas e os negativos sdo
cobertos como despesas do Tesouro Nacional;

III.tais resultados sdo contemplados no Or¢camento Fiscal a conta do Tesouro
Nacional.

Dessa forma, o Banco apresentou déficit de R$5.980.299 no 3° trimestre e déficit
no 4° trimestre no valor de R$303.315. O resultado apurado no semestre apos a
reversdo de reservas sera coberto pelo Tesouro Nacional. Em conformidade com
0§ 5°do art. 9° da Lei de Responsabilidade Fiscal, no prazo de noventa dias apos
o encerramento do semestre, o Banco Central apresentara, em reunido conjunta
das comissdes tematicas pertinentes do Congresso Nacional, avaliagdo do
cumprimento dos objetivos e metas das politicas monetaria, crediticia e cambial,
evidenciando o impacto e o custo fiscal de suas operacdes e os resultados
demonstrados nos balangos.
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b) o custo da remuneracao das disponibilidades do Tesouro Nacional - Lei de
Responsabilidade Fiscal, § 3° do art. 7°:

O custo correspondente a remuneragdo dos depdsitos do Tesouro Nacional atingiu,
no terceiro trimestre de 2002, o montante de R$17.482.982 e no quarto trimestre
R$1.211.900 (R$18.694.882 no semestre).

¢) o custo da manutenciio das reservas cambiais - Lei de Responsabilidade
Fiscal, § 3° do art. 7°:

O custo da manuteng@o das reservas cambiais ¢ calculado pela diferenga entre a
taxa de rentabilidade das reservas e a taxa média de captacdo apurada no passivo
do Banco.

No trimestre de outubro a dezembro, com um saldo médio diario de R$133.523.700,
asreservas internacionais apresentaram rentabilidade negativa de 5,4%, em fungao,

principalmente, daapreciagdo do real no trimestre. Considerando que esta corre¢do

acarretou resultado positivo no passivo (3,3%), o resultado liquido das reservas foi
negativo em 2,1% (R$2.838.046).

Somado ao resultado do trimestre de julho a setembro, a rentabilidade das reservas
no semestre foi positiva em 29,8%, equivalente a R$ 14.831.596.

d) arentabilidade de sua carteira de titulos, destacando os de emissdo da Unifo
- Lei de Responsabilidade Fiscal, §3° do art. 7°:

3° Trimestre

Titulos da Unido

Titulos de Emisséo Propria

4° Trimestre
Titulos da Unido

Titulos de Emisséo Propria

TOTAL DO SEMESTRE

Receitas

Despesas

Resultado

70.526.143.448

(70.138.395.817)

56.978.484.447
13.547.659.001

28.800.270.442

(29.251.655.206)
(40.886.740.611)

(15.887.543.823)

387.747.631

27.726.829.241
(27.339.081.610)

12.912.726.619

20.675.062.731
8.125.207.711

99.326.413.890

(13.725.349.798)
(2.162.194.025)

(86.025.939.640)

6.949.712.933
5.963.013.686

13.300.474.250

No quarto trimestre, o resultado positivo ¢, em grande parte, explicado pelos

seguintes fatores:
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I - titulos da Unido - o resultado das operagdes com os titulos da Unido foi
positivo no valor de R$6.949.713, destacando-se as receitas com 0s juros, com
correcdo cambial e com os descontos dos titulos prefixados contrapondo-se as
despesas com ajuste a valor de mercado;

IT -titulos de emissdo propria— o resultado liquido com titulos de emissdo propria
foi positivo no valor de R$5.963.014 e decorreu, basicamente, das despesas
liquidas com a atualizag@o cambial e das despesas de juros com NBC.

Nota 17 - OUTRAS INFORMACOES

a) situacio financeira e atuarial:

ALei8.112/90 prevé,no § 1°do seu art. 185, que as aposentadorias e pensdes serdo
concedidas e mantidas pelos 6érgaos ou entidades aos quais se encontram vinculados
os servidores. Por sua vez, a Lei de Responsabilidade Fiscal estabelece que a Lei
de Diretrizes Or¢camentarias - LDO contera anexo com a avaliacdo da situagado
financeira e atuarial do regime préoprio dos servidores publicos (art. 4°, § 2°, inciso
IV.a).

O Banco Central, no ambito do projeto de adaptagdo as normas internacionais de
contabilidade, vem estudando o tratamento contabil mais adequado a ser dado a
matéria. Enquanto isso, os valores especificos relativos aos seus servidores - ainda
ndo apurados definitivamente - ndo estdo sendo contabilizados, em consonédncia ao
procedimento adotado pelas demais entidades da Administragdo Publica Federal.

b) divulgacao:

As demonstracdes financeiras do Banco Central estdo disponiveis na internet no
endereco www.bcb.gov.br.

