Tabela 1 — Usos e fontes de recursos

USS$ bilhdes
Discriminagéo 2005 2006 2007
Ago Jan- Ano Ago Jan- Ano" Ano"

ago ago
Usos -56-14,9 -18,6 0,4 -214 -245 -19,5
Transagdes correntes 08 86 142 21 82 119 2,5
Amortizagdes de MLP?  -6,4-236 -32,8 -1,7-29,7 -36,4 -22,0
Papéis -5,7-15,2 -20,7 -1,3-21,3 -251 -12,3
Pagas -06 -94 -147 -0,8-19,9 -23,7 -123
Refinanciadas 45 -45 -45 -05 -0,7 -0,7 0,0

Converspesem IEDs -06 -1,3 -1,5 00 -0,7 -0,7 0,0
Créd. de fornecedores 01 1,2 1,7 -01 10 -1,5 -14
Empréstimos diretos® ~ -06 7.2 -104 -03 -74 -98 -82

Fontes 56 149 186 -04 214 245 195
Conta capital 01 05 07 01 06 0,7 0,7
Inv. estrangeiros diretos 1,1 11,6 15,1 1,2 10,2 18,0 18,0
Papéis domésticos” 01 42 69 01 88 120 10,0
Desembolsos de MLPSI 55 17,1 285 19 186 250 17,1
Papéis 4,7 12,7 198 14 95 123 7,3
Créd. de fornecedores 01 05 07 01 05 1,0 1,3
Empréstimos® 08 38 80 04 86 11,8 86

Ativ. brasil. no exterior 29 -72 -8,8 05 6,1 -150 -22,4
Empréstimo/Bacen (FMI) 0,0 -7,8 -23,3 0,0 0,0 0,0 0,0

Demais’’ 15 10 39 03 60 22 00
Ativos de reservas 00 46 43 -44-165 -185 -39
1/ Projecéo.

2/ Registra amortizagdes de crédito de fornecedores de médio e longo prazos,
empréstimos de médio e longo prazos e papéis de médio e longo prazos
colocados no exterior deduzidos de refinanciamentos e descontos. Exclui
amortizagdes de empréstimos do FMI e intercompanhias.

3/ Registra amortizagdes de empréstimos concedidos por bancos estrangeiros,
compradores, agéncias e organismos.

4/ Inclui investimentos estrangeiros em agdes e em titulos de divida
negociados no mercado doméstico.

5/ Exclui desembolsos de empréstimos intercompanhias.

6/ Inclui organismos, agéncias e créditos de compradores.

7/ Registra valores liquidos de refinanciamentos de bdnus, papéis de curto
prazo, crédito comercial de curto prazo, derivativos financeiros, depdsitos
de ndo-residentes, outros passivos e erros e omissées.

As projegdes para o balango de pagamentos
de 2006 constantes deste "Relatorio de Inflagao"
foram atualizadas em relagdo as apresentadas no
Relatorio de junho, com a incorporagao dos resultados
registrados até agosto; dos efeitos da apuragao
do estoque do endividamento externo, posicao de
junho; e das recentes operagdes de pagamentos
antecipados de divida externa do governo central.
Este boxe divulga, ainda, as primeiras projegdes para
os resultados das contas externas em 2007.

A previsdo para o superavit em transacdes
correntes em 2006 foi elevada para US$11,9 bilhdes,
1,3% do PIB, relativamente a proje¢ao anterior, de
US$8,1 bilhdes. Essa mudanga decorreu tanto da
elevacdo de US$2 bilhdes na projecdo do superavit
comercial, para US$41 bilhdes, com crescimento
tanto das exportagdes quanto das importagdes, quanto
da diminuicdo de US$2,1 bilhdes nas despesas
liquidas de juros.

