Setor externo

Tabela 5.1 — Movimento de cambio

USS$ bilhes
Discriminagéo 2013 2014

Ago Jan- Ano Ago Jan-

ago ago
Comercial -1,9 14,9 11,1 -2,0 2,5
Exportagéo 17,8 159,5 2329 15,7 150,7
Importagao 19,7 1446 2218 17,8 148,2
Financeiro" 40 12,7 234 10 -32
Compras 36,6 2893 4517 446 3337
Vendas 40,6 302,0 475,1 456 336,8
Saldo -5,9 22 -123 -3,1 -0,7

1/ Exclui operagoes interbancarias e operagdes externas do Banco Central.

Tabela 5.2 — Balanga comercial - FOB

Janeiro-agosto

US$ milhdes
Discriminagao 2013 2014 Var. %
Exportagédo 156 655 154 018 -1,7
Importagao 160406 153769 -4.,1
Saldo -3751 249 106,6
Corrente de comércio 317 061 307 788 -2,9

Fonte: MDIC/Secex

O deficit em transagdes correntes totalizou US$54,8 bilhdes
nos oito primeiros meses do ano. A reducao de 4,9% em
relacdo a igual periodo de 2013 refietiu, em especial, melhor
desempenho da balanga comercial e reducdo das remessas
de lucros. Na mesma base de comparacéo, os ingressos de
investimentos estrangeiros sob a forma de investimentos
diretos, agdes, titulos e empréstimos no exterior, ¢ titulos
no pais, somaram US$83,9 bilhdes (US$65,7 bilhdes em
igual periodo de 2013).

5.1 Movimento de cambio

O deficit do mercado de cambio contratado somou US$700
milhSes nos oito primeiros meses de 2014 (superavit de
US$2,2 bilhdes em igual periodo de 2013). Note-se que no
segmento comercial houve superavit de US$2,5 bilhdes,
com variagdes respectivas de -5,6% e 2,5% nas contratagdes
de exportacdes e de importagdes; e no segmento financeiro,
deficit de US$3,2 bilhdes, com aumentos de 15,3% nas
compras e de 11,6% nas vendas de moeda estrangeira.

A atuagdo do Banco Central no mercado de cambio nos
oito primeiros meses de 2014 resultou em liquidacdo de
US$16,8 bilhdes em operagdes de linha com recompra, cujo
estoque passou de US$17 bilhdes, em dezembro de 2013,
para US$200 milhdes, em agosto. A posi¢do vendida dos
bancos em moeda estrangeira no mercado a vista, que reflete
operacgdes com clientes e com o Banco Central, passou de
US$18,1 bilhges, ao final de 2013, para US$18,8 bilhoes,
em agosto de 2014.

5.2 Comércio de bens

O superavit da balanga comercial somou US$249 milhdes
nos oito primeiros meses de 2014 (deficit de US$3,8 bilhdes
ocorrido em igual periodo de 2013), com recuos de 1,7%
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Tabela 5.3 — Exportacao por fator agregado — FOB
Média diaria — Janeiro-agosto

US$ milhdes

Discriminagao 2013 2014 Var. %
Total 932,5 927,8 -0,5
Basicos 446,3 467,4 47
Industrializados 464,5 435,1 -6,3
Semimanufaturados 117,8 112,6 -4,4
Manufaturados 346,7 322,5 -7,0
Operacdes especiais 21,7 25,2 16,3

Fonte: MDIC/Secex

Grafico 5.1 — Exportagoes por principais produtos
Janeiro-agosto — 2014/2013" - %
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Fonte: MDIC/Secex
1/ Variagao do valor sobre igual periodo do ano anterior.

Tabela 5.4 — Importacao por categoria de uso final - FOB
Média diaria — Janeiro-agosto

US$ milhdes
Discriminagéo 2013 2014 Var. %
Total 954,8 926,3 -3,0
Bens de capital 204,8 192,2 -6,1
Matérias-primas 421,4 417,3 -1,0
Bens de consumo 160,8 156,7 -2,5
Duraveis 85,8 83,1 -3,1
Automdveis de passageiros 35,2 31,3 -10,9
Nao duraveis 75,0 73,6 -1,8
Combustiveis e lubrificantes 167,8 160,1 -4,6
Petréleo 66,8 61,0 -8,7
Demais 101,1 99,2 -1,9
Fonte: MDIC/Secex
Grafico 5.2 — Importagao de matérias-primas x
producdo industrial - Média mével de 3 meses
Indices dessazonalizados
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nas exportacoes, para US$154 bilhdes, ¢ de 4,1% nas
importagdes, para US$153,8 bilhoes.

