Tabela 1 — Proje¢oes do balango de pagamentos

USS$ bilhdes
Discriminagéo 2014 2015 2016
Nov Jan- Ano Nov Jan- Ano" Ano"

nov nov
Transagées correntes -9,1 -92,5 -104,1 -2,9 -56,4 -62,0 -41,0
Balanga comercial 2,7 -6,6 -6,5 1,0 11,7 150 30,0
Exportagdes 15,6 206,7 224,1 13,7 173,3 190,0 190,0
Importagdes 18,3 213,3 230,6 12,7 161,6 1750 160,0
Servigos -3,7 -433 -481 -24 -345 -387 -334
Viagens 12 171 -187 -05 -109 -11,7 -9,0
Demais 24 -262 -294 -19 -236 -27,0 -244
Renda primaria -3,1 450 -522 -1,7 -359 -40,9 -40,5
Juros -1,0 193 -213 -09 -194 -21,2 -209
Lucros e dividendos -2,1 -26,0 -31,2 -09 -16,8 -20,0 -20,0
Demais 00 03 04 00 03 04 04

Renda secundaria 0,3 2,4 2,7 0,3 2,3 2,6 2,9

Conta capital 0,0 0,2 0,2 -0,1 0,2 0,3 0,4
Conta financeira -8,7 -88,2 -100,5 -2,8 -54,3 -61,7 -40,6
Investim. ativos? 0,7 77,8 795 9,0 493 524 38,9
Inv. direto no ext. 1,7 261 260 -1,0 108 12,0 7,0
Ativos de bancos 41 -07 -14 68 22 74 1,9
Demais ativos 31 524 549 32 364 330 300
Investim. passivos 10,7 187,3 1924 9,6 108,5 1157 93,8
IDP 58 869 969 49 599 660 60,0
Agbes totais® -03 121 118 09 114 100 6,0
Titulos no pais -0,2 356 271 47 175 13,0 6,0
Emprést. e tit. LP 23 203 211 -27 -36 -13 -7,8
Titulos publicos -0,1 25 25 -00 -33 - -
Titulos privados o7 01 -03 08 -29 -70 -08
Empréstimos dir. 1,5 157 171 -2.2 4,6 6,0 -
Demais® 02 19 18 -13 20 -03 -69
Emprést. e tit. CP 15 220 249 -02 -0,1 - -
Demais passiv055/ 16 105 10,6 20 235 279 296
Derivativos 09 07 16 -03 32 - -
Ativos de reserva 04 20,7 108 -19 16 16 143
Erros e omissdes 0,4 4.1 3,4 0,2 1,9 - -
Memo:
Transagoes corr./PIB (%) -4,2 -4,3 -34 -35 -2,7
IDP / PIB (%) 3,9 4,0 37 37 3,9

1/ Projegéo.

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

4/ Inclui créditos de organismos, agéncias e compradores.

5/ Inclui crédito comercial passivo e outros passivos.
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Este boxe apresenta a revisao das projecoes para o balango
de pagamentos de 2015 e as primeiras estimativas para
2016. As revisdes consideraram dados publicados desde
o Relatorio de Inflacdo de setembro, atualizagdes do
cenario econdmico internacional e brasileiro, e estatisticas
mais recentes relativas ao estoque e ao servico do
endividamento externo.

Para 2015, a projecdo para o deficit em transagdes
correntes foi reduzida para US$62 bilhdes (3,48% do
Produto Interno Bruto — PIB). A revisdo repercute, em
cenario de depreciacdo do real e retragdo da atividade
interna, elevagdo de US$12 bilhdes para US$15 bilhdes
no superavit na balanga comercial, com as exportagdes
atingindo US$190 bilhdes e as importagdes, US$175
bilhdes (redugdes respectivas de 15,2% e de 24,1% em
rela¢do ao resultado de 2014).