Presidente: ARMINIO FRAGA NETO

Diretores: BENY PARNES, CARLOS EDUARDO DE FREITAS, EDISON
BERNARDES DOS SANTOS, ILAN GOLDFAJN, LUIZ FERNANDO
FIGUEIREDO, SERGIO DARCY DA SILVA ALVES, TEREZA CRISTINA
GROSSI TOGNI.

Chefe do Departamento de Administragao 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

Examinamos o balango patrimonial do Banco Central do Brasil em 31 de
dezembro de 2002 ¢ as respectivas demonstragdes do resultado e das mutagdes
do patrimdnio liquido, correspondentes ao periodo de 1° de julho a 31 de
dezembro de 2002, elaborados sob a responsabilidade de sua Administracao.
Nossaresponsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes
financeiras. As demonstragdes financeiras das instituigdes financeiras em
liquidag@o com as quais o Banco Central detém créditos a receber no montante
de R$ 27.880.891 mil, foram examinadas por outros auditores independentes.
Para esses créditos foi constituida uma provisdo para perdas na sua realizagéo
em montante de R$ 8.969.737 mil, com base nas normas contabeis vigentes
aplicaveis ao Banco Central do Brasil. Essas normas requerem a apuracgio do
ativo liquido dessas institui¢des apos dedugdo dos passivos preferenciais,
obtidos daquelas demonstracdes financeiras. Nossa opinido quanto a suficiéncia
da provisdo para perdas sobre os créditos com as institui¢des em liquidacéo
estabaseadanas opinides daqueles auditores sobre as demonstragdes financeiras
utilizadas como base para seu calculo (Nota Explicativa n°® 7).

Exceto quanto ao mencionado nos paragrafos 3 ¢ 4, nosso exame foi conduzido
de acordo com as normas de auditoria geralmente aplicadas no Brasil e
compreendeu: (a) o planejamento dos trabalhos, considerando arelevancia dos
saldos, o volume de transagdes e os sistemas contabil e de controles internos
do Banco Central; (b) a constatacdo, com base em testes, das evidéncias ¢ dos
registros que suportam os valores e as informagdes contabeis divulgados; e (¢)
a avaliacdo das praticas ¢ das estimativas contabeis mais representativas
adotadas pela administra¢do do Banco Central, bem como da apresentagao das
demonstracdes financeiras tomadas em conjunto.

Conforme divulgado na Nota Explicativa n° 13, o Banco Central passou a
avaliar as contingéncias judiciais para registro de provisdo para perda com
base em sua expectativa de ocorréncia. Tal processo de avaliagdo definiu que
apenas as acdes com decisdo de mérito desfavoravel, transitadas em julgado e
aquelas com precatorios a pagar fossem provisionadas. Como conseqiiéncia
foi constituida provis@o no valor de R$ 572.423 mil. O processo de avaliagao
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devera ser expandido para as agdes pendentes de julgamento, porém na data de
encerramento do balanco patrimonial, essa avaliacdo ndo havia sido concluida.
Portanto, ndo foi praticavel estender nossos procedimentos de auditoria para
nos satisfazer quantos aos seus efeitos nas demonstragdes financeiras.

Conforme divulgado na Nota Explicativan®9-d, o Banco Central tem registrado
saldos a receber ¢ a pagar decorrentes de acerto de contas a ser efetuado entre
essa autarquia, seus servidores, o Instituto Nacional de Seguridade Social —
INSS e a Secretaria da Receita Federal - SRF, num montante liquido a receber
de R$ 344.332 mil, por forca da Lei 9.650. Essa lei, com as alteragdes
introduzidas pela Medida Provisorian®45, de 25 de junho de 2002, determinou,
entre outras providéncias, a forma de calculo para o referido acerto de contas.
Entretanto essa Medida Provisoria foi rejeitada pelo Congresso Nacional em
12 de novembro de 2002, provocando suspensdo de seus efeitos. Apesar de a
apuragdo de contas ter sido concluida na vigéncia da referida Medida Provisoria,
encontra-se em tramitagdo no Congresso Nacional o Projeto de Decreto
Legislativo, o qual tem competéncia para alterar a situag@o antes estabelecida.
Dessa forma, somente apés a publicacdo do decreto, € que sera possivel ser
dado andamento ao efetivo acerto de contas.

Conforme divulgado na Nota Explicativan® 17, o Banco Central é responsavel
pelo pagamento das aposentadorias aos servidores aposentados a partir de
1991, que ndo participam do plano de previdéncia da CENTRUS. Esta
obrigacao, fundamentada na legislagdo que estabelece o Regime Juridico

Unico - RJU, ¢ liquidada em bases mensais a partir da dotagdo orgamentaria

prevista no Orgamento Administrativo. O Banco Central ndo registrou esta
obrigagdo como passivo em decorréncia do entendimento dos preceitos contidos
na Lei Complementar 101/2000 que prevéem que essa obrigacdo atuarial deve
ser objeto de avaliagdo no contexto da situagdo previdenciaria dos servidores
publicos federais em seu conjunto.