As exportacdes médias diarias recuaram 0,5% nos oito
primeiros meses do ano, em relagdo a igual periodo de 2013.
A evolugdo refletiu aumento de 4,7% nas vendas de produtos
basicos (com destaque para o crescimento de 56% nos
embarques de petroleo em bruto) e redugdes respectivas de
7,0% e 4,4% nas de manufaturados e de semimanufaturados,
que representaram, na ordem, 50,4%, 34,8% e 12,1% das
exportagoes totais do periodo.

A média diaria das importagdes diminuiu 3,0%, na mesma
base de comparagdo, com recuos nas compras em todas
as categorias de uso: bens de capital, 6,1% (maquinaria
industrial, 16,3%); combustiveis e lubrificantes, 4,6%
(petréleo em bruto, 8,7%); bens de consumo duraveis, 3,1%
(automoveis de passageiros, 10,9%); matérias-primas e
produtos intermediarios, 1,0% (acessorios de equipamento
de transporte, 9,5%); e bens de consumo nao duraveis, 1,8%
(produtos farmacéuticos, 6,3%). No total dos oito primeiros
meses de 2014, as participagdes das importacdes de bens das
categorias de uso mencionadas atingiram, na ordem 20,7%,
17,3%, 9,0%, 45,0% e 7,9%.

A média diaria da corrente de comércio do pais decresceu
1,8% nos oito primeiros meses de 2014, em relacdo a igual
intervalo do ano anterior, com destaque para recuo no
comércio com a Argentina (21,1%), impactado pela menor
comercializagdo de produtos manufaturados, em especial
automoveis; com os paises africanos (5,7%); e com os paises
da Unido Europeia (4,0%). Em oposicao, ressaltem-se as
expansdes no comércio com os paises da Europa Oriental
(8,7%) e com os EUA (4,4%).

As exportacdes destinadas a Asia representaram 34,4% do
total nos oito primeiros meses de 2014 (33,3% em igual
periodo de 2013), com aumentos respectivos de 0,9% e
5,9% nas vendas a China e aos demais paises asiaticos. Os
embarques para os EUA cresceram 11,3%, impulsionados
pelaretomada da economia norte-americana e pela evolugéo
favoravel da produg@o brasileira de petroleo. Por outro lado,
as exportagdes destinadas a Argentina recuaram 23,6%,
resultando em redugdo de 1,9 p.p., para 6,4%, na participagdo
desse destino no total exportado.

A média didria das importa¢des provenientes da China e
dos paises da Europa Oriental cresceram 2,4% e 9,3%,
respectivamente, nos oito primeiros meses de 2014. No
caso da China (principal mercado de origem) a participagio
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Grafico 5.3 — Importagao de bens de capital x
produgéo industrial — Média mével de 3 meses
Indices dessazonalizados

2006 = 100
Importagédo Produgéo
290 - r 120

257 A 114

224 A + 108
191 o [ 102

158 o I 96

125 90
Ju Jan  Jul Jan Jul Jan Jul Jan Jul Jan Jul
2009 2010 2011 2012 2013 2014
Importacéo de bens de capital == == = Producé&o industrial

Fontes: Funcex e IBGE

Grafico 5.4 — Importagdes por principais produtos
Janeiro-agosto — 2014/2013" — %
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Fonte: MDIC/Secex
1/ Variagéo do valor sobre igual periodo do ano anterior.

Tabela 5.5 — Exportagao e importagao por area
geografica — FOB
Média diaria — Janeiro-agosto

US$ milhdes

Discriminagdo  Exportagéo Importacéo Saldo

2013 2014 Var. 2013 2014 Var. 2013 2014

% %

Total 932 928 -0,5 955 926 -3,0 -22

A.latinae Caribe 197 184 -6,7 164 152 -72 34

Mercosul-5" 113 101 -10,5 84 73 12,7 29
Argentina 77 59 -23,6 69 56 -18,3 9 29
Demais 36 42 17,7 15 17 125 21
Demais 84 83 -16 80 79 -14 4
gua? 96 107 11,3 143 142 -02 -46 -35
UE 180 174 -34 203 194 -45 23 -20
Europa Oriental 17 18 82 14 16 93 22
Oriente Médio 40 40 -14 31 31 13 9
Asia 310 319 29 289 286 -12 21
China 189 191 0,9 145 148 24 44
Outros 121 128 59 144 138 -48 -24 -10
Africa 43 36 -14,5 68 68 -02 -26 -32
Demais 49 49 04 42 37 -10,9 8

Fonte: MDIC/Secex
1/ Inclui Venezuela.
2/ Inclui Porto Rico.

aumentou 0,8 p.p., para 16,0%, no periodo. Em sentido
inverso, as participacdes das importagdes originarias da
Unido Europeia (20,9%) e da Argentina (6,1%) recuaram
0,3 p.p. e 1,1 p.p. respectivamente, na mesma base de
comparagao.

