Ao longo do inicio desse ano, empresas
brasileiras de primeira linha retornaram
aos mercados externos de titulos de
divida privada. Em contraponto, verificou-
se queda nos fluxos de Investimentos
Diretos Estrangeiros para o Brasil. Essa
reducéo, contudo, € amenizada pela
evolucéo favoravel do resultado em conta
corrente e pelo préprio aumento de
capitac6es privada a que vimos de referir.
Além disso, a reducdo dos ingressos de
IDE para o Brasil estd inserida num
movimento global de queda desses
fluxos.

Esse boletim detalha e qualifica os
fluxos recentes de capitais para o Brasil,
vale dizer, comparamos os saldos das
modalidades de capitais da conta
financeira do primeiro bimestre desse
ano com os saldos do mesmo periodo

do ano anterior.
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Fluxos Recentes de Capitais para o Brasil

O resultado em conta corente mostrou uma trajetoria até
certo ponto surpreendente ao longo de 2002. O déficit reduziu-
se de US$ 23,2 bilhdes em 2001 para US$ 7,7 bilhdes em 2002.
Os dados mais recentes, para fevereiro desse ano, indicam
um resultado acumulado em 12 meses de US$ 5,6 bilhoes.

O saldo acumulado entre janeiro e fevreiro desse ano é um
déficit de apenas US$ 41 milhdes ante déficit de US$ 2,2 bilhdes
em igual periodo do ano anterior. Correntemente associa-se
essa trajetéria da conta corrente & balanca comercial que
alcancou o superavit de US$ 13,1 bilhdes, em parte devido a
depreciacdo da taxa real de cambio.

O desempenho da taxa real de cambio, ao longo do segundo
semetre de 2002, respondeu a restricdo de fluxos voluntarios
de capitais para o Brasil. Em junho daquele ano o saldo
anualizado da conta financeira era de US$ 25,7 bilhGes
passando para US$ 8,6 bilhdes em fevereiro desse ano. No
primeiro bimestre desse ano, o saldo foi negativo em cerca de
US$ 60 milhdes ante entradas liquidas de US$ 2,9 bilhdes no
mesmo periodo de 2002.

Esta reducao dos fluxos liquidos de capitais para o Brasil
pode ser mais bem avaliada por meio dos componentes da
conta financeira: investimentos direto estrangeiros (IDE),
investimentos em carteira, derivativos e outros investimentos.
E importante, contudo, situar a trajetéria da conta financeira a
luz da reducdo do déficit em conta corrente. Essa trajetéria €
um elemento natural de uma economia integrada aos fluxos
mundiais de capitais e com regime de livre flutuagdo cambial.

Tendo essas informacgdes e qualificacfes em vista, a
reversdo de cerca de US$ 3 bilhdes entre os dois periodos
distribui-se da seguinte maneira entre as quatro modalidades
de capital: os fluxos liquidos de IDE e de outros investimentos
recuam em US$ 745 milhdes (-32%) e US$ 2,6 bilhdes (-750%)
respectivamente. O saldo das operagcbes com derivativos se
mantém negativo porém em montante menor. Os investimentos
liquidos em carteira sdo a Unica modalidade de capitais que
aumentam seu superavit entre os dois periodos. Portanto, a
ocorréncia de déficit na conta financeira esta vinculada
principalmente ao comportamento dos fluxos liquidos de outros
investimentos e secundariamente a retracao dos fluxos liquidos
de IDE, retragdo qualificada na box ao lado (Tabela 1).

O recente reingresso do Brasil ao sistema financeiro
internacional verificada ap6s a posse do novo governo, repousa
primariamente nos fluxos liquidos de investimentos em carteira.
O aumento de 38% desses fluxos liquidos no periodo responde
por colocacdes no exterior de titulos de renda fixa de curto
prazo. Os titulos de renda fixa colocados no exterior de longo
prazo (bénus e commercial papers) mostram saldos negativos
no acumulado janeiro-fevereiro desse ano. (Tabela 1).

Em relacdo aos fluxos de IDE, os empréstimos
intercompanhia passam de US$ 235 milhdes para US$ 564
milhdes ao passo que as participacdes no capital recuam de
US$ 2,1 bilhdes para US$ 1,1 bilhdo. Todos os trés setores de
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patividade econdmica apresentam menores volumes de IDE recebidos. Os fluxos direcionados para a industrig
caem 48%, ao passo que os fluxos para o setor terciario recuam 43%. Esse movimento, no entanto, ndo deve
ser encarado como tendéncia. Do ponto de vista dos paises de origem dos recursos, o principal inversor ng
bimestre foram as Ilhas Cayman, seguidas pela Holanda e pelos EUA. Estes dois ultimos paises foram
Fespectivamente, os principais investidores diretos no Brasil no primeiro bimestre de 2002.
Tabela 1 - Conta Financeira do Balango de Pagamentos. (US$ milhdes) Jan-Fev/2002 e Jan-Fev/2003
Discriminagao
Jan-Fev/02 Jan-Fev/03
TRANSACOES CORRENTES -2.248 -41
Conta Fnanceira (liquido) 2.895 -59
Investimento Direto (liquido) 1.977 1.232
Investimento estrangeiro direto (passivo) 2.332 1.693
Participacdo no capital 2.096 1.129
Empréstimo intercompanhia 235 564
Investimento em Carteira (liquido) 751 989
Investimento estrangeiro em carteira (passivo) 830 1.126
Acdes de companhias brasileiras 353 215
Titulos de renda fixa LP e CP 477 911
Negociados no pais LP e CP (liquido) 18 17
Negociados no exterior LP e CP (liquido) 459 894
Boénus LP 1.250 -20
Notes e commercial papers LP -566 -248
Titulos de renda fixa CP -224 1.162
Derivativos (liquido) -180 -29
Passivos (liquido) -432 -94
Outros Investimentos (liquido) 347 -2.250
Outros investimentos estrangeiros (passivo liquido) -885 -691
Crédito comercial - fornecedores LP e CP (liquido) -571 -231
Empréstimos e financiamentos LP e CP (liquido) -253 -462
Moeda e depésito (liquido) -60 2
Outros passivos LP e CP (liquido) 0 0
FFonte: Banco Central do Brasil. Elaboragéo: SOBEET
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