mente do que vinha ocorrendo até tmd més de
outubro.

4 O crescimento das captacdes brutas de recursos ext
se deu em todas as modalidades, tanto de curto quan
longo prazo, exceto nos inviesentos diretos, que porén
nédo haviam se reduzido apoés a crise. Sao especialn
notaveis os crescimentos das captacfes de bomtsse
(papéis de médio e longo prazos) e dos empréstimog
a Resolugdo 2.148 (“63 caipira”), tipicamente recurg
de curto prazo. De fato, a explicacédo para este com
tamento esta basicamente em trés pontos: o ele
cupom cambial no periodo, que se manteve em ni
S t E t atraentes mesmo depois das fortes reducdes dos
e Or X ern O bésicos, a recuperagdo da confianga no pais, refletid
menor volatilidade dos juros e do cambio, e importar
N G <apracses de racursos no exerior & Texbiizera
aplicacéo dos recursos de curto prazo. Os dois primg
ontos foram destacados em nota técnica publicad
Hitmo Boletim, do més de janeiiloa permitem entende
Ihor o que aconteceu neste inicio de ano.

A situacao das contas externas brasileiras no prim
trimestre de 1998 apresentou uma melhoria substan
em relacdo ao ultimo trimestre de 1997, quando o cres-

cimento do déficit em conta corrente, o elevado valor dﬂ%levagéo do cupom cambial estimulou, em um prin]
amortizacGes e o pior desempenho dos fluxos de capiRlmomento, a entrada de capitais de curto prazo
como conseqjiiéncia da crise asiatica levaram a uma peiiginto a elevada incerteza, tanto interna quanto ext
de reservas de US$ 10 bilhdes. De janeiro a marco essiefudicava ainda as captacdes de recursos de mais |
fatores se inverteram, ou seja, o déficit em conta correpi&zo. Com a manutenc&o de um cupom cambial eley
caiu — sendo menor mesmo do que o observado m® primeiro trimestre deste ano, os recursos de ¢
primeiro trimestre de 1997 —, as amortizacdes se regwazo ingressaram em grande volume, mas ao me
ziram e os fluxos de capital voltaram ainda mais intengempo as incertezas se reduziam bastante, diminuin

TABELA 4.1
BALANCA COMERCIAL BRASILEIRA - JANEIRO/MARCO DE 1998
EM US$ MILHOES

VARIAGAO PERCENTUAL

DISCRIMINACAO MARGO JANAMAR.
1998 1998 MAR. 98/MAR. 97 JaN:~ MAR. 98/

Exportacdes 4.273 11.902 11,68 11,69
Basicos 954 2.551 -14,21 -1,58
Industrializados 3.264 9.177 23,54 16,87
Semimanufat. 655 2.035 16,13 10,12
Manufaturados 2.609 7.142 25,55 18,95
Transacdes Especiais 55 174 -23,61 -17,92
Importagdes 5.037 13.412 7,27 2,20
Matérias-primas e Prod. Intermediarios 2.344 6.292 10,56 5,89
Combustiveis e Lubrificantes 362 1.179 -20,34 -18,52
Bens de Capital 1.340 3.499 8,93 6,26
Bens de Consumo 992 2.442 11,19 0,04
Nao-Duraveis 538 1.276 13,89 0,47
Duraveis 454 1.166 8,16 -0,43
Automoéveis 255 586 40,11 32,58
Outros 199 580 -16,28 -20,44
Saldo Comercial -764 -1.510 -12,15 -38,79

Fonte: SECEX e MF/SRF. Elaboracéo: IPEA/DIPES.
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Puga, F. P. e Ribeiro, F. J.
“Diferencial de Juros,
Volatilidade e Capitais
Externos: Uma Estimacéo do
Fluxo de Recursos para o
Brasil”. Boletim Conjuntural

Nota: As importacées do primeiro semestre de 1997 foram reduzidas em US$ 859 milhdes.

n° 40, janeiro de 1998.
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GRAFICO 4.1 . .
EXPORTACOES E IMPORTACOES TOTAIS
SERIES DESSAZONALIZADAS

As novas reducdes da taxa de juros interna, assim ¢
a elevacao dos prazos minimos de captacao e ares
a aplicacdo de recursos da Resolugéo 2.148 em til
publicos, devem desacelerar a entrada de recursqg
curto prazo, mas a continuidade das captacdes de n
e longo prazos e dos fluxos de investimento estrang
deve propiciar um cenério bastante favoravel a cont
capital nos préximos meses.
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— EXPORTACOES  —%— IMPORTACOES