De acordo com a Fundagdo Centro de Estudos do Comércio
Exterior (Funcex), o recuo de 1,7% das exportagdes nos oito
primeiros meses do ano, em relagdo a igual periodo de 2013,
refletiu variagdes de -3,8% nos precos (produtos basicos,
-5,9%; semimanufaturados, -4,8%) e de 2,3% no volume
exportado (produtos basicos, 10,1%; manufaturados, -7,8%).
Ressalte-se ainda que o recuo no quantum de manufaturados
refletiu a base de comparacao elevada por exportagdes de
plataformas de petroleo, em 2013, e a redug@o nas vendas
para a Argentina.

A retragdo de 4,1% nas importagdes, na mesma base de
comparac¢do, decorreu de recuos de 2,7% no volume e de
1,4% nos precos. A trajetéria do quantum importado foi
determinada, em especial, pelas redugdes nas categorias de
bens de capital (11,8%), bens de consumo duréveis (11,5%)
e combustiveis e lubrificantes (5,0%). No que se refere a
pregos, a evolucdo refletiu, em grande parte, a redugéo de
3,6% nos das matérias-primas e produtos intermediarios, ¢
as elevagdes nos de bens de consumo duraveis (2,3%) e de
bens de capital (1,7%).

5.3 Servicos e renda

O deficit em transagdes correntes somou US$54,8 bilhdes
nos oito primeiros meses de 2014 (US$57,6 bilhdes em
igual periodo do ano anterior). Considerados intervalos de
doze meses, o deficit totalizou US$78,4 bilhdes em agosto
(3,5 % do PIB).

As despesas liquidas de servigos atingiram US$30,9 bilhdes
(aumento de 2,7% em relagdo a igual intervalo de 2013),
destacando-se a expansdo de 19,5% nos gastos com aluguel
de equipamentos e o recuo de 10,1% nas despesas com
transporte. Os gastos de brasileiros em viagens internacionais
e de turistas estrangeiros em viagens ao Brasil somaram
USS$17,3bilhdes e US$4,9 bilhdes, respectivamente
(elevagdes de 3,9% e 8,8% em relacdo a igual intervalo de
2013). Cabe notar a contribui¢do — estimada em US$900
milhdes — da Copa do Mundo para a elevagao das receitas
de viagens e transportes.
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Grafico 5.5 — Exportacées — indices de pregos e

de quantum
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Grafico 5.6 — Importacdes — indices de pregos e
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Tabela 5.6 — Transag6es correntes
USS$ bilhces
Discriminagéo 2013 2014
Ago Jan- Ano Ago Jan- Ano”
ago ago
Transagdes correntes 55 -57,6 -81,2 55 -54,8 -80,0
Balanga comercial 1,2 -3,8 2,4 1,2 0,2 3,0
Exportagdes 21,4 156,7 242,0 20,5 154,0 240,0
Importagdes 20,2 160,4 239,6 19,3 153,8 237,0
Servigos -4,2 -30,1 -47,2 -3,8 -30,9 -46,5
Transportes -0,9 -6,7 -9,8 -0,8 -6,0 -9,2
Viagens internacionais  -1,7 -12,1 -18,4 -1,9 -12,3 -18,5
Computagéo e inform. -04 -30 -45 -04 -31 -4,6
Aluguel equipamentos -1,5 11,7 -19/1 -1,3 -13,9 -21,0
Demais 0,3 3,3 4,5 0,7 4.4 6,8
Rendas -2,7 -258 -39,8 -3,0 -251 -390
Juros -08 -89 -142 -06 -89 -145
Lucros e dividendos 20 -17,3 -26,0 -23 -16,4 -25,0
Salarios e ordenados 0,0 0,3 0,5 0,0 0,2 0,5
Transferéncias correntes 0,2 2,1 3,4 0,1 1,0 2,5

1/ Projegéo.