As exportagdes acumuladas no ano, até
agosto, atingiram US$88,2 bilhdes, 15,9% superiores
as do mesmo periodo de 2005. Considerando, ainda,
os primeiros resultados referentes a setembro e a
sazonalidade da série, procedeu-se a revisdao do
valor projetado para o ano, de US$128 bilhdes para
US$132 bilhdes. As importagdes registradas até
agosto somaram US$58,5 bilhoes, 22,4% superiores
as do periodo correspondente em 2005. A projecao
das importagdes em 2006 foi revista de US$89 bilhoes
para US$91 bilhdes. Com isso, o saldo comercial
devera situar-se em US$41 bilhdes em 2006.

As despesas liquidas da conta servigos foram
elevadas para US$9 bilhoes, as receitas liquidas
de transferéncias correntes para US$4 bilhdes, e
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as remessas liquidas de lucros e dividendos foram
mantidas em US$14,2 bilhdes. As despesas liquidas
com juros foram reduzidas para US$10,1 bilhdes, em
decorréncia tanto da redugdo observada no estoque do
endividamento externo total quanto do aumento previsto
nas receitas de aplicacao das reservas internacionais.

Os Investimentos Brasileiros Diretos no
Exterior (IBDs), liquidos dos retornos, atingiram
US$6,4 bilhdes no ano, até agosto. Em fungdo
desse resultado e das perspectivas para os proximos
meses, o valor projetado para o ano foi elevado em
US$3 bilhoes, chegando a US$8 bilhdes. A previsdo
de ingressos liquidos de investimentos estrangeiros
diretos foi mantida em US$18 bilhdes.

O atual esquema de amortizacdo da divida
externa de médio e longo prazos para 2006 elevou-
se em US$1,7 bilhdo em relagdo ao programado
anteriormente, situando-se em US$36,4 bilhoes.
Essa alteracdo refletiu as recompras de titulos pelo
Tesouro Nacional, incluindo a Tender Offer, em
junho, bem como a operagdo de trocas de papéis,
com alongamento de prazo e diminui¢éo de encargos,
denominada Exchange Offer, em agosto.

As taxas de rolagem do endividamento externo
privado de médio e longo prazos deverao atingir o
percentual médio de 154% no ano. Esse resultado
incorpora a taxa de 219% observada de janeiro a
agosto, resultante de taxas de 251% para papéis e
de 138% para empréstimos, e a previsao de taxas de
100% para o periodo de setembro a dezembro, tanto
para empréstimos quanto para titulos. O célculo da
taxa de rolagem inclui, ainda, a previsdo do exercicio
de US$1,2 bilhdo em opgdes de put/call, das quais ja
foram realizadas US$375 milhdes, de janeiro a agosto.
Essa maior demanda por financiamento externo
implica aumento do endividamento do setor privado,
0 que, no entanto, nao devera exercer pressao sobre o
financiamento do balanco de pagamentos em 2006 e
2007, dadas as redugdes significativas no estoque da
divida externa nos ultimos anos, implicando redugao
Nno seu servigo nos proximos periodos.

A proje¢do do balango de pagamentos para
2006 inclui, ainda, ingressos liquidos de investimentos
em portfolio (agdes e titulos de renda fixa negociados
no Pais) de US$12 bilhdes; emissdes de bonus da



Tabela 2 — Balango de pagamentos — Mercado

USS$ bilhdes
Discriminagao 2005 2006 2007
Ago Jan- Ano Ago Jan- Ano" Ano"
ago ago
Transagoes correntes 1,0 11,1 165 19 64 88 -1,0
Capitais (liquido) 1,1 -01 62 09 152 196 94
Investimento Estrangeiro
Direto 1,1 11,6 151 1,2 10,2 18,0 18,0
Em carteira 01 44 71 01 88 12,0 10,0
Empréstimos de médio
e longo prazos -0,7 -9,5-10,2 06 -22 -34 -50
Crédito comercial de curto,
médio e longo prazos 14 13 14 -01 31 -05 -04
Bancos 02 -37 -21 00 -24 -25 -0,2
Demais 12 24 35 -01 55 20 -02
Investimentos Brasileiros
no Exterior -0,7 63 -76 -13 -8,0-10,0 -14,0
Demais 00 10 05 04 33 36 07
Hiato financeiro 21 11,0 227 2,8 21,6 284 84
Compras liquidas
do Banco Central 0,0-10,2-21,5 -4,6-234-234 0,0
Depésitos de bancos 21 -08 1,2 18 19 -50 -84

1/ Projegéo.