As demonstra¢des financeiras relativas ao semestre findo em 31 de dezembro
de 2002, foram preparadas de acordo com as praticas contabeis descritas na
Nota Explicativa n° 3, que ndo divergem significativamente das praticas
contabeis adotadas no Brasil. No decorrer do ano de 2002, com a aprovagio
do Conselho Monetario Nacional e com o objetivo de aproximar as melhores
praticas internacionais, o Banco Central adotou certas alteragdes nessas praticas
contabeis, principalmente com relagdo a: (i) Apropriagdo integral de despesa
relativa as obrigacdes de cobertura de reservas atuariais junto a CENTRUS -
Nota Explicativa n°® 8 ¢ (ii) Identificagdo e segregagao da carteira de titulos
levados ao vencimento com conseqiiente adaptacdo de seu critério de avaliacdo
para custo corrigido, - Nota Explicativa n°® 6.
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7. Emnossaopinido, baseados em nossos exames e no parecer de outros auditores
independentes, conforme mencionado no paragrafo 1 e exceto pelos ajustes
que possam resultar dos assuntos discutidos nos pardgrafos 3, 4 e 5, as
demonstracdes financeiras acima referidas representam, adequadamente, em
todos os aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira do Banco
Central do Brasil em 31 de dezembro de 2002 ¢ o resultado de suas operagdes
correspondente ao periodo de 1 de julho a 31 de dezembro de 2002, de acordo
com as praticas contabeis adotadas no Brasil, complementadas pelas normas
especificas aplicaveis ao Banco Central do Brasil, descritas na Nota Explicativa
n°® 3.

8. As demonstragdes financeiras relativas ao semestre findo em 31 de dezembro
de 2001, apresentadas para fins de comparagdo, foram por nés examinadas e
sobre as mesmas emitimos um parecer com divis@o de responsabilidade com os
auditores independentes pelo mesmo assunto discutido no paragrafo 1, e com
ressalva a respeito do assunto discutido no paragrafo 5.

10 de fevereiro de 2003

KPMG Auditores Independentes
CRC SP 014428/0-6 F

Ricardo Anhesini Souza
Contador CRC-SP 152.233-S-DF
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Membros do Conselho Monetario Nacional (31-dezembro-2002)

Pedro Sampaio Malan
Ministro da Fazenda — Presidente

Guilherme Gomes Dias
Ministro do Or¢amento e Gestdo

Arminio Fraga Neto
Presidente do Banco Central do Brasil

Administragao do Banco Central do Brasil (31-dezembro-2002)
Diretoria Colegiada

Arminio Fraga Neto
Presidente

Beny Parnes
Diretor

Carlos Eduardo de Freitas
Diretor

Edison Bernardes dos Santos
Diretor

Ilan Goldfajn
Diretor

Luiz Fernando Figueiredo
Diretor

Sérgio Darcy da Silva Alves
Diretor

Tereza Cristina Grossi Togni
Diretor

Secretaria Executiva da Diretoria
Secretario Executivo: Antonio Carlos Monteiro

Secretario da Diretoria e do
Conselho Monetario Nacional: Sérgio Albuquerque de Abreu e Lima

Secretdrio de Relagoes Institucionais: ~ Gerson Bonani

Secretario de Projetos: Hélio José Ferreira

Consultores da Diretoria

Alexandre Pundek Rocha Alvir Alberto Hoffmann

Clarence Joseph Hillerman Junior Cléaudio Jaloretto

Dalmir Sérgio Louzada Fernando Antonio Gomes

Hélio Mori José Pedro Ramos Fachada Martins da Silva
Katherine Hennings Luiz do Couto Neto

Marco Antonio Belém da Silva
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Unidades centrais do Banco Central do Brasil (31-dezembro-2002)

Departamento de Administracdo Financeira (Deafi)
Ed.-Sede — 2° subsolo

SBS Quadra 3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: Jefferson Moreira

Departamento de Auditoria Interna (Deaud)
Ed.-Sede — 15° andar

SBS Quadra 3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: Eduardo de Lima Rocha

Departamento de Operagfes Bancarias e de Sistema de Pagamentos (Deban)
Ed.-Sede — 18° andar

SBS Quadra 3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: José Antonio Marciano

Departamento de Capitais Estrangeiros e Cambio (Decec)
Ed.-Sede — 7° andar

SBS Quadra 3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: José Maria Ferreira de Carvalho

Departamento de Combate a llicitos Cambiais e Financeiras (Decif)
Ed.-Sede — 18° andar

SBS Quadra 3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: Ricardo Liao

Departamento de Gestdo de Informagdes do Sistema Financeiro (Defin)
Ed.-Sede — 14° andar