As remessas liquidas com juros atingiram US$8,9 bilhdes nos
oito primeiros meses do ano, elevando-se 0,9% em relacdo a
igual periodo de 2013. Os pagamentos de juros ao exterior
recuaram 2,7%, para US$11,8 bilhdes, ¢ as receitas de juros,
12,1%, para US$2,9 bilhdes. Em particular, as receitas
provenientes da remunerag¢do das reservas internacionais
recuaram 13,9%, evolucdo consistente com a redu¢do das
taxas de juros internacionais.

As remessas liquidas de lucros e dividendos totalizaram
US$16,4 bilhdes (recuo de 5,2% no periodo). As empresas
do setor industrial e do setor de servigos foram responsaveis,
na ordem, pelo envio de 53,1% e 43% das remessas brutas
de lucros e dividendos de Investimentos Estrangeiros Diretos
(IED) no periodo, com destaque para os segmentos bebidas;
eletricidade, gas e outras utilidades; servigos financeiros;
metalurgia; e veiculos automotores.

As transferéncias unilaterais somaram ingresso liquido de
US$1 bilhZo nos oito primeiros meses de 2014 (recuo de
53,2% em relacdo a igual intervalo de 2013), com destaque
para a reducdo de 47,4% nos ingressos liquidos para
manutencao de residentes.

5.4 Conta financeira

A conta financeira acumulou ingressos liquidos de US$70,4
bilhdes nos oito primeiros meses de 2014 (US$60,6 bilhdes
em igual periodo do ano anterior).

Os investimentos brasileiros diretos no exterior (IBD)
acumularam aplica¢les liquidas de US$1,3 bilhdo no
periodo (retornos liquidos de US$4,8 bilhdes nos oito
primeiros meses de 2013). Em 2014, até agosto, os fluxos
de IBD-Participacdo no capital somaram US$17 bilhdes
em aplicacdes liquidas no exterior, e os retornos liquidos
na modalidade IBD-Empréstimos intercompanhia, US$15,7
bilhdes.

Os ingressos liquidos de IED atingiram US$42 bilhdes nos
oito primeiros meses do ano (US$39 bilhdes em igual periodo
de 2013), dos quais US$30,7 bilhdes relativos a aumento de
participagdo em capital de empresas e US$11,3 bilhoes a
empréstimos intercompanhias. Considerados intervalos de
doze meses, o IED atingiu US$67 bilhdes em agosto (3,0%
do PIB, ante 2,7% do PIB em agosto de 2013).
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Tabela 5.7 — Conta financeira

US$ bilhdes
Discriminagéao 2013 2014
Ago Jan- Ano Ago Jan- Ano"
ago ago
Conta financeira 22 606 731 74 70,4 991
Investimentos diretos 25 43,7 675 57 40,7 61,0
Brasileiros no exterior -1,2 4.8 3,5 1,2 1,3 -20
Estrangeiros no pais 3,8 39,0 64,0 6,8 42,0 63,0
Participagao 2,7 252 416 45 30,7 48,0
Intercompanhias 1,0 138 224 23 11,3 150
Investimentos em carteira 6,1 220 257 48 296 36,6
Ativos 02 -60 -90 -06 -29 -
Passivos 6,0 280 347 53 325 36,6
Derivativos 00 01 01 01 02 -
Outros investimentos -65 -54 -202 -32 00 1,5
Ativos -1,8 -153 -399 -62 -26,1 -30,4
Passivos -46 99 197 30 26,1 319
1/ Projegéo.
Tabela 5.8 — Fontes de financiamento do BP
Ingressos brutos — Itens selecionados
USS$ bilhdes
Discriminagao 2013 2014
Ago Jan- Ano Ago Jan- Ano"
ago ago
Capitais de médio
e longo prazos 26 233 41,0 55 366 445
Bonus publicos - 0,8 4.1 3,6 4,9 4,9
Titulos privados 0,1 4,7 9,1 0,4 7,3 10,6
Empréstimos dir. 2,5 179 27,8 1,6 243 29,0
Empréstimos CP? 03 09 -02 13 85 50
Titulos CP (lig.) - - - 0,2 0,3 -
Portfolio no pais (liq.) 62 281 372 51 316 350
Taxas de rolagemsl
Total: 33% 95% 94% 51% 142% 132%
Titulos 34% 1M11% 76% 24%  79% 100%

Empréstimos dir. 32% 91% 102% 74% 187% 150%

1/ Projegao.
2/ Inclui empréstimos diretos e linhas tomadas por bancos.
3/ Equivale a razdo entre desembolsos e amortizagées de médio e longo prazos.

