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O més de julho terminou com boas expectativas quanto a recuperacéo econémica brasileira, o
gue foi retratado na Bolsa de Valores que viveu um bom momento neste més, bem como os
recentes indicadores positivos de emprego e producdo industrial e de agronegdécios,
favorecido pelas exportacoes.

Como sinal de recuperacéo da economia, dados acumulados do primeiro semestre do ano
mostraram que a inadimpléncia de pessoas juridicas caiu 16,6% na comparagcdo com igual
periodo de 2003. Esta reducéo é resultado do crescimento da economia, do melhor cortrole
dos estoques e da melhor administragcéo dos débitos.

Apesar da melhora, 0 aumento da carga tributaria e dos pregos administrados e os juros altos
ainda dificultam aregularizacéo dos débitos.

O comércio vargjista teve desempenho positivo pelo sexto més consecutivo e as vendas
cresceram 10,01% em maio em relacdo a0 mesmo més de 2003. Moveis e eetros puxam
expansdo e 0 bom desempenho do setor, porém, esta sendo sustentado apenas pela maior
oferta de crédito e seu efeito sobre 0 consumo de bens duraveis. Alguns ramos gque dependem
da recuperagéo da renda como alimentos, ainda registram resultados abaixo da média do
comercio.

Os empresarios estdo mais otimistas e uma pesquisa indicou que, para 33% das empresas
entrevistadas, a situacdo atual dos negocios € considerada boa e a ata de crescimento da
industria tem sido impulsionada pelo aumento da demanda interna. As empresas esperam a
manutencao do crescimento e projetam um aumento do nimero de encomendas nos mercados
interno e externo. Segundo 35% dos empresarios, 0 nimero de empregos também deve
aumentar, especialmente nas industrias de cal¢ados, vestuario e quimica. Por outro lado, o
nivel de utilizacdo de capacidade instalada da industria brasileira atingiu 84,2% neste més, o
maior indice desde abril de 1995, quando o Plano Real estava iniciando com bons resultados.

O mercado de trabalho melhorou nas seis maiores regifes metropolitanas do pais e ataxa de
desemprego caiu de 12,2 % em maio para 11,7% em relacdo a Populagdo Economicamente
Ativa. O desemprego recuou também na regido metropolitana de S&o Paulo pelo segundo
més consecutivo -passou de 19,7% em maio para 19,1% e a maior parte das contratacdes foi
com carteira assinada. Nesta regido, o salario cresceu pela primeira vez no ano. Segundo
especialistas, o crescimento de vagas na industria esta relacionado a fatores temporarios como
as proximas elei¢des, que estimulam o setor gréfico, e amoda, com colecéo primavera-verdo,
com impacto no vestuario, nas vagas no comércio e ainda verificouse expansao nos Servicos



domeésticos.

No entanto, a Inflagdo medida pelo indice de Pregos a0 Consumidor Amplo (indicador
adotado pelo governo para estabelecer as metas de inflagdo) acelerou e atingiu 0,71% em
junho, puxada por regjustes dos combustiveis e dos aimentos. O regjuste da gasolina nas
refinarias da Petrobras, de 10,8%, foi o fator que mais contribuiu para o aumento do indice. O
dcool foi 0 segundo item que mais pesou na inflagdo, devido a dta da cotacdo da cana-de-
acUcar, teve aumento de 11,35%. Entre os alimentos, cuja producéo foi prejudicada pelo frio,
0S maiores aumentos, destacamse os da cebola (29,21%), do tomate (28,43%) e das
hortalicas (6,34%).Somente 0s grupos transportes (que inclui a gasolina) e aimentos
corresponderam a 70% da inflac&o de junho.

O aumento das expectativas futuras de inflagdo fez com que o Banco Central, através do
Comité de Politica Monetaria, mostrasse estar disposto a manter a taxa basica em 16% ao ano
e perspectivas de se manter inalterada ainda por algum tempo. Este fato trouxe maior cautela
ao mercado, pois o Banco Central teme os efeitos colaterais do crescimento econémico, e
considera a possibilidade de eleva-los para que a inflacdo fique dentro das metas oficiais. A
resposta do mercado financeiro foi a elevacdo das projecOes dos juros futuros. A maior
cautela dos investidores fez também a Bolsa de Vaores de S&o Paulo diminuir o ritmo no
final do més e o ddlar recuou 0,56%, para R$ 3,037, acima do valor em que era vendido ha
dez dias.

Outro dado importante no més foi o superévit primario recorde acumulado pelo setor publico,
como consegiiéncia da forte contencdo nos investimentos do governo federal, mesmo em
programas classificados como prioritarios, e da arrecadacéo recorde de tributos ocorrida no
periodo. Do total do Orcamento da Unido que autorizou o governo federal a fazer
investimentos no valor de R$ 12,544 hilhGes o governo federa utilizou apenas 5,57% no
primeiro semestre e havia executado até o final do més 36% dos recursos autorizados para 0s
programas, tocados por Varios ministérios.

A vulnerabilidade externa do pais caiu e as contas externas brasileiras e Junho foi 0 segundo
més seguido em que o saldo das transacBes correntes bateu recorde, com o superavit, de US$
2,058 bilhGes. Para alguns especidistas 0s paises que tém superdvit nesse indicador sdo
aqueles gque exportam capital, em vez de utiliza 1o no seu proprio desenvolvimento. Dessa
forma, manter superdvit expressivo por um periodo longo ndo € desgavel e um déficit
pegueno em transacOes correntes é desgjavel, pois isso significa ingresso de poupanca externa
no pais, que vai auxiliar a gerar o desenvolvimento econémico requerido.

Também a balanca comercial brasileira registrou superavit em junho de US$ 3,810 bilhdes e
nos seis primeiros meses deste ano, 0 saldo positivo j& alcanca o volume ecorde de US$
15,049 bilhdes, resultado 45% superior ao do primeiro semestre do ano passado. Tanto as
exportagdes como as importagdes aumentaram no periodo. A importacdo de bens de capital
aumentou 14,1% no primeiro semestre e aquisicdo de matérias-primas cresceu 26,7%. As
importacOes brasileiras comegam a refletir o reaquecimento da producéo industrial.
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