O déficit de US$ 764 milhdes da balanca comercial
marco levou a um saldo acumulado no trimestre
USS$ 1,5 bilhdo, que representa uma reducéo de 399

volatilidade do cupom cambial e estimulando a volta d&a¢8o ao déficit registrado no mesmo periodo do

capitais de médio e longo prazos, propiciada tamb&assado (tabela 4.1). Desta forma, também o dé&
cumulado em 12 meses se reduziu, ficando em

pela relativa normalizagdo dos mercados internacionslﬁ bilhGes. contra US$ 8 3 bilhdes observados no an
de capitais. Isto, juntamente com o retorno dos investlig7 Empora reflita uma forte desaceleracao das im
mentos de portfélio e a manutenc&o de elevados invegiisges, este melhor resultado advém em grande pa
mentos diretos, provocou uma entrada espetacular @g bom desempenho das exportacdes, que em
capitais, permitido uma acumulagéo de reservas da deram de US$ 4,3 bilhdes, com crescimento de 11,7%

Fontes: MICT/Secex. Elaboragéo: IPEA/DIPES.

dem de US$ 16 hilhdes. relacdo a marcgo de 1997. Esta mesma taxa se obser
TABELA42  _ .
EXPORTACOES E IMPORTACOES ACUMULADAS EM 12 MESES
US$ MILHOES
. . VARIAGAO DO ACUMULADO NO MES
MES EXPORTAGCOES IMPORTACOES CONTRA MESMO MES DO ANO ANTERIOR
TOTAIS TOTAIS = =

EXPORTAGOES IMPORTAGOES SALDO
Mar. 1991 32.739 20.415 0,81% 6,56% 12.324
Jun. 33.185 21.183 2,45% 9,69% 12.002
Set. 31.885 21.323 0,86% 9,88% 10.562
Dez. 31.620 21.040 0,66% 1,83% 10.580
Mar. 1992 31.654 21.340 -3,31% 4,53% 10.314
Jun. 31.459 21.031 -5,20% 0,72% 10.428
Set. 33.504 20.639 5,08% -3,21% 12.865
Dez. 35.858 20.553 13,40% 2,31% 15.305
Mar. 1993 37.233 21.154 17,62% 0,87% 16.079
Jun. 37.866 22.436 20,37% 6,68% 15.430
Set. 38.757 24.542 15,68% 18,91% 14.215
Dez. 38.597 25.256 7,64% 22,88% 13.341
Mar. 1994 38.253 26.073 2,74% 23,25% 12.180
Jun. 40.294 27.342 6,41% 21,87% 12.952
Set. 42.104 27.943 8,64% 13,86% 14.161
Dez. 43.544 32.750 12,82% 29,67% 10.794
Mar. 1995 44.399 38.720 16,07% 48,51% 5.679
Jun. 44.892 45.102 11,41% 64,96% 210
Set. 45.439 49.324 7,92% 76,52% -3.885
Dez. 46.506 49.858 6,80% 52,24% -3.352
Mar. 1996 47.061 48.578 6,00% 25,46% -1.517
Jun. 47.960 47.397 6,83% 5,09% 563
Set. 48.186 49.480 6,05% 0,32% -1.294
Dez. 47.747 53.286 2,67% 6,88% -5.539
Mar. 1997 48.117 55.679 2,24% 14,62% -7.562
Jun. 49.630 58.612 3,48% 23,66% -8.982
Set. 51.574 61.307 7,03% 23,90% -9.733
Dez. 52.986 61.357 10,97% 15,15% -8.371
Mar. 1998 54.232 61.640 12,71% 10,71% -7.408
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Fonte(s): DECEX, "Balanca Comercial Brasileira: exportagcdes e importacdes”. Elaboracéo: IPEA-DIPES/GAC.
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crescimento acumulado no ano, e em 12 meses as expbserva-se, no primeiro trimestre do ano, um crescinjetPEA
tacdes alcangaram US$ 54,2 bilhdes, crescendo 12,@mais forte para Unido Européia (17%), MercosulsoLETIM
(tabela 4.2). Pelo segundo més consecutivo o crescimg%), demais paises da Aladi (34,8%) e Europa OrientaONJUNTURAL
to em 12 meses das exporta¢bes supera o das importé@@ho), e uma queda de 16,4% das exportacGes paraNa4l
es, que até marco ficou em 10,7%. Isto porque o cregssia, além de um crescimento de apenas 1% para é8RIL/98
mento desta Gltima em margo foi de apenas 7,3%, efgiados Unidos.
acumulado do ano as importagdes somam US$ 13,4 bi-
Ihdes, crescendo 2,2%. Este desempenho mais fracoAlaesaceleracdo das importagdes vem se observando em
importacdes parece refletir dois movimentos simultéedas as categorias de uso, de forma que a taxa de gresci-
neos: uma desaceleracéo natural do ritmo de crescim@ento no acumulado em 12 meses até margco é mengr do
to, que ja vinha se observando nos meses anterioregi@ a registrada no total do ano de 1997 em todas as
crise asiatica e que resulta de um menor crescimentocdtegorias, sendo o crescimento mais elevado registradp nos
coeficiente de penetracéo das importacdes; e a desadees de capital (24,4%). Este grupo é também o que registra
racdo da atividade econdmica ap6s o aumento dos jursgor crescimento no acumulado do primeiro trimestre| de
em novembro. 6,3% ante o mesmo periodo de 1997, enquanto as matgrias-