As aplicagdes liquidas de investimentos brasileiros em
carteira no exterior totalizaram saida de US$2,9 bilhes
nos oito primeiros meses de 2014 (US$6 bilhdes no periodo
correspondente de 2013).

Os ingressos liquidos de investimentos estrangeiros em
carteira totalizaram US$32,5 bilhdes nos oito primeiros
meses de 2014. Os investimentos estrangeiros liquidos em
acOes de companhias brasileiras somaram US$10,6 bilhdes
(US$7,4 bilhdes em igual periodo de 2013) e as aplica¢des
liquidas de investimentos estrangeiros em titulos de renda
fixa negociados no pais totalizaram US$21,9 bilhoes
(US$20,6 bilhdes no mesmo periodo de 2013).

A reducdo do prazo de incidéncia do Imposto sobre
Operacdes Financeiras (IOF) sobre captagdes externas,
de 360 dias para 180 dias, favoreceu o ingresso liquido de
US$302 milhdes em titulos de curto prazo, nos oito primeiros
meses de 2014.

Os ingressos liquidos de bonus da Republica somaram
US$1,6 bilhdo nos oito primeiros meses do ano. Além
da continuidade de operagdes de recompra no mercado
secundario, destaquem-se as emissdes do Euro 21 e do
Global 45. O Tesouro Nacional, no ambito da politica
de melhoria do perfil do endividamento externo do setor
publico, emitiu, em agosto, US$3,6 bilhdes com vencimento
em 2045, recebendo US$1 bilhdo em recursos novos e
o restante em oito diferentes titulos da Republica, com
vencimentos entre 2024 ¢ 2041. Considerados os demais
meses do ano, as recompras realizadas pelo Tesouro
Nacional, de seus proprios papéis, em mercado secundario,
totalizam US$2,8 bilhoes.

As saidas liquidas por meio de notes e commercial papers
totalizaram US$2 bilhdes nos oito primeiros meses de 2014,
com desembolsos de US$7,3 bilhdes e amortizagdes de
US$9,3 bilhdes. A taxa de rolagem dos titulos de médio e
longo prazo negociados no exterior atingiu 79% no periodo
(111% em igual intervalo de 2013).

As aplicacdes liquidas de outros investimentos brasileiros
somaram US$26,1 bilhdes nos oito primeiros meses de
2014 (US$15,3 bilhdes no mesmo periodo de 2013), com
destaques para as concessdes liquidas de empréstimos ao
exterior, incluidos créditos comerciais, de US$27,6 bilhdes
(US$16,5 bilhdes nos oito primeiros meses de 2013).

Os outros investimentos estrangeiros, compreendendo
empréstimos diretos junto a bancos e a organismos
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Tabela 5.9 — Demonstrativo de reservas

USS$ bilhGes

Discriminagéo

2012 2013

2014

Ano Jan-ago Ano Jan-ago Ano'

Posigéo das reservas no
periodo anterior
Compras liquidas do Bacen
A termo
Spot
Linhas com recompra

Empréstimos em moeda estr.

Servigo da divida (liquido)
Desembolsos
Amortizagbes
Juros
Remuneragéo das reservas
QOutras variagdes
Variagdes por preco
Variagdes por paridades
Demais?
Compras do Tesouro Nacional
Variagao total
Posigéo das reservas — Caixa
Saldo de linhas com recompra

Saldo de empréstimo em m.e.

352,0
12,7
7,0
11,2
55
6,6
34
32
44
41
1,4
0,8
18
6,6
21,1
373,1
5,5

Posigéo das reservas — Liquidez 378,6

373,1 373,1
04 -115
04 -115
33 -49
05 009
12 -29
26 -30
24 34
87 71
47 43
50 -41
10 13
38 58
61 -14,3

367,0 358,8
58 17,0

372,8 375,8

358,8
16,8
16,8
-4,9

0,2
-2,7
-2,4

2,0

1.3

1,9
-1,2

0,6

5,1
20,3

379,2

0,2

379,4

358,8
16,8

16,8

-5,2
0,2
-2,7
-2,7
3,0
1.3
1,9
-1,2
0,6
54
21,3
380,1
0,2

380,3

1/ Projegéo.