Republica de US$3,3 bilhdes, incluidas a emissao
de US$500 milhdes referente a Exchange Offer e a
captagdo em reais, equivalente a US$743 milhdes,
realizada em setembro; e ingressos liquidos de
US$2,2 bilhdes em capitais de curto prazo.

Nesse cenario, os haveres dos bancos
comerciais no exterior crescerdo US$5 bilhGes,
comparativamente a US$7,5 bilhdes na projegdo
anterior, enquanto as reservas internacionais deverao
encerrar 2006 em US$73,5 bilhdes, com elevagio de
US$19,7 bilhdes em relacdo ao final de 2005.

Para2007,aprojecao do balango de pagamentos
considera superavit de US$2,5 bilhdes para as
transagdes correntes. Esse recuo, de US$9,4 bilhdes
em relagdo ao resultado previsto para 2006, reflete,
principalmente, a reducdo de US$11 bilhdes no
superavit comercial, tendo em vista as projecdes
de crescimento de 6,1% para as exportacdes e de
20,9% para as importagdes, que deverdo situar-
se em US$140 bilhdes e em US$110 bilhdes,
respectivamente. A conta de servigos devera gerar
remessas liquidas de US$9,2 bilhdes, em fungio
do aumento de saidas, especialmente em viagens
internacionais, royalties e licengas e transportes.

As remessas liquidas de lucros e dividendos
deverao continuar crescendo em 2007, estimadas
em US$14,5 bilhdes. Projeta-se expressiva redugdo
nas saidas liquidas de juros, em linha com o
aumento das receitas de remuneracdo de reservas,
e diminui¢do de US$1,9 bilhdo nos pagamentos
brutos de juros. Os ingressos liquidos relacionados a
transferéncias unilaterais correntes deverdo alcangar
US$4 bilhoes.

A estimativa de ingressos liquidos de
Investimentos Estrangeiros Diretos (IEDs) para 2007
totaliza US$18 bilhdes, mesmo patamar de 2006,
com os IBDs somando US$10 bilhdes, conseqiiéncia
do processo de internacionalizacdo das grandes
empresas brasileiras. Os investimentos em agoes
e papéis domésticos deverdo registrar ingressos
liquidos de US$10 bilhges.

As amortizagdes de médio e longo prazos
deverdo situar-se em US$22 bilhoes, redugdes de
US$14,4 bilhoes emrelagdo a 2006 e de US$22,1 bilhdes
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em relagdo ao pico de US$45,6 bilhdes alcangado em
1999, como conseqiiéncia da estratégia de reducao
da divida externa publica, por meio da antecipacao
das amortizagdes. Projeta-se que a totalidade do
pagamento do servico da divida em bonus do Tesouro
Nacional serd feito por meio de aquisi¢des em
mercado, € ndo via reservas internacionais.

Estima-se taxa de rolagem de 100% para os
empréstimos privados de médio e longo prazos, o que
resultard em desembolsos de US$17,1 bilhdes.

Nesse cenario, o balango de pagamentos
em 2007 mostra-se completamente financiado, com
o setor bancario constituindo haveres no exterior
no total de US$8,4 bilhdes. Prevé-se que os ativos
de reservas deverdo crescer US$3,9 bilhdes e, em
conseqiiéncia, as reservas internacionais, no conceito
de liquidez, deverdo atingir US$77,4 bilhdes ao final
de 2007.



