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No inicio do més de Maio, as sinalizagbes do FED dos Estados Unidos de que poderia
comecar a elevar as taxas de juros que haviam se mantido em 1%, paralelamente a divulgacéo
de dados sobre emprego que mostraram uma criacdo de vagas acima do estimado pelos
andlistas e que a economia do pais esta mais aquecida, e a elevacéo do preco do petroleo, os
mercados financeiros internacionais viveram dias de tensdo e se preocuparam, tentando
proteger-se dos riscos. Esta situacdo repercutiu no risco-pais brasileiro, que se elevou em
5,4% o ddlar subiu 2,1% e foi a R$ 3,062 e a Bolsa caiu 2,97% e encerrou a quinta semana
seguida com perdas. Estas turbuléncias enfrentadas pelo mercado financeiro custaram ainda
R$ 10 bilhdes ao Brasil, devido ao impacto da alta do dolar sobre a divida publica.

O endividamento publico subiu consideravelmente e 0 governo brasileiro partiu para
um aperto fiscal recorde para gjudar reduzir a divida. O endividamento de Unido, Estados,
municipios e estatais ®mou R$ 926,4 bilhdes, o que equivale a 56,6% do PIB (Produto
Interno Bruto). Em margo, essa proporc¢ao estava em 57,3%.

Uma noticia favoravel foi que a economia brasileira, nos trés primeiros meses deste
ano, cresceu 1,6% em relacdo ao Ultimo trimestre do ano passado, 0 maior crescimento
trimestral nessa forma de comparacéo desde o quarto trimestre de 1999. Na comparagcdo com
0 mesmo trimestre do ano anterior, 0 Produto Interno Bruto brasileiro cresceu 2,7%, a maior
taxa nessa forma de comparagdo desde os 3,9% do quarto trimestre de 2002. Mas este avanco
trimestral ndo impediu que a taxa de crescimento acumulada em 12 meses ficasse em zero.
Esta expansdo do PIB esta inserida num contexto internacional de aguecimento econémico,
porém é inferior ao crescimento registrado por ecoromias, como China, México e Chile.

A inflacBo brasileira medida pelo indice Geral de Pregos (IGP-10) subiu acima do
esperado no pais e em S&o Paulo ficou em 0,39% em maio. No entanto as previsio do indice
de Precos ao Consumidor Amplo-15 séo de alta de 0,5% no préximo més, pressionada pela
altado dolar (7,9%), dos alimentos e dos combustiveis. A altado ddlar, aém de aquecer ainda
mai's 0s precos do petrdleo (produto parcialmente importado), também comeca a influenciar o
custo de eletroel etronicos e el etrodomésticos.

No mercado de trabalho a expectativa de melhora da economia e a reducéo do
rendimento, levaram mais pessoas da familia a buscar emprego, 0 que resultou para a alta do
desemprego e para a ata de postos informais. No entanto, alguns ramos da industria e do
comeércio criaram vagas formais (em torno de 535 mil entre janeiro e abril). No entanto este
aumento ndo foi suficiente para as necessidades do pais e 0 desemprego se elevou para uma
taxa de 13,1% em abril (subindo 8,3%), a renda, que havia crescido por trés meses



consecutivos, voltou a cair e a informalidade cresceu. Alguns analistas defendem a idéia de
gue o mercado de trabalho melhorou em 2004, e ja a partir de abril a massa de salarios voltou
a crecer e 0 Instituto de Pesguisa Econdmica Aplicada, 6rgéo ligado ao Ministério do

Plangiamento, projeta um aumento de 2,8% no numero de pessoas empregadas, se 0 PIB suba
3,5% neste ano.

Internamente, um dos setores que mais geram empregos Nno pais, a construcao civil,
perdeu seu potencial de criar empregos, devido ao aumento de produtividade da méo-de-obra,
novas tecnologias, baixo investimento em infra estrutura e expansdo da terceirizagéo, alem do
fato de que o setor tem sofrido severamente os reflexos da conjuntura econdémica do pais, com
juros atos, renda em queda, demanda interna deprimida e restri¢do no crédito.

Com relacéo a Balanca comercial, as importagdes crescem num ritmo maior do
gue as exportacbes em Abril, mas assim mesmo o superdvit acumulado no ano estd em US$
9,923 hilhfes. Desde o inicio do ano, as vendas para o exterior cresceram 30,56% e as
compras, 23,32%. Por outro lado, a soja, produto relevante na pauta de exportacdo brasileira,
sofreu queda de 18% nos pregos nos Ultimos 2 meses na bolsa de Chicago, trazendo perdas de
até R$ 14,4 bilhdes para o pais. Especidistas acreditam que a queda no preco do produto é
reflexo do fato da China ter recusado as cargas alegando venda de sementes como se fossem
gréos e utilizagdo de agrotoxicos (fato ndo comprovado nas andlises), culminando com a
suspensao das importagdes de algumas empresas.

No entanto, em Washington, nova rodada de discussdes entre Brasil e EUA para a
criagdo da ALCA (Area de Livre Comércio das Américas) em janeiro de 2005 teve outro
fracasso, pois os Estados Unidos.comunicaram ao Brasil que varios de seus produtos agricolas
correm o risco de ndo terem acesso livre (tarifa zero) ao mercado americano.

O Comité de Politica Monetaria manteve os juros basicos da economia em razéo da
volatilidade recente nos mercados mundiais, desde gque o pais ainda € vulnerével aos efeitos
da turbuléncia que atinge estes mercados. Isto causou efeitos negativos que se associaram ao
cendrio externo desfavoravel, com a queda das Bolsas na Europa; com isto o risco-pais dos
principais emergentes (entre eles o do Brasil) subiu. As taxas médias dos contratos bancérios,
gue sdo importantes para as empresas plangjarem seus investimentos, se elevaram de 17,05%
paral7,76% anuais.

Finalmente, devido a instabilidade do mercado financeiro, no pais e no exterior, fez
com que, no més de abril, o fluxo de investimento estrangeiro direto para o Brasil se reduzisse
em 46%. Porém, apesar da continuagdo da instabilidade, as expectativas de aumento da
producdo industrial e do consumo se elevaram e as previsdes de inicio de recuperacdo
voltaram a estar presentes res analises dos empresarios.
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