2/ Compreende pagamentos/recebimentos do Convénio de Pagamentos e Créditos
Reciprocos (CCR), agio/desagio, pagamento de comissdes, reclassificagdes,
alocagdes de DES e variagéo de derivativos financeiros (forwards).

internacionais, créditos comerciais e depodsitos, resultaram
em ingressos liquidos de US$26,1 bilhGes nos oito primeiros
meses de 2014 (US$9,9 bilhdes no periodo equivalente de
2013). Os desembolsos liquidos de créditos comerciais de
curto prazo junto a fornecedores somaram US$6,3 bilhdes
e os ingressos liquidos de empréstimos de longo prazo dos
demais setores, US$12 bilhdes (amortizagdo de US$4,6
bilhdes em igual periodo do ano anterior). Destaquem-se os
ingressos liquidos de empréstimos diretos (US$11,3 bilhdes),
com taxa de rolagem de 187% no periodo acumulado do
ano, e os relativos a organismos internacionais (US$1,7
bilhao). Os empréstimos de curto prazo totalizaram ingressos
liquidos de US$8,5 bilhdes de janeiro a agosto de 2014 (saida
liquida de US$892 milhdes em igual periodo de 2013).

As reservas internacionais totalizaram, em agosto, US$379,2
bilhdes no conceito caixa € US$379,4 bilhdes no conceito
liquidez (aumentos respectivos de US$20,3 bilhoes e US$3,6
bilhdes em relagdo a dezembro de 2013). No periodo, houve
compras liquidas de US$16,8 bilhdes de operacdes de
linhas com recompra; receita de juros de US$2 bilhoes; ¢
impactos de variagdes de precos de ativos (US$1,9 bilhdo)
e de paridades (-US$1,2 bilhao).

Considerando o impacto de eventos antecipaveis, as reservas
internacionais totalizariam US$380,1 bilhdes no conceito
caixa ¢ US$380,3 bilhdes no conceito liquidez, ao final de
2014. Estdo previstas, para o ano, receitas de remuneragao
de reservas de US$3 bilhdes; despesas de juros de US$2,7
bilhdes; amortiza¢oes de US$2,7 bilhdes; e compras liquidas
de operagdes de linhas de US$16,8 bilhdes.

5.5 Indicadores de
sustentabilidade externa

Considerada a posicdo estimada para agosto de 2014, o
servico da divida externa diminuiu 3,6% em relacdo a
posi¢do de dezembro de 2013. As exportagdes de bens
recuaram 1,1% e a razdo entre esses indicadores atingiu
30,1% (queda de 2,5% em relag@o a dezembro de 2013). A
divida bruta aumentou 7,9% e o PIB em délares, 0,6%, com
a relacdo divida bruta/PIB passando de 13,8% para 14,8%.
Note-se, além disso, que a relacao divida liquida/PIB passou
de -4,2% para -3,4%, no periodo.

A relagdo divida bruta/exportagées aumentou de 1,3
para 1,4; a razdo divida liquida/exportagdes de bens e
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Tabela 5.10 — Indicadores de sustentabilidade externa®

USS$ bilhdes

Discriminagéao 2012 2013 2014

Dez Dez Mar Jun Ago?
Exportacdes de bens 2426 242,0 240,8 238,1 239,4
Exportacdes de bens
e servigcos 282,4 281,2 280,1 278,0 280,5
Servigo da divida 541 748 795 736 722
Divida externa bruta 312,9 308,6 320,2 333,3 3331
Divida externa liquida -89,7 -944 -873 -76,8 -75,7
Reservas internacionais (liquidez) 378,6 375,8 377,2 380,5 379,4
Reservas internacionais (caixa) 373,1 358,8 363,9 373,5 379,2
PIB 2247 2243 2253 2251 2257
Indicadores
Divida bruta/PIB (%) 139 13,8 142 148 148
Divida liquida/PIB (%) 40 -42 -39 -34 -34
Divida bruta/exportacdes 1,3 1,3 1,3 1,4 1,4
Divida bruta/exportagéo
de bens e servigos 1,1 1.1 1.1 1,2 1,2
Divida liquida/exportagao -0,4 -0,4 -04 -03 -0,3
Divida liquida/exportagao
de bens e servigos -0,3 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3
Servigo divida/exportagao (%) 22,3 30,9 330 309 30,1
Servico divida/exportagdo
de bens e servigos (%) 192 266 284 26,5 257
Reservas (liquidez) / divida externa
bruta (%) 121,0 121,8 117,8 114,2 113,9
Reservas (caixa) /divida externa
bruta (%) 119,3 116,3 113,7 112,1 113,8

1/ Exclui estoque de principal, amortizagées e juros relativos a intercompanhias.