A projecdo para o deficit na rubrica de servigos passou
de US$40,3 bilhdes, no Relatorio anterior, para US$38,7
bilhoes. Destacaram-se os recuos nas despesas liquidas de
viagens internacionais (de US$13 bilhdes para US$11,7
bilhdes), compativel com a retracdo nas despesas brutas,
influenciada pelas trajetorias da renda disponivel e da taxa de
cambio; de transportes (de US$7 bilhdes para USS$6 bilhdes),
refletindo os menores fluxos de comércio; e de aluguel de
equipamentos (de US$23 bilhdes para US$22 bilhdes).

As despesas liquidas com rendas primarias estao projetadas
em US$40,9 bilhdes para 2015 (US$52,2 bilhdes em
2014); as despesas liquidas de juros, em US$21,2 bilhdes
(US$21,3 bilhdes em 2014), considerado o cronograma
da posicdo de divida referente a setembro de 2015; ¢ as
remessas liquidas de lucros e dividendos, em US$20
bilhdes (US$31,2 bilhdes em 2014), incluidos os lucros
reinvestidos. As despesas liquidas de lucros e dividendos
recuaram 35,2% nos onze primeiros meses de 2015, em
relacdo a igual periodo de 2014.

A estimativa para o ingresso liquido da conta de renda
secundaria foi reduzida de US$2,9 bilhdes, no Relatorio



de Inflagdo anterior, para US$2,6 bilhdes. Os ingressos
liquidos de renda secundaria somaram US$2,3 bilhdes
nos onze primeiros meses de 2015.

Na conta financeira, projeta-se que as captagoes liquidas
superem as concessoes liquidas em US$61,7 bilhdes. A
estimativa para investimentos diretos no exterior (IDE)
soma remessas liquidas de US$12 bilhdes (US$17 bilhdes
na projecao anterior e US$26 bilhdes em 2014), e arelativa
aingressos liquidos de investimentos diretos no pais (IDP)
foi elevada de US$65 bilhdes, na projecdo anterior, para
US$66 bilhoes (3,70% do PIB). Estima-se, portanto, que
0 investimento estrangeiro direto financie integralmente
o deficit projetado para transagdes correntes em 2015.

A estimativa para ingressos liquidos em passivos de
investimentos em carteira foi reduzida em US$11,9
bilhdes, para US$16 bilhdes. Destacam-se nesses
ingressos, os relativos a papéis de renda fixa negociados
no mercado doméstico, US$13 bilhdes, € a agdes, US$10
bilhdes (US$20 bilhdes e US$11 bilhdes, respectivamente,
no relatorio de Inflagdo de setembro).

Repercutindo o acesso das empresas brasileiras ao
mercado internacional de crédito e o resultado ocorrido
nos onze primeiros meses de 2015, a projecao para a
taxa de rolagem dos empréstimos diretos e titulos de
renda fixa negociados no exterior foi elevada para 104%,
composta por 75% em titulos de longo prazo e 115% em
empréstimos diretos de longo prazo.

O estoque de operagoes de linha com recompra atingiu
USS$11,5 bilhoes em 17 de dezembro de 2015, resultado
de vendas liquidas de US$975 milhdes, ao longo do
ano.

Considerada a estimativa de superavit de US$6,4 bilhdes
para o hiato financeiro do balango de pagamentos de
mercado, os ativos detidos no exterior, por bancos
residentes no Brasil, devem aumentar em US$7.4 bilhdes
em 2015.

O deficit em transagoes correntes para 2016 esta estimado
em US$41 bilhdes (2,66% do PIB). Projeta-se superavit
comercial de US$30 bilhoes, com estabilidade nas
exportagdes, em US$190 bilhdes, e recuo de 8,6% nas
importagdes, para US$160 bilhdes.
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Tabela 2 — Balanco de pagamentos — Hiato financeiro"

O deficit da conta de servicos devera atingir US$33.,4
bilhdes, destacando-se as projecoes para despesas liquidas
de aluguel de equipamentos (US$21 bilhdes), viagens
internacionais (US$9 bilhdes) e transportes (US$5
bilhdes). As remessas liquidas de lucros e dividendos e
pagamentos liquidos de juros foram projetadas em US$20
bilhdes e US$20,9 bilhdes, respectivamente, e 0s ingressos
liquidos de rendas secundarias, em US$2,9 bilhdes.