SBS Quadra 3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: Sérgio Almeida de Souza Lima

Departamento de Informética (Deinf)
Ed.-Sede — 2° andar

SBS Quadra 3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: José Antonio Eirado Neto

Procuradoria-Geral (Dejur)

Ed.-Sede — 11° andar

SBS Quadra 3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Procurador Geral: Carlos Eduardo da Silva Monteiro

Departamento de Liquidag&o Extrajudiciais (Deliq)
Ed.-Sede — 11° andar

SBS Quadra 3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: José Irenaldo Leite de Ataide
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Departamento de Operacdes do 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 Quadra 3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: Belmivam Borges Borba

Departamento de Normas do Sistema Financeiro (Denor)
Ed.-Sede — 15° andar

SBS Quadra 3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: Carlos Eduardo Sampaio Lofrano

Departamento de Organizagdo do Sistema Financeiro (Deorf)
Ed.-Sede — 16° andar

SBS Quadra 3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: Luiz Edson Feltrim

Departamento Econdmico (Depec)
Ed.-Sede — 10° andar

SBS Quadra 3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: Altamir Lopes

Departamento de Estudos e Pesquisas (Depep)
Ed.-Sede — 9° andar

SBS Quadra 3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: Marcelo Kfoury Muinhos

Departamento de Gestdo de Recursos Humanos e Organizacéo (Depes)
Ed.-Sede — 18° andar

SBS Quadra 3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: Jodo Antonio Fleury Teixeira

Departamento de Operacdes das Reservas Internacionais (Depin)
Ed.-Sede — 5° andar

SBS Quadra 3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: Daso Maranhdao Coimbra

Departamento de Planejamento e Orgcamento (Depla)
Ed.-Sede — 13° andar

SBS Quadra 3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: José Clovis Batista Dattoli

Departamento da Divida Externa e Relagdes Internacionais (Derin)
Ed.-Sede — 4° andar
SBS Quadra 3 Zona Central
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70074-900 Brasilia (DF)
Chefe: José Linaldo Gomes de Aguiar

Departamento de Superviséo Indireta (Desin)
Ed.-Sede — 12° andar

SBS Quadra 3 Zona Central

70074-900 Brasilia (DF)

Chefe: Vanio César Pickler Aguiar

Departamento de Superviséo 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 regionais do Banco Central do Brasil (31-dezembro-2002)

12 Regido — Geréncia Administrativa em Belém (ADBEL)
Boulevard Castilhos Franga, 708 — Comércio
Caixa Postal 651
66010-020 Belém (PA)
Gerente Administrativo:  Maria de Fatima Moraes de Lima

Jurisdicao: Acre, Amapa, Amazonas, Para,
Rondoénia e Roraima

23 Regido — Geréncia Administrativa em Fortaleza (ADFOR)
Av. Heraclito Graga, 273 — Centro
Caixa Postal 891
60140-061 Fortaleza (CE)
Gerente Administrativo:  Luiz Edivam Carvalho

Jurisdigao: Ceara, Maranhao e Piaui

32 Regido — Geréncia Administrativa em Recife (ADREC)
Rua Siqueira Campos, 368 — Santo Antonio
Caixa Postal 1445
50010-010 Recife (PE)
Gerente Administrativo:  Pedro Rafael Lapa

Jurisdigao: Alagoas, Paraiba,
Pernambuco e Rio Grande do Norte

42 Regido — Geréncia Administrativa em Salvador (ADSAL)
Av. Anita Garibaldi, 1211 — Ondina
Caixa Postal 44
40176-900 Salvador (BA)
Gerente Administrativo:  Godofredo Massarra dos Santos

Jurisdigao: Bahia e Sergipe

52 Regido — 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

Jurisdicao: Minas Gerais, Goias ¢ Tocantins

62 Regido — Geréncia Administrativa no Rio de Janeiro (ADRJA)
Av. Presidente Vargas, 730 — Centro
Caixa Postal 495
20071-001 Rio de Janeiro (RJ)
Gerente Administrativo:  Madrcio Teixeira Silva

Jurisdicao: Espirito Santo e Rio de Janeiro

72 Regido — Geréncia Administrativa em Sdo Paulo (ADSPA)
Av. Paulista, 1804 — Cerqueira César
Caixa Postal 8984
01310-922 Sao Paulo (SP)
Gerente Administrativo:  Fernando Roberto Medeiros

Jurisdigao: Sao Paulo
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82 Regido — Geréncia Administrativa em Curitiba (ADCUR)
Rua Marechal Deodoro, 568 — Centro
Caixa Postal 1408
80010-010 Curitiba (PR)
Gerente Administrativo:  Salim Cafiuni Sobrinho