primas e bens intermediarios tém crescimento de 5,9%. Os
Entre os produtos de exportacdo, o destaque contifgas ndo-duraveis tiveram variagéo proxima de zerg, os
sendo para os produtos manufaturados, que no priméigfs duraveis tiveram queda de 0,5% (tendo sido os mais
trimestre do ano tiveram crescimento de 19% em relagdgtados pela contracdo da demanda doméstica) e os|com-
ao mesmo periodo de 1997, e sua taxa de cresciment8\@iveis registraram queda de 18,4%, refletindo bagica-
acumulado em 12 meses continua se elevando, como Vegite a redugéo dos pregos internacionais do petréleofuma
ocorrendo desde meados do ano passado, tendo ficéfdue @uantumteve elevacéo de 15,4% no acumulado
em margo em 15,2%. Este crescimento esta integralm@@-ano ateé fevereiro. Em nota técnica neste Boletim, |sdo
te baseado em elevagdesgimnturrimportado, que no analisados os novos indices de pregaeatuntas impor-
acumulado do ano até fevereiro se elevou 13,1%, corifigdes brasileiras, calculados no ambito do convénio IPEA-
uma variacdo dos precos de apenas 1,4%. Entre os dri#iceX, € que passam a ser publicados regularmente no
cipais produtos manufaturados destacam-se o crescinfe@letim Conjuntural.
to, no acumulado do ano, de automoéveis (227%), auto- . .
pecas (22,3%), avides (51,6%), aclcar refinado (18444 contrario doque ylnha acontecendo regularmente[nos
e veiculos de carga (51%). Vale observar que, em terrdg§nos meses, o dolar apresentou uma pequena dgsva-
dessazonalizados, as exportacdes de manufaturados |gigacéo de 0,1% diante da cesta das principais mogdas
saram nos Gltimos meses a um patamar médio gEernacionais considerada pelo GAC. No entanto, a|de-
US$ 2,5 bilhdes/més, contra um patamar de cercafl@gdo registrada nos pregos no atacado nos Estados

USS$ 2 bilhdes que vinha se mantendo relativamente ind?idos, apesar da desvalorizacdo de 0,58% na taxa de
terado desde 1994. cambio nominal média em marco e dainflagdo de apgnas

0,13% no IPA brasileiro, fez com que a taxa de paridade

Os semimanufaturados também tiveram um crescimeﬁ?ﬁis.trassie \fjalo(;iizg/géo de 0'5(;)/0 no mf. S: I?to_ levou ? Hma
significativo, de 10,1% no acumulado do ano, concentrg orizacao de 0,4% na taxa de cambio efetiva rea) para

do nas exportagdes de acticar em bruto (crescimentd@t@! das exportacGes, enquanto a taxa relativa as ox
110% no trimestre) e celulose (+15,7%). Este crescimdlprtacoes de manufaturados teve valorizacéo de 0{3%.

