CARTA DE

CONJUNTURA

NUMERO 38 — 1 ° TRIMESTRE DE 2018

SECAO |
Setor Externo - Balanca Comercial
Sumario

A partir desta edigao da Carta de Conjuntura, a analise do setor externo sera des-
membrada em duas se¢bes: a primeira com os dados relativos a balanga comercial,
ai incluidos os dados de precos e quantidades, e a segunda com a analise relativa
ao balanco de pagamentos.

O saldo comercial em dezembro de 2017 atingiu um recorde histérico, com supe-
ravit de US$ 67 bilhoes, resultado de exportagoes de US$ 217,7 bilhdes e impor-
tacoes de US$ 150,7 bilhdes no ano. Em janeiro, as exportagoes alcancaram US$
17 bilhoes e as importacdes US$ 14,2 bilhdes, com um superavit comercial de US$
2,8 bilhoes. Com base em dados da média diaria dessazonalizada, tanto as exporta-
¢Oes quanto as importagdes tém crescido a um ritmo acelerado nos ultimos meses,
sendo que as importagdes vém mostrando um ritmo de crescimento superior ao
das exportagoes, a exce¢ao de janeiro. O crescimento das exportagoes, de 3,1% ao
més, na média dos ultimos trés meses, tem sido impulsionado pelos bens basicos
e manufaturados, a0 mesmo tempo em que as maiores taxas de crescimento das
importagoes, de 4,4% na mesma base de comparagao, sao de bens intermediarios
e de bens de capital. O crescimento recente das exportagoes vem sendo provocado
principalmente pelos aumentos de pregos, ao passo que o das importagdes vem
sendo estimulado basicamente pelas quantidades.

Balanca Comercial

O saldo comercial em janeiro de 2018 foi de US$ 2,8 bilhdes, com exportagdes de
US$ 17,0 bilhGes e importagoes de US$ 14,2 bilhdes. Em 2017, o superavit alcangou
US$ 67,0 bilhoes: o mais alto de toda a série historica e muito acima dos US$ 47,7
bilhdes registrados em 2016. O aumento do saldo foi resultado do maior cresci-
mento das exportagdes anuais, que passaram de US$ 185,2 bilhoes em 2016 para
US$ 217,7 bilhées em 2017 — um aumento de 17,5% —, a0 mesmo tempo que as
importagoes passaram de US$ 137,6 bilhdes para US§ 150,7 bilhdes, um acréscimo
de 9,5%. Isso contrasta com a situagao verificada em 2015 e 2016, quando o au-
mento do saldo comercial resultou de uma queda das importagdes muito superior
a redugao das exportagdes.

Como ¢ possivel observar no Grafico 1, com base nas médias diarias dessazona-
lizadas, tanto as exportagdoes quanto as importagdes cresceram fortemente nos
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meses recentes, sendo que o saldo comercial, que estava caindo, voltou a se elevar
em janeiro. Entre outubro de 2017 — quando as exportagdes voltaram a apre-
sentar maior dinamismo — e janeiro de 2018, as médias diarias dessazonalizadas
das exportagées cresceram 9,2%, enquanto as importagoes aumentaram 4,2%, na
mesma base de comparacido. Levando em conta as médias moéveis trimestrais, é
possivel perceber uma recuperagao das exportagoes desde o final do ano passado
e a manuteng¢ao do crescimento das importa¢oes desde meados de 2016. Ainda
com base nas médias diarias ajustadas sazonalmente, as exportagoes em janeiro de
2018 foram 13,8% maiores do que o observado no mesmo meés de 2017, enquanto
as importacoes cresceram 16,4% no mesmo periodo. Mas vai ficando claro que a
tendéncia prevalecente ¢ de crescimento das importagdes superior ao das expor-

tagOes, 0 que é consistente com a recuperacao da economia e com as projecoes de
reducao do saldo comercial em 2018.

GRAFICO 1

Exportagdes, importagdes e saldo comercial: médias
diarias dessazonalizadas

(Em US$ milhdes)
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Elaboragio: Grupo de Conjuntura Dimac / Ipea.

O Grafico 2 apresenta os dados de ex-
portagdes por classes de produtos com
as médias moveis trimestrais das médias
diarias dessazonalizadas, de forma a su-
avizar a grande volatilidade dos dados
de comércio exterior. Fica nitida a reto-
mada do crescimento das exportagdes,
tanto no ano quanto nos ultimos meses,
devida basicamente a recuperagao das
exportagoes de produtos basicos e de
manufaturados. No caso dos basicos,
esse aumento foi influenciado princi-
palmente pelas exportagoes de soja, mi-
lho, carnes, petréleo e minérios. Ja no
caso de manufaturados, o crescimento

GRAFICO 2

Exportagdes por classes de produtos, médias diarias
dessazonalizadas, médias moveis trimestrais
(Em US$ milhes)
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Elaboracio: Grupo de Conjuntura Dimac / Ipea.

foi impulsionado principalmente por automoveis de passageiros, veiculos de carga

e maquinas de terraplenagem.
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No acumulado do ano, verifica-se que as exportagdes cresceram 17,6%, de acordo

com a Tabela 1. Todos os grupos apresentaram crescimento no ano, mas o maior
destaque, certamente, foi dos produtos basicos, com aumento de 27,7%, vindo as
maiores contribui¢oes de soja em grao (34,1%), minério de ferro (45,6%) e petro-
leo em bruto (66,4%). No conjunto, os manufaturados tiveram um crescimento
menor, de 8,6%, mas alguns produtos, como automéveis de passageiros (43,9%),
veiculos de carga (37,4%), maquinas de terraplenagem (66%) e laminados planos
de ago (39,3%) tiveram um desempenho muito vigoroso. Em janeiro, na compara-
¢ao com o mesmo més do ano anterior, as exportagées mantiveram o dinamismo,
ainda que com algum arrefecimento, com elevagao de 13,8%, estimuladas agora
pelo forte desempenho dos manufaturados, que cresceram 23,6% na mesma base
de comparagao.