Jurisdigao: Parana, Mato Grosso e Mato Grosso do Sul

92 Regido — Geréncia Administrativa em Porto Alegre (ADPAL)
Travessa Aratjo Ribeiro, 305 — Centro
Caixa Postal 919
90010-010 Porto Alegre (RS)
Gerente Administrativo: José Afonso Nedel

Jurisdi¢ao: Rio Grande do Sul e Santa Catarina
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Siglas

Abimaq
Abras
ACC
ACE

ACSP
ADR
AFRMM
AIDS
Aladi
Alca
Anatel
Aneel
Anefac

Anfavea
ANP
Apec

APR
Apex
Aqiiicultura
Avic 11
Banespa
Banestado
Basa

BB

BCBS
BCE
BCRA
BDR

BEA

BEC

BEG
BEM

BEP
BESC
BIB

BID

Bird

BIS

BIT

BNB
BNDES
BNDESpar
BoJ

Associagdo Brasileira da Industria de Maquinas e Equipamentos
Associagdo Brasileira de Supermercados

Adiantamento sobre Contratos de Cambio

Adiantamentos sobre contratos de cambio de exportagdo nas fases pds-
embarque

Associagdo Comercial de Sdo Paulo

American Depositary Receipts

Adicional de Frete para a Renovacao da Marinha Mercante
Sindrome da Imunodeficiéncia Adquirida

Associagdo Latino-americana de Integragao

Area de Livre Comércio das Américas

Agéncia Nacional de Telecomunicagdes

Agéncia Nacional de Energia Elétrica

Associagdo Nacional dos Executivos de Finangas, Administracdo e
Contabilidade

Associagdo Nacional dos Fabricantes de Veiculos Automotores
Agéncia Nacional de Petroleo

Cooperagdo Econdmica Asia-Pacifico (dsian-Pacific Economic
Cooperation)

Ativo ponderado pelo risco

Agéncia de Promocdo de Exportagdes

Programa de Apoio ao Desenvolvimento da Aqiiicultura

China Aviation Industry Corporation 11

Banco do Estado de Sao Paulo S.A.

Banco do Estado do Parana S.A.

Banco da Amazonia

Banco do Brasil

Comité da Basiléia sobre Supervisdo Bancaria

Banco Central Europeu

Banco Central de la Republica Argentina

Brazilian Depositary Receipts

Bureau of Economic Analysis

Banco do Estado do Ceara S.A.

Banco do Estado de Goids

Banco do Estado do Maranhao S.A.

Banco do Estado do Piaui S.A.

Banco do Estado de Santa Catarina S.A.

Brazil Investment Bonds

Banco Interamericano de Desenvolvimento

Banco Internacional de Reconstrugdo e Desenvolvimento
Banco de Compensag¢des Internacionais

bens de informatica e telecomunicagdes

Banco do Nordeste

Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social
BNDES Participagdes S. A.

Banco do Japao
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BOP Balango de pagamentos

Bovespa Bolsa de Valores de Sao Paulo

bpd Barris por dia

BPMS5 5* Edi¢ao do Manual de Balango de Pagamentos do FMI
Cadin Cadastro Informativo de Créditos Nao-Quitados do Setor Ptiblico Federal
Caged Cadastro Geral de Empregados e Desempregados
Camex Camara de Comércio Exterior

CBE Capitais Brasileiros no Exterior

CCI Cédula de Crédito Imobiliario

CCR Convénio de Créditos Reciprocos

CDB Certificado de Deposito Bancario

CDI Certificado de Deposito Interbancario

CDhP Certificados da Divida Publica

CEF Caixa Econdémica Federal

Celpe Companhia Energética de Pernambuco

Cemar Companhia Energética do Maranhdo

Cemla Centro de Estudos Monetarios Latino-americano

Cepal Comissao Economica para a América Latina

Cetes Certificados do Tesouro

CFT-E Certificado Financeiro do Tesouro - Série E

CGFS Comité sobre o Sistema Financeiro Global

CGFX Comité sobre Ouro e Moedas Estrangeiras

Cide Contribuicdo de Intervengdo no Dominio Econémico
CIR Sistema do Meio Circulante

CMC Conselho do Mercado Comum

CMN Conselho Monetario Nacional

CNC Comité de Negociagdes Comerciais

CNI Confederacdao Nacional da Industria

Cofiex Comissao de Financiamento Externo

Compe Centralizadora da Compensacao de Cheques e Outros Papéis
Cofins Contribui¢do Social para Financiamento da Seguridade Social
Conab Companhia Nacional de Abastecimento

Concex Conselho Nacional do Comércio Exterior

Copom Comité de Politica Monetaria

Cosif Plano Contabil das Institui¢cdes do Sistema Financeiro Nacional

CPIS Pesquisa Coordenada sobre Investimentos em Portfolio (Coordinated
Portfolio Investment Survey)

CPMF Contribuigdo Provisoria sobre Movimentagao Financeira ou Transmissdo
de Valores e de Crédito e Direitos de Natureza Financeira

