ProjecOes para as contas externas de 2024 e 2025

Este boxe apresenta a revisao da projecdo das contas externas da economia brasileira para 2024 e a primeira
estimativa para 2025. Apesar do crescimento projetado para o déficit em transacdes correntes, o cenario
segue confortavel. O déficit esperado ainda é moderado e inferior a projecao do fluxo liquido de investimento
direto no pais (IDP).

Tabela 1 — Projecoes das contas externas

USS$ bilhces
Discriminagéo 2023 2024 Projecao 2024 Proj. 2025
Ano Jﬁ: ©  Anterior  Atual Atual

Transagées correntes -22 -26 -53 -51 -60
Balanga comercial 92 45 59 68 64
Exportacdes 344 200 335 335 341
Importagbes 252 155 276 267 277
Servigos -40 -29 -43 -48 -49
dos quais: viagens -8 -4 -9 -8 -10
dos quais: transportes -13 -10 -14 -16 -15
Renda primaria -76 -43 -71 -72 -75
dos quais: juros -28 -18 -29 -29 -31
dos quais: lucros e dividendos -49 -26 -42 -43 -44
Investimentos — passivos 85 82 75 102 85
IDP 64 45 65 70 70
Inv. Carteira 12 6 0 12 15
Outros inv. Passivos’ 9 31 10 20 0

1/ Inclui empréstimos, créditos comerciais, depositos e outros investimentos.

Para 2024, a projecao para o déficit em transacdes correntes foi revisada para baixo ligeiramente, de US$53
bilhdes para de USS$51 bilhdes (Tabela 1), equivalente a 2,3% do Produto Interno Bruto (PIB) (Grafico 1). A
revisao reflete a expectativa de maior saldo comercial, compensada em grande parte por déficits esperados
maiores nas contas de renda primaria e, principalmente, servicos.

O aumento da projecdo para o saldo comercial se deve integralmente a importacdes menores. Porém, isso
decorre da reclassificacdo das operacoes com criptoativos, da balanca comercial para a conta capital. Esse
aprimoramento estatistico, que segue recomendacoes internacionais atualizadas, acarretou uma reducao de
USS$8 bilhdes nas importacdes acumuladas até maio.! A retirada do valor esperado para criptoativos no ano
mais do que compensou a revisdo para cima na importa¢dao dos demais bens, que reflete a alta significativa
e disseminada do volume de compras nos ultimos meses. A projecdo incorpora continuidade da queda dos
precos de importacoes, em especial de bens intermediarios, sobre os quais a pressao baixista advinda da
China é mais marcante (ver Grafico 1.2.43 no capitulo 1 desse Relatorio).

1/ Ver a Nota para a Imprensa de julho das Estatisticas do Setor Externo.
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O valor projetado das exportacoes manteve-se estavel em relacdo ao Relatério anterior, com o impacto de
crescimento mais pronunciado do quantum contrabalancado por queda de precos também mais acentuada do
que previamente projetado. No quantum, as revisoes altistas mais importantes se deram entre os produtos
basicos, principalmente minério de ferro e petréleo, que tiveram bom desempenho nos ultimos meses.
Por outro lado, o quantum projetado de bens manufaturados incorpora resultados recentes mais fracos
e foi revisado para baixo. Pelo lado dos precos, espera-se retracdo mais pronunciada do preco de basicos
em relacdo ao ano passado, incorporando o movimento recente dos precos de commodities, em particular
petréleo e minério de ferro.

Para a conta de servicos, a projecao de déficit maior contempla aumento mais acentuado nas despesas com
servicos de tecnologia e propriedade intelectual, além de gastos maiores com transporte. O custo dos fretes
maritimos advindos da China e o volume crescente de importacdes foram determinantes para a revisao.
Na conta de renda primaria, a projecao de déficit maior resulta de despesas liquidas de lucros e dividendos
ligeiramente maiores. O maior crescimento da atividade doméstica deve ter impacto positivo na lucratividade
das empresas estrangeiras que operam no pais.

Na conta financeira, o fluxo liquido de IDP esperado foi revisado de US$65 bilhdes para US$70 bilhdes,
equivalente a 3,2% do PIB (Grafico 2). A revisdo incorpora ligeira recuperacdo nos fluxos de participacdo
no capital, antes em queda, e, principalmente, fortes entradas em operacdes intercompanhia. Para os
investimentos em carteira, a nova projecdo mantém perspectiva anterior de entrada liquida para titulos, que
tem se materializado nos dados, e incorpora perspectiva mais favoravel para o componente de acoes e fundos.

Projecao para 2025

As projecoes para as contas externas em 2025 incluem aumento do déficit em transacées correntes para
US$60 bilhoes, equivalente a 2,7% do PIB. Esperam-se pequena retracdo do saldo comercial em relacdo a
2024, com aumento mais significativo nas importacoes do que nas exportagoes, e déficits um pouco maiores
nas contas de servicos e renda primaria.

O crescimento esperado para o valor exportado deve advir de maior quantum, concentrado em bens basicos,
como petréleo e produtos agropecudrios. Por sua vez, espera-se que os precos de exportacdo figuem
relativamente estaveis em relacdo a 2024. O crescimento projetado das importacoes, que também se deve
ao quantum, estd em linha com expectativa de crescimento da economia, em particular da industria de
transformacao, do consumo das familias e dos investimentos. O crescimento do volume importado deve
ser consideravelmente inferior ao esperado para 2024, mas ainda assim relativamente disseminado pelas
categorias de uso. Bens de consumo durdveis devem ser a excecdo, pois em 2024 houve importacdo excepcional
de carros elétricos, em parte pela antecipacdo ao aumento nas tarifas de importacao para esses produtos.

Na conta de renda primaria, o aumento do déficit reflete em grande parte maiores despesas liquidas com
juros. Apesar da perspectiva de reducao das taxas de juros nos Estados Unidos da América (EUA) no horizonte
de projecao, o custo médio do estoque de divida serd maior. Essa elevacao ja foi percebida em 2024 e se deve
arolagem de empréstimos de longo prazo, que tém ocorrido a taxas de juros mais elevadas do que quando
originados. As despesas liquidas com lucros e dividendos devem apresentar pequeno crescimento, em linha
com expansao da atividade doméstica, mas limitados por precos de commodities inferiores a 2024.

O IDP deve manter-se estavel em US$70 bilhoes, equivalente a 3,2% do PIB. Como percentual do PIB, trata-
se de patamar proximo ao observado desde 2021 e ligeiramente inferior ao da década anterior a pandemia
(3,7%). Para os investimentos em carteira, a entrada liquida deve ser novamente positiva e concentrada em
titulos, favorecidas pelo diferencial de juros mais atrativo.
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