Estimam-se ingressos liquidos de IDP de US$60 bilhdes
para2016. Os IDE deverao registrar aplicagdes liquidas de
US$7 bilhGes; os investimentos liquidos em agdes, US$6
bilhdes; e os papéis de renda fixa negociados no mercado
doméstico, US$6 bilhdes. As taxas de rolagem deverdo
situar-se em 100%.

Em 2016, o hiato financeiro do balango de pagamentos
de mercado devera atingir superavit de US$13.4 bilhdes.
Os bancos que operam no mercado de cambio brasileiro
deverao liquidar suas obrigagdes em linhas com recompra,
devolvendo US$11,5 bilhdes ao Banco Central do Brasil
(BCB) ¢ elevando em US$1,9 bilhdo o saldo de seus
depdsitos mantidos no exterior.

US$ bilhdes

Discriminagéo 2014 2015 2016

Nov Jan-nov Ano Nov  Jan-nov Anozl AnOZ/

Transagdes correntes 91 -92,5 -104,1 -2,9 -56,4 -62,0 -41,0
Juros de titulos de renda fixa negociados no pais — despesas -0,2 -7,6 -7,6 -0,1 -6,9 -6,9 -6,8
Juros de remuneragdo de reservas — receitas 0,2 2,8 3,0 0,2 2,3 2,6 2,8
Lucros reinvestidos — receitas 0,6 55 6,0 0,3 4,3 4.5 4,0
Lucros reinvestidos — despesas 0,0 -9,0 -10,7 0,0 -5,7 -6,0 -5,0
Transagées correntes — hiato financeiro -9,8 -84,2 -94,7 -3,4 -50,4 -56,2 -36,0
Conta financeira -5,7 95,1 -99,8 -8,0 -51,1 -62,6 -49,4
Ativos 4.1 731 74,9 1,9 42,9 40,5 33,0
Investimento direto no exterior, exceto lucros reinvestidos 1,1 20,7 20,0 -1,3 6,5 7,5 3,0
Investimento em carteira, exceto bancos -0,3 2,4 2,2 0,2 0,4 - -
Outros investimentos, exceto bancos 3,3 50,0 52,6 3.1 35,9 33,0 30,0
Passivos 10,5 170,7 1741 9,5 95,9 102,8 82,0
Investimento direto no pais, exceto lucros reinvestidos 58 77,9 86,2 5,0 54,1 60,0 55,0
Investimento em carteira, exceto reinvestimento de juros no pais -0,0 43,2 33,9 6,1 16,0 9,1 4.4
Outros investimentos 4,7 49,6 54,0 -1,6 25,8 33,7 22,7
Demais 0,6 -2,5 -0,7 -0,4 1,8 -0,3 -0,4
Hiato financeiro" 4,1 2,7 5,1 46 0,7 6,4 13,4
Intervengdes liquidas do Banco Central” = 4,0 6,5 -2,2 -1,5 -1,0 11,5
Bancos — variagdo de ativos no exterior” -4,1 -1,3 -1,4 6,8 2,2 7,4 1,9

1/ Exclui transagdes liquidadas via reservas internacionais, a excegao de intervengdes no mercado de cambio, e transagdes domésticas em reais.

2/ Projegao.
3/ + = superavit no mercado cambial; - = deficit no mercado cambial.
4/ + = aumento de reservas internacionais; -

5/ + = aumento de ativos de bancos; - = reducéo de ativos de bancos.
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= reducao de reservas internacionais.