CPR Cédulas de Produto Rural

CPSS Comité sobre Sistemas de Pagamentos e de Recebimentos

CSLL Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido

CVM Comissdo de Valores Mobiliarios

CVRD Companhia Vale do Rio Doce

DDP Delivery Duty Paid

DAX Deutscher Aktienindex

DDU Delivery Duty Unpaid

Demab Departamento de Operacdes do Mercado Aberto
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DES Direitos Especiais de Saque

DI Deposito Interbancario

Dieese Departamento Intersindical de Estatistica e Estudos Socioeconémicos

DJIA Dow Jones Industrial Average

DNCN Direccion Nacional de Cuentas Nacionales

DOU Diario Oficial da Unido

DR Duplicata Rural

EBI Estatisticas Bancarias Internacionais

EC Emenda Constitucional

EEB Encefalopatia Espongiforme Bovina

EFF Extended Fund Facility

EGF Empréstimos do Governo Federal

EGF/SOV Empréstimos do Governo Federal Sem Opcao de Venda

Eletrobras Centrais Elétricas Brasileiras S.A.

Embraer Empresa Brasileira de Aeronautica

Emgea Empresa Gestora de Ativos

EMI Estimador Mensal Industrial

EUA Estados Unidos da América

Fahbre Fundo de Apoio a Produgdo de Habitagdes para Populagdo de Baixa
Renda

FAT Fundo de Amparo ao Trabalhador

FBC Formacao bruta de capital

FCDF Fundo Constitucional do Distrito Federal

FCVS Fundo de Compensagdo de Variagdes Salariais

FDS Fundo de Desenvolvimento Social

Fecomercio SP  Federagdo de Comércio do Estado de Sado Paulo

Fed Federal Reserve

FGC Fundo Garantidor de Créditos

FGTS Fundo de Garantia do Tempo de Servigo

FGV Fundag¢ao Getulio Vargas

Fiesp Federagdo das Industrias do Estado de Sdo Paulo

Fiex Fundos de Investimento no Exterior

FIF Fundos de Investimento Financeiro

Finame Agéncia Especial de Financiamento Industrial

Finame Agricola Agéncia Especial de Financiamento Industrial - Agricola
FITVM fundos de investimento em titulos e valores mobilidrios
FMI Fundo Monetario Internacional

FMP Fundos mutuos de privatizagdo

FMP-FGTS Fundos Mutuos de Privatizagdo com recursos do FGTS
FMP-FGTS-CL Fundos Mutuos de Privatizagdo Carteira Livre

FPE Fundos de Participagdo dos Estados

FSAP Programa de Avaliagdo do Sistema Financeiro
FSF Forum de Estabilidade Financeira

FSI Instituto de Estabilidade Financeira

FSSA Avaliagles de Estabilidade do Sistema Financeiro
FTSE 100 Financial Times Securities Exchange Index
Funcafé Fundo de Defesa da Economia Cafeeira

Funcex Fundagdo Centro de Estudos do Comércio Exterior
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Gafi Grupo de Acédo Financeira
GCE Camara de Gestao da Crise de Energia Elétrica
Getar 69 Grupo Técnico de Acompanhamento da Resolugdo GMC 69/2000
GFSR Relatorio sobre a Estabilidade Financeira Global
GLP Gas Liquefeito de Petrdleo
GMC Grupo Mercado Comum
GTDC Grupo Técnico de Defesa Comercial
HIPC
HIV Human Imunnedeficiency Virus
IBGE Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
Ibovespa Indice da Bolsa de Valores
ICMS Imposto sobre Operagdes relativas a Circulagdo de Mercadorias e sobre
a Prestag@o de Servigos de Transporte Interestadual e Intermunicipal e
de Comunicagdes
Indice de Custo de Vida
Interest Due and Unpaid
Investimento estrangeiro direto
International Finance Corporation
Institute for Economic Research
Informacgdes Finnanceiras Trimestrais
ndice Geral de Precos - 10
Indice Geral de Precos - Disponibilidade Interna
indice Geral de Precos - Mercado
1I Imposto de Importagao
11C Indice de Intencdo do Consumidor
IIF Institute of International Finance
Imacec Indicador mensal de atividade econémica
INA Indicador do Nivel de Atividade
INCC Indice Nacional do Custo da Construgio
Indec Instituto Nacional de Estadistica Y Censos
INPC indice Nacional de Pregos ao Consumidor

Insee Institut Nacional de la Statistique et des Etudes Economiques

INSS Instituto Nacional do Seguro Social

IOF Imposto sobre Operagdes de Crédito, Cambio e Seguro, ou relativas a
titulos e valores mobiliarios