fo reverte um movimento de estagnagio, e mesmo primeiro trimestre deste ano estas taxas acumulgram

h = izact 0 9 i -
gueda, que vinha se observando desde o inicio de 1 juenas v_alorlza(;oes, de 0,9% € 0'3/0’ respectlvannerl
No acumulado em 12 meses seu crescimento & aikda desde junho de 1994 as valoriza¢des acumuladds sdo

modesto, de 3,2%, mas deve se acelerar nos proxi 0.7% € 8,2%.

meses. Por fim, os produtos basicos, conforme ja era

esperado, ndo vém repetindo o bom desempenho do ano

passado, tal que o crescimento no acumulado do ano & d8ALANCA DE SERVICOS E CONTA
-1,6%. Mesmo assim, em 12 meses esses tém aind¢ORRENTE

crescimento de 15,5%, o qual se deve reduzir gradativa-

mente ao longo do ano. Quanto a distribui¢do por pri-queda do déficit da balanga comercial no primejro
cipais mercados compradores das exportacdes totgifnestre do ano nao foi acompanhada pela balanca de

GRAFICO 4.2 R GRAFICO 4.3
TAXA DE CAMBIO EFETIVA REAL TAXA DE CAMBIO EFETIVA REAL
TOTAL DAS EXPORTAGOES MANUFATURADOS

 BASE: JUNHO DE 1994 = 100 BASE: JUNHO DE 1994 = 100

— 10 PAISES  —¥%— 15 PAISES —— 10 PAISES ~ —%— 15 PAISES

Fontes: IFS (FMI) e CE (FGV). Elaboragéo: IPEA/DIPES. Fontes: IFS (FMI) e CE (FGV). Elaboracéo: IPEA/DIPES.
Deflator: IPA-OG. Deflator: IPA-OG Industria de Transformacao.
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Os valores observados nas
contas de capitais de curto
prazo e de empréstimos
liquidos de médio e longo
prazos foram ajustados em
virtude de uma operacéo de
troca de titulos da divida
externa do tipdPar Bondpor
divida mobiliaria interna do
tipo NTN-A3, realizada no
inicio de dezembro de 1997,
no valor de US$ 5,3 bilhdes.
Apesar de esta opera¢éo na
ter tido como consequiéncia
um ingresso liquido de
recursos para o Brasil, ela foi
contabilizada como um
aumento de US$ 5,3 bilhdes
nas amortizagdes de
empréstimos e um ingresso
bruto de US$ 3,2 bilhdes de
capitais de curto prazo,
correspondente ao valor de
mercado dos titulos, e de US$|
2,1 bilhdes registrado no item
“outros capitais”, referente a
diferenca entre o valor de face
dos titulos e o seu valor de

mercado (desconto).

TB%EX?\IE?A DE PAGAMENTOS - TRANSAQOES CORRENTES
US$ MILHOES
VARIACAO

B 1997 JAN.- JAN.- JAN.-MAR. 98/  JAN.-MAR.98/
DISCRIMINAGAO MAR. 97 MAR. 98 JAN.-MAR.97 OUT.-DEZ.97
Balanga Comercial® -8536 -2476 -1565 -37% -36%
Servigos -27503 -4845 -4928 2% -47%
Fatores -17662 -2784 -3074 10% -58%
N&o-Fatores” -9841 -2061 -1854 -10% -3%
Transferéncias Unilaterais 2196 613 480 -22% -11%
Transacgdes Correntes 33842 -6708 -6014 -10% -46%
Transagbes Correntes/PIB® -4,2 -3,56 -3,24 - -

Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragéo: IPE-4,2A/DIPES-GAC. 20 saldo da Balangca Comercial ndo inclui as revisdes das
importagdes. ~Servigos diversos é contabilizado integralmente como servicos nédo-fatores no primeiro trimestre de 1997.