TABELA 1
Exportagbes por categorias de produtos (2017 e 2016)
(Em US$ milh&es)
Janeiro- Dezembro-
Janeiro-Dezembro | Dezembro | Janeiro-Dezembro | Dezembro Dezembro/2.017 ARy
sobre Janeiro- Dezembro-
Dezembro/2016 2016
Op. Espec. 4,988 414 4.193 397 19,0 4,3
Basicos 101.069 7.273 79.159 5.906 27,7 23,1
Semimanufaturados 31.434 2.625 27.963 2.653 12,4 -1,1
Manufaturados 80.255 7.283 73.921 6.984 8,6 4,3
Total 217.746 17.595 185.235 15.941 17,6 10,4

Op. Espec. 16,6
Bésicos 7.544 6.786 11,2
Semimanufaturados 2.625 2.597 1,1
Manufaturados 6.327 5.121 23,6
Total 16.968 14.908 13,8

Fonte: SECEX.
Elaboracio: Grupo de Conjuntura Dimac / Ipea.

No Grafico 3 aparecem os dados de importagao por grandes categorias economi-
cas, também em médias méveis trimestrais das médias didrias dessazonalizadas. E
nitida a continuidade do crescimento das importagdes desde o segundo trimestre
de 2017, inclusive se acelerando nos meses recentes. Esse crescimento vem sen-
do causado principalmente pelos bens intermediarios, refletindo provavelmente a
recuperag¢ao da atividade da industria de transformagao, em especial os setores de
bens de consumo duravel e bens de capital. Mas as importa¢oes de bens de capital
tem mostrado algum dinamismo.

No acumulado do ano, as importagoes se elevaram 9,6%, como se observa na
Tabela 2. Esse crescimento foi devido aos combustiveis, com elevaciao de 41,7%
no periodo, aos bens de consumo duraveis e aos intermediarios, ambos com cres-
cimento pouco acima de 10%. Em compensagao, os bens de capital apresentaram
reducdo de 12,1% no mesmo periodo. No caso dos intermediarios, os principais
responsaveis foram insumos industriais elaborados (16,8%).
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TABELA 2

u
Importagdes por categorias de produtos (2017 e 2016) Pﬁea
(Em US$ milhoes) /

2018 2017
Janeiro 2018/Janeiro 2017

Bens de consumo semiduraveis e ndo

duraveis 1681 1475 14,0
Bens de consumo duréveis 461 322 43,2
Combustiveis e Lubrificantes 2117 1078 96,4
Bens de Capital 1419 1274 11,4
Bens Intermediarios 8509 8044 5,8
Total Geral 14199 12198 16,4
Janeiro-
Janeiro-Dezembro | Dezembro | Janeiro-Dezembro | Dezembro Dbz Deze:qot:)rrl o

sobre Janeiro-
Dezembro/2016

Dezembro-2016

Bens de consumo

semiduréveis e ndo 18.348 1.555 17.283 1.541 6,2 0,9
duréveis

Bens de consumo 4.918 446 4.443 396 10,7 12,6
duréveis

Combustiveis & 17.574 1.651 12.406 1.403 41,7 17,7
Lubrificantes

Bens de Capital 16.133 1.464 18.356 1.403 12,1 43
Bens Intermediarios 93.663 7.477 84.942 7.058 10,3 5,9
Total Geral 150.745 12.598 137.552 11.525 9,6 9,3

Fonte: SECEX.
Elaboracio: Grupo de Conjuntura Dimac / Ipea.

GRAFICO 3

Importagdes por grandes categorias econdémicas,
médias diarias dessazonalizadas, médias moveis
trimestrais

(Em US$ milhoes)
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Elaboragio: Grupo de Conjuntura Dimac / Ipea.

O Grafico 4 apresenta os dados de pregos de exportagao até dezembro, em médias
moveis trimestrais com corre¢ao sazonal. Percebe-se que, a partir do trimestre
terminado em agosto, os pre¢os voltaram a subir discretamente, em especial os de
produtos basicos, mas a taxas cada vez menores. Para o total, o trimestre encerrado
em dezembro cresceu 0,9% com relacdao ao trimestre imediatamente anteriot, a0
passo que os basicos tiveram crescimento de 1,4% na mesma base de comparacao.
Mas os de manufaturados e semimanufaturados também tiveram pequena alta. No
entanto, ainda estao bem abaixo dos niveis observados até 2014. Para o presente
ano, ¢ possivel esperar alguma elevacdo de precos de commodities, exceto energia,




principalmente alimentos, dadas as condi¢oes de oferta e de estoques, de acordo
com o Banco Mundial.

O Grafico 5 mostra a evolugao do indice de quantum de exportagiao, em médias
méveis trimestrais com ajuste sazonal. F possivel notar uma ligeira tendéncia de
queda recente em todos os indices, apoés um perfodo de alta entre o final de 2016
e o inicio de 2017. Nos trimestres terminados em outubro, novembro e dezembro,