2/ Dados estimados.

servigos manteve-se em -0,3; e a relacao entre as reservas
internacionais (liquidez) e a divida bruta recuou de 121,8%
para 113,9%, no periodo.

5.6 Conclusao

O deficit em transagoes correntes acumulado em doze meses,
apos situar-se no intervalo de 3,6% a 3,7% do PIB de agosto
de 2013 a junho de 2014, recuou para 3,5% do PIB em julho
e em agosto. Esse movimento refletiu, em grande parte, a
reduc¢do do deficit na conta de petrdleo e combustiveis.

As condigdes de financiamento do deficit em transagoes
correntes permanecem confortaveis. Nesse sentido, o fluxo
de investimento direto no pais — modalidade mais expressiva
— atingiu US$42 bilhdes nos oito primeiros meses de 2014
(aumento de US$3 bilhdes em relagdo a igual periodo
2013). Adicionalmente, a taxa de rolagem atingiu 142% no
periodo, implicando captagdes liquidas positivas, ao passo
que ingressos liquidos em titulos de renda fixa e agodes
negociados no pais mantiveram-se superiores ao patamar
dos oito meses inicias de 2013.

Ressalte-se, ainda, que as reservas internacionais do pais
equivaliam, ao final de agosto, a vinte meses de importacao,
e que, em junho, o Banco Central estendeu o programa de
oferta de protecdo cambial e provimento de liquidez ao
mercado de cambio até dezembro de 2014.
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Tabela 1 — Proje¢oes do balango de pagamentos

USS$ bilhdes

Discriminagao 2013 2014
Ago Jan- Ano  Ago Jan- Ano'

ago ago
Transagdes correntes 55 -57,6 -81,2 -5,5 -54,8 -80,0
Balanga comercial 1,2 -3,8 2,4 1,2 0,2 3,0
Exportacdes 21,4 156,7 242,0 20,5 154,0 240,0
Importagées -20,2 -160,4 -239,6 -19,3 -153,8 -237,0
Servigos e Rendas 6,9 -559 -87,0 -6,7 -56,0 -85,5
Viagens -1,7 121 -184 -1,9 123 -185
Juros -0,8 -89 -14,2 -06 -89 -145
Lucros e dividendos 20 -17,3 -26,0 23 -16,4 -250
Demais 25 -17,7 -283 -1,9 -184 -275
Transferéncias 0,2 21 34 0,1 1,0 2,5
Conta capital e finan. 24 614 743 74 70,8 998
Conta capital 0,1 0,9 1,2 0,0 0,4 0,7
Investim. brasileiros? 29 -16,5 -454 =79 -304 -324
Investim. estrang. 46 61,5 1004 13,3 95,0 116,3
IED 38 390 64,0 6,8 420 63,0
Agbes totais® 09 74 116 16 106 12,0
Titulos no pais 53 206 254 34 220 23,0
Emprést. e tit. LP 50 -46 -05 00 116 133
Titulos publicos - -05 0,5 1,5 1,6 1,6
Titulos privados -0,2 0,5 -2,9 1,3 -2,0 -0,0
Empréstimos dir. -5,2 -1,7 0,6 -05 11,3 9,7
Demais® 04 -28 12 04 06 20
Emprést. e tit. CP 03 -09 -02 1,5 8,8 5,0
Demais® 05 155 18,1 1,9 57 152
Erros e omissdes -0,1 -0,3 1,0 0,5 3,7 -
Ativos de reserva 3,2 -3,5 5,9 24 -196 -19.8
Memo:

Transagdes corr./PIB (%) -39 -36 -37 -35
IED / PIB (%) 2,6 2,9 2,8 2,8

1/ Projegéo.

2/ Inclui investimentos diretos, investimentos em carteira e outros investimentos.
3/ Inclui agbes negociadas em bolsas brasileiras e no exterior.

4/ Inclui créditos de organismos, agéncias e compradores.

5/ Inclui derivativos, crédito comercial passivo e outros passivos.
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Este boxe apresenta a revisdao das projegdes para o
balanco de pagamentos de 2014. A atualizacdo considera
informagdes divulgadas desde o ultimo Relatorio
de Inflagdo, tendéncias para a economia brasileira e
internacional, bem como estatisticas recentes sobre o
estoque e o servico do endividamento externo do pais.