servicos, mostrando gque esta € bem menos sensivéD@ milhdes abaixo do registrado no ano de 1997 e
variagdes do nivel de atividade doméstico. De fato, noarrespondendo a 4,1% do PIB.
ultimos anos esta conta vem apresentando forte cresci-
mento nos periodos de expansao econdmica e uma gran-
de rigidez nos momentos de retragdo. No Ultimo més de
marco, o déficit de servicos foi de US$ 1,8 bilhao, com CONTA DE CAPITAL
crescimento de 10% em relagdo ao mesmo més de 1997,
e no primeiro trimestre ele chegou a US$ 4,9 bilhG&s, primeiro trimestre de 1998 deve registrar um recofde
tendo crescido apenas 1,7% (tabela 4.3). Isto mostra @isgdrico de fluxos liquidos de capitais para o Brasil.
a desaceleracdo da economia logra, ao menos, dimififitbora o resultado consolidado do balanco de pagaren-
o ritmo de crescimento destes déficits, que no ano pases-referente a este periodo ainda ndo tenha sido diviilga-
do chegaram a niveis de até 40% a.a. do, as informacdes disponiveis na Ultima Nota Para a
Imprensa do Banco Central mostram que o total|de
O servicos de fatores somaram um déficit de US$ 3 bigressos liquidos de recursos via investimentos dir¢tos
Ihdes, com aumento de 10% em relagdo ao mesmo (ircluindo reinvestimentos) e de portfélio, financiamen-
mestre do ano passado, mas tendo se reduzido quase®8¥gmpréstimos de longo prazo e capitais de curto pfazo
em relagéo ao déficit do dltimo trimestre de 1997. A#iegam a US$ 22,3 bilhGes de janeiro a margo, levgndo
despesas liquidas com juros foram de US$ 1,5 bilh&nivel de reservas internacionais a atingir US$ 68,6
mais que o dobro do registrado no ano passado, resuhﬁMGS no conceito de liquidez internacional. Isto revela
de um crescimento de 25% nas despesas brutas e de@ifa Pelo menos em termos dos fluxos de capital
estabilizagéo das receitas’ que haviam Crescido bastmos da crise aSIétlca Sobreae90n0m|a braSIlell’af ram
ao longo do ano passado. Ao contrario, as remessaS\§eerados. De fato, a recuperagéo das reservas ultrapas-
lucros e dividendos foram de US$ 973 milhdes, cofPu €m muito o nivel anterior & crise, US$ 61,9 bilhpes
queda de 28% em relacéo ao déficit do primeiro trimesf8 Seétembro de 1997.
de 1997. Essa queda € significativa e mostra que_o )
crescimento acelerado das remessas observado nos Gfff€ 0S recursos normalmente caracterizados comp de

mos dois anos representou um ajuste de nivel, tendeRHBC Prazo, observou-se forte recuperacdo no saldq das
agora a uma relativa estabilizacio contas capitais de curto prazo e investimentos em gort-

félio, que haviam registrado as maiores saidas durante a
i%ise do final de 1997. Os investimentos liquidos |de

A - Py . rtfolio passaram de um déficit de US$ 2,8 bilhdes pgara
trimestre foi de US$ 1,8 bilhdo, tendo se reduzido CGI%% superavit de US$ 4,8 bilhdes. A conta de capitajs a

de 10%. As viagens internacionais tiveram queda St prazo passou de um déficit de US$ 8,2 bilhded no
8,8%, sendo esta certamente uma conta bastante sen Y&o trimestre de 1997 para um déficit de, apenas US$
ao comportamento da renda interna. Os transportes t@ebilhéo neste inicio de akaHouve uma expressiv
ram uma queda ainda mais acentuada, de 12%, re,ﬂ%%Btagéo bruta de US$ 5,5 bilhdes, no primeiro trimegtre
tanto do menor _cre§C|_me_nt~o da corrente de COMErgR 1998, através da Resolucdo 2.148 pararepasse aq setor
quanto da propria diminuicdo das viagens de WUnsMyyicola. Tais recursos podiam, até marco deste and, ser
Entre as demais contas, apenas servicos diversos tevediByraimente investidos em titulos puablicos indexadlos
crescimento, de 16,5% em relacdo ao primeiro trimesyg dolar, enquanto ndo eram repassados. Ao fin
de 1997. marco, a possibilidade de aplicar nestes titulos publicos
o . ficou limitada em 50% do saldo dos recursos captagos.
O aumento do déficit de servigos e a reducdo de cercagifaimente, cabe observar que a evolugdo recente da
22% no superavit das transferéncias unilaterais compepnta de capitais de curto prazo guarda uma forte seéme-
saram parcialmente a redugéo do déficit comercial anca com a experiéncia brasileira apds a crise mexica-
trimestre e levaram o déficit em conta corrente raa. Naquele periodo, o fluxo de capitais de curto prazo
US$ 6 bilhdes, cerca de 10% inferior a0 do mesmo peassou de um déficit de US$ 3,5 bilhdes no (lti
riodo do ano passado. Com isso, o déficit acumulado gimestre de 1994 para um superavit de US$ 8,9 bilhdes
12 meses caiu para US$ 32,7 bilhGes, cerca de Ug&sterceiro trimestre de 1995.