Iosco International Organization of Securities Commissions

IPA Indice de Pregos por Atacado

IPA-DI indice de Pregos por Atacado - Disponibilidade Interna

IPC Indice de Precios ao Consumidor

IPC indice de Precos ao Consumidor

IPCA Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo

IPC-Br Indice de Precos de Consumidor - Brasil

IPC-Fipe Indice de Pregos ao Consumidor da Fundagdo Instituto de Pesquisas
Econdmicas

IPCH Indice de Precos ao Consumidor Harmonizado

IPI Imposto sobre Produtos Industrializados

Ipim Precios Internos al por Mayor

IPP indice de Precos ao Produtor
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IRB-Brasil Re
IRPF
IRPJ
Isac

Isae

ISM

ITR
JBIC
KFW
LCI
LDO
LFT
LFT-A
LFT-B
LGN
Libor
LRF
LSPA
LTN
MAE
Mapa
mbd
MCR
MDIC
MEC
Mercosul
Minifaz
Moderfrota

MP
MPAS
MT
MTE
MTE
MYDFA
Nafta
Nasdaq
NBCE
NBCF
NCM
Nesh

NFSP
NPR
NTN-C
NTN-D
NTN-H
NTN-P

Instituto de Resseguros do Brasil

Imposto de Renda das Pessoas Fisicas

Imposto de Renda das Pessoas Juridicas

Indice Sintético de Atividade de Construgio

Istituto di Studi e Analisi Economica

Institute for Supply Management

Imposto Territorial Rural

Japan Bank for International Cooperation
Kreditanstalt fiir Wiederaufbau

Letra de Cambio Imobiliaria

Lei de Diretrizes Or¢camentarias

Letras Financeiras do Tesouro

Letras Financeiras do Tesouro - Série A

Letras Financeiras do Tesouro - Série B

Liquidos de gas natural

London Inter-Bank Offered Rate

Lei de Responsabilidade Fiscal

Levantamento Sistematico da Producdo Agricola
Letras do Tesouro Nacional

Mercado Atacadista de Energia Elétrica

Ministério da Agricultura, Pecudria e Abastecimento
Mil barris/dia

Manual de Crédito Rural

Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior
Ministério da Educagéo

Mercado Comum do Sul

Ministério da Fazenda

Programa de Modernizagdo da Frota de Tratores Agricolas e Implementos
Associados e Colheitadeiras

Medida Provisoéria

Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social
Ministério dos Transportes

Ministério do Trabalho e Emprego

Memorando Técnico de Entendimentos

Multiyear Deposit Facility Agreement

Acordo de Livre Comércio da América do Norte
National Association of Securities Dealers Automated Quotations
Nota do Banco Central - Série E

Nota do Banco Central - Série F

Nomenclatura Comum do Mercosul

Notas Explicativas do Sistema Harmonizado de Designagao e de
Codifica¢do de Mercadorias

Necessidades de financiamento do setor publico
Nota Promissoria Rural

Nota do Tesouro Nacional - Série C

Nota do Tesouro Nacional - Série D

Nota do Tesouro Nacional - Série H

Nota do Tesouro Nacional - Série P
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NVE
NYSE
OoIT
OMC
Opep
p-b.

P-p-
PAE
PAF
Paraiban
Pasep
PEA
PED
PEP
Pesa
Petrobras
PIB

PII
Pimes
PIS
PLA
PLE
PMC
PME
PMI
PMSS
PND
PPT

PR
PRGF
Proagro
Proazem

Procacau
Procaju
Procera
Prodamel
Prodecap
Prodecer 111

Prodecoop

Prodeflor
Prodetur
Prodevinho
Proer

Nomenclatura de Valor Aduaneiro e Estatistica
Bolsa de Valores de Nova York

Organizacao Internacional do Trabalho
Organizacao Mundial de Comércio

Organizacdo dos Paises Exportadores de Petroleo
Pontos basicos

Pontos percentuais

Posto de Atendimento Bancario Eletronico
Programa de Assisténcia Financeira

Banco do Estado da Paraiba

Programa de Formagédo do Patrimonio do Servidor Publico
Populacao Economicamente Ativa

Pesquisa de Emprego e Desemprego

Prémios de Escoamento de Produgdo

Programa Especial de Saneamento de Ativos
Petréleo Brasileiro S.A.