A projegdo para o deficit em transagdes correntes em
2014 foi mantida em US$80 bilhdes (3,52% do PIB),
ndo obstante a revisao na proje¢do para o superavit
comercial, de US$5 bilhdes para US$3 bilhdes. As
projecodes para exportagdes e importagdes foram
reduzidas, na ordem, para US$240 bilhdes e US$237
bilhoes, refletindo, sobretudo, valores observados nos
primeiros oito meses do ano. Note-se que a projecao
de superavit na balanga comercial considera recuos de
0,8% nas exportacdes e de 1,1% nas importacdes, na
comparacgdo com os valores de 2013.

A projecdo para o deficit da conta de servigos em 2014
passou para US$46,5 bilhGes, de US$47,6 bilhdes no
Relatorio anterior, com destaque para a reducdo de
US$0,8 bilhdo na estimativa para despesas liquidas
com transportes (para US$9,2 bilhdes), em linha com
a supracitada revis@o para a corrente de comércio, bem
como com a ampliagao do deficit em viagens, de US$18
bilhdes para US$18,5 bilhdes, em linha com valores
recentemente observados maiores do que se estimava.
As estimativas para as despesas liquidas com aluguel de
equipamentos foram mantidas em US$21 bilhoes.

A projecao para despesas liquidas com juros, com base
no cronograma da divida externa de junho de 2014,
situou-se em US$14,5 bilhdes, ao tempo em que a
projegdo para despesas liquidas com lucros e dividendos
diminuiu de US$26 bilhdes para US$25 bilhdes. As
estimativas de receitas liquidas com transferéncias
unilaterais — compostas principalmente por remessas
para a manutencdo de residentes — permanecem em
US$2,5 bilhdes.



O superavit estimado para a conta financeira em 2014
atinge US$99,1 bilhdes. A projecdo para investimentos
brasileiros diretos (IBD) alcanga US$2 bilhdes —
distribuidos em aquisi¢do de capital de empresas nao
residentes (saidas de US$22 bilhdes) e retornos de
empréstimos intercompanhia (ingressos de US$20
bilhoes). A projecdo para ingressos liquidos de
investimentos estrangeiros diretos (IED) foi mantida
em US$63 bilhoes, assim, esses fluxos mantém-se como
principal fonte de financiamento do deficit corrente.

Tabela 2 — Balango de pagamentos — Mercado Relativamente a investimentos estrangeiros em carteira,

uUssbilhdes 3 projegdo para os ingressos liquidos destinados a
compra de a¢des foi mantida em US$12 bilhdes. Por sua
vez, a estimativa de ingressos liquidos para aplicacdo em

Discriminagéo 2013 2014

Ago Jan- Ano Ago Jan- Ano'

ago ago , oL
titulos de renda fixa deslocou-se de US$18 bilhdes para
Transacdes correntes 58 -60,0 -846 58 -569 -83,0 US$23 bilhdes, considerados os resultados ocorridos nos
Capitais (liquido) -1.9 850 770 73 6121002  primeiros oito meses deste ano, bem como informagdes
Inv. Estrangeiro Direto 38 390 640 68 420 630  preliminares para setembro. As projegdes para a taxa
Inv. Estrangeiro carteira 58 26,0 344 43 27,8 35,0
Y 9e! ' de rolagem aumentou de 125% para 150% — no caso de
Empréstimos MLP 55 28 09 03 119 143 e ) o o 0
b o empréstimos diretos — e diminuiu de 125% para 100%
Crédito comerciais 0,1 152 203 33 152 216 , L. .
B 04 32 06 10 81 43 —no caso de titulos. A taxa de rolagem média da divida
Demais 05 184 210 23 74 172 externa de médio e longo prazos (exclusive Bonus da
Inv. brasileiro no exterior ~ -64 -208 -411 7,9 -39,7 -32,0 Republica) esta projetada em 132%.
Demais 03 -5 03 05 40 -17
Hiato financeiro T 4 T 1P 43 Wz O saldo liquido de operagdes de linha com clausula de
Compras liquidas BCB 41 04 15 21 -168 168 recompra efetuadas pelo Banco Central atingiu US$200
Depositos de bancos 3,5 46 -39 06 125 -04

milhdes (US$17 bilhdes em dezembro de 2013), ou
1/ Projecéo. seja, houve compras liquidas de US$16,8 bilhdes nos
primeiros oito meses. Considerada a estimativa de
superavit de US$17,2 bilhdes para o hiato financeiro do
balanco de pagamentos de mercado, os ativos detidos
no exterior, por bancos residentes no Brasil, devem
aumentar em US$0,4 bilhdo no ano.
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