Quanto aos servicos ndo-fatores, o déficit no prime
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A conta de empréstimos e financiamentos liquidos @898, de acordo com@onsensus Forecasésde 0,1%. | [PEA

médio e longo prazos também apresentou uma fotm 1999, a mesma fonte prevé aceleracédo para 1%. £bETIM
melhora no primeiro trimestre de 1998, alcan¢ando U&bldman Sachprevé crescimento de 0,3% em 1998 eCONJUNTURAL
15,8 bilhdes contra US$ 7,3 bilhGes registrados ao firl# em 1999, contra crescimento de 1% em 1997. Ne41

de 1997. Houve uma excepcional captacédo bruta de ABRIL/98
empreéstimos, US$ 13,6 bilhdes, contra US$ 8,2 bilhdha Alemanha, a variacio trimestral anualizada do PIB

no trimestre anterior. Embora o prazo medio dessgsresentou nova desaceleracdo no quarto trimestre de

captacdes tenha sido superior a trés anos, este fluxo1®97, atingindo crescimento de 1,2%, contra 3,2%| no

favorecido pela reducéo dos prazos minimos de amottimestre anterior e 4,1% no segundo trimestre. A exgec-

zacao de 36 para 12 meses, no caso da contratacag@fa quanto ao nivel de atividade este ano é de acejera-
empréstimos externos, e para seis meses, No casgaedo crescimento, tend@onsensus Forecagisevis-
prorrogacdes ou renovacdes de operacdes. Além digggrescimento de 2,6% em 1998 e 2,8% em 1999. O

este ingresso foi também beneficiado pelo carater teffpldman Sachsmais pessimista, prevé crescimento (de
poréario dessa medida, que levou a uma antecipacao sigo, em 1998 e 2,1% em 1999.

nificativa nos pedidos de autorizacdo de empréstimos.

Ao final de fevereiro, os prazos acima foram elevadeg,m relacso a inflacdo, as perspectivas continuam pas-
para 24 e 12 meses, respectivamente. Tambeém hopge favoraveis, como resultado da desaceleracp da
g(r)nn‘? cr)gilpeoargerr:?rse %‘gs'jtgrsog?ngﬁggioeg%riggrfga”&%nomia mundial em decorréncia da crise asiatica £ da
r Igum mmodities impor
e [ P
mentos, por outro lado, caiu para US$ 5,6 bilhdes, confi@iga pela taxa de variagéo dos pregos ao consunhidor
US$ 6.9 bilhdes no trimestre anterior. no acumulado em 12 meses, manteve no primeiro bimes-
. Lo . . . tre do ano o movimento de queda observado ao longp de
O ingresso liquido de investimentos diretos apresentpyg; alcancando 1,4% em fevereiro Gltimo.
uma queda de US$ 5,2 bilhdes no quarto trimestre de '’ '
1997 para US$ 2,6 bilhGes no primeiro trimestre de 199%, Japéo, a taxa de inflacio, medida pela variacéd do
Contudo, cabe observar que no inicio deste ano p.ratiﬁfdice de ‘pret;os ao consumi’dor no acumulado emn| 12
mente n&o houve ingressos de recursos para privatizagagy o o apresentou um repique em abril de 1997 subfindo

apenas US$ 99 milhdes, enquanto no final do ano pa 20.5% em mar =
- - O , Go para 1,8% como resultado da elevacéo
do tais entradas atingiram USS$ 1,9 bilhdo. Digno de no I dois pontos percentuais da aliquota do imposto spbre

também, é o fato de tais fluxos serem bastante insensi\(,%ll%r adicionado. A partir de entdo a inflagio apresdnta

a crises internacionais e, portanto, a melhora na situagag

~ . da algum movimento de alta, chegando a alcancar
externa na comparagao entre esses trimestres — no E'% emgoutubro ultimo, voltando acaifq apartirde en 90
mo trimestre de 1997 eles continuaram apresenta ' P !

_ 7 . o :
crescimento em relacdo ao restante do ano. atingindo 1,9% em fevereiro de 1998.