Produto Interno Bruto

Posi¢do Internacional de Investimento

Pesquisa Industrial Mensal — Emprego e Salario
Plano de Integragao Social

Patrimonio liquido ajustado

Pregos de Liberagdo de Estoques Publicos
Pesquisa Mensal do Comércio

Pesquisa Mensal de Emprego

Purchasing Managers Index

Programa de Modernizagdo do Setor Saneamento
Programa Nacional de Desestatizagdo

Programa Prioritario de Termoeletricidade
Patriménio de Referéncia

Proverty Reduction Growth Facility

Programa de Garantia da Atividade Agropecuaria

Programa de Incentivo a Construcdo e Modernizagdo de Unidades
Armazenadoras em Propriedades Rurais

Programa de Apoio ao Desenvolvimento a Cacauicultura

Programa de Desenvolvimento da Cajucultura

Programa Especial de Crédito para a Reforma Agréria

Programa de Desenvolvimento da Apicultura

Programa de Desenvolvimento da Ovinocaprinocultura

Programa de Cooperagdo Nipo-Brasileira para o Desenvolvimento dos
Cerrados — 3a fase

Programa de Desenvolvimento Cooperativo para Agregacao de Valor a
Produgdo Agropecuaria

Programa de Desenvolvimento Sustentado da Floricultura

Programas de turismo

Programa de Apoio ao Desenvolvimento da Vitivinicultura

Programa de Estimulo a Reestruturagdo e ao Fortalecimento do Sistema
Financeiro Nacional
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Proes

Profruta
Proex

Proger Rural
Proirriga
Proleite

Pronaf
Propasto
Propflora
Prosolo
PSH

RDB

RDE
RDE-ROF
Recof

Recoop
Refis
Repetro

RLA
RMSP
ROF
ROSC
S&P
S.A.
S.M.
Saelpa
SBA
SBCE
SBPE
SCOOP
SDDS
Seade
Secex
Selic
SFH
SFN
Simples

Sisbacen
Siscomex
Sisvarzea
SIUP
SPB

Programa de Incentivo a Redugdo do Setor Publico Estadual na Atividade
Bancéria

Programa de Apoio a Fruticultura

Programa de Financiamento as Exportacdes

Programa de Geragdo de Emprego ¢ Renda Rural

Programa de Apoio a Agricultura Irrigada

Programa de Incentivo a Mecanizagao, ao Resfriamento e ao Transporte
Granelizado da Produgdo de Leite

Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar
Programa Nacional de Recuperacao de Pastagens Degradadas
Programa de Plantio Comercial de Florestas

Programa de Incentivo ao Uso de Corretivos de Solos

Programa de Subsidio a Habitagdo de Interesse Social

Recibo de Deposito Bancario

Registro Declaratorio Eletronico

Registro Declaratério Eletronico - Registro de Operagdes Financeiras
Regime Aduaneiro Especial e Entreposto Industrial sob Controle
Informatizado

Programa de Revitalizagdo de Cooperativas de Produgdo Agropecuaria
Programa de Recuperacao Fiscal

Regime aduaneiro especial de exportacdo e importagao de bens destinados
as atividades de pesquisa e de lavra das jazidas de petroleo e de gas
natural

Reservas internacionais liquidas ajustadas

Regido Metropolitana de Sao Paulo

Registro de Operagdes Financeiras

Relatorios de Observancia de Codigos ¢ Padrdes

Standard and Poor’s

Sociedade Andnima

Salario minimo

S.A. de Eletrificacdo da Paraiba

Acordo Stand-By

Seguradora Brasileira de Créditos a Exportagdo

Sistema Brasileiro de Poupanca ¢ Empréstimo

Servigo de Compensag@o de Cheques e Outros Papéis

Padrdo Especial de Disseminagdo de Dados

Fundagdo Sistema Estadual de Analise de Dados

Secretaria de Comércio Exterior

Sistema Especial de Liquidacdo e Custodia

Sistema Financeiro de Habitagdo

Sistema Financeiro Nacional

Sistema Integrado de Pagamentos de Impostos e Contribui¢des das
Microempresas e das Empresas de Pequeno Porte

Sistema de Informagdes Banco Central

Sistema Integrado do Comércio Exterior

Programa de Sistematizagdo de Varzeas

Servigos industriais de utilidade publica

Sistema de Pagamento Brasileiro
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Secretaria de Previdéncia Complementar
Servico de Protecdo ao Crédito
Secretaria de Politica Econdmica
Secretaria da Receita Federal
Suplementagdo de Reservas (Supplemental Reserve Facility)
Secretaria do Tesouro Nacional

Sistema de Transferéncia de Reservas
Superintendéncia de Seguros Privados
Taxa Basica Financeira

Transferéncia Eletronica Agendada
Tarifa Externa Comum

Transferéncia Eletronica Disponivel
Taxa de Juros de Longo Prazo
Telecomunicagdes, midia e tecnologia
Trade Promotion Authority

Taxa Referencial

Trade Related Intellectual Property
Utilizacao da capacidade instalada
Unido Européia

Sistema de Informagdes sobre Entidades de Interesse do Banco Central
Valores Sujeitos a Recolhimento

Perspectivas da Economia Mundial
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NOS ESTADOS — PAGAMENTOS / ESCLARECIMENTOS / STATES — PAYMENTS / EXPLANATION

UNIDADE

ENDEREGO

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 GRACA, 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

RUAAURORA, 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 — SALA702 — 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 ATUALIZAGOES 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 ATUALIZAGOES 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
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