Quanto a Alemanha, a taxa de variagdo em 12 meses do
indice de pregos ao consumidor, apds permanecer erp um
* ECONOMIA MUNDIAL patamar préximo a 2% ao longo do ano passado, volta a
apresentar movimento de queda a partir de dezembro

Nos Gltimos meses, como resultado da crise asiaticaU§4no, atingindo 1,1% em fevereiro desse ano.
previsdes para o desempenho da economia mundial fo- . ]

ram revistas significativamente para baixo: no seu refy-Crise asiatica, ao aumentar a incerteza com relac
tério semestral de outubro do ano passado, o Furfigsempenho da economia mundial, levou a maior
Monetario Internacional projetava um crescimento d#s bancos centrais dos paises industrializados a praticar
produto mundial em 1998 de 4,3%, projeco revista pat@a politica monetaria menos restritiva, forgando de
3,5% ainda em dezembro e para 3,1% em abril dltinf&rta forma os bancos centrais dos paises do G-3 a manter

representando uma queda de 1,2 ponto percentual neglieradas as taxas de juros basicas da economia em
previsdes em cerca de seis meses. 5,5% nos Estados Unidos, 2,5% na Alemanha e 0,5% no

Japéo.
Nos Estados Unidos, a variagéo trimestral anualizada do S 1.
PIB se acelerou no quarto trimestre de 1997, de 3,1%®@délolar manteve, no primeiro trimestre do ano, a trajeto-

sivos 3,8%. 2,6%. Desde o inicio de 1997, a valorizacdo do mdrco

A previsdo para 1998 é de provavel desaquecimeg®il de 1995 — quando teve inicio o movimento de
econdmico, seja induzido pela crise asiatica, seja prodépreciacio do délar — esse valor € de 24,4%. Ja pom
cado pelo FED. Nesse sentid@ansensus Forecaste relagéo ao iene, apds apresentar uma valorizagéo de
marco de 1998 espera uma desaceleragéo do crescimentee setembro e dezembro do ano passado, o d6lar
para 2,7% em 1998 e para 2,2% em 1999.Galdman no primeiro trimestre de 1998 uma ligeira desvaloriza¢éo
Sachstambém de marco de 1998, prevé que o mesw® 0,5%. A forte apreciacdo do délar em relagéo ao lene
vai desacelerar para 2,9% neste ano, reacelerando paraltimo trimestre do ano passado, levou a uma valpri-
3% em 1999. zacdo acumulada da moeda norte-americana desfe o
inicio de 1997 até o primeiro trimestre de 1998 de 11,8%,
No Jap4ao, ataxa de variagéo trimestral anualizada do RIBjuanto com relagéo a abril de 1995 esta era de 35,1%.
registrou forte queda no quarto trimestre, de 3,1% para
-0,7%, mostrando que a situagdo econdmica no pB@ra 1998, o FMI projeta um crescimento do volume de
continua a se deteriorar. A previsao de crescimento pacmércio mundial da ordem de 6,4%. Essa projegdo
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IPEA | mostra desaceleragéo do comércio em 1998 relativamts-da crise financeira na Asia, uma reducéo da ordefn de
BOLETIM te a 1997, quando cresceu a 9,4%. As maiores taxa®0d®s nos Ultimos trés trimestres.
CONJUNTURAL crescimento, em 1998, sédo das exportacdes dos paises em
N°41 | desenvolvimento, de 7,4%, relativamente as exportac@®s precos dos principais metais tém sido um dos mais
ABRIL/98 | dos paises desenvolvidos, de 6,2%. Quanto &s impofigpactados pelos desdobramentos na Asia. Ao longo|dos
¢Oes, estas terdo crescimento menor nos paises em deffios meses observaram-se quedas substantivas nas
volvimento, cerca de 5,2%, e maior nos paises desen\é@t’a@ﬁes desses produtos, algumas superiores a 34%. O
vidos, chegando a 6,8%. . : . . .
preco internacional do barril de petrdleo (tiBeen)

Por fim, vale ressaltar que o indice da média dos pre@hSesentou também a partir de novembro do ano passado
internacionais dasommodities\io-energéticas cotados!™ intenso movimento de queda, reduzindo-se de cerca
em dolar da revistihe Economistem delineando ver- de US$ 20 para menos de US$ 12 em meados de marco,

tiginosa queda desde fins do segundo trimestre do @mdes de se recuperar ligeiramente e oscilar entre US$ 13
passado, acumulando, em decorréncia dos desdobranegdS$ 15 nas primeiras semanas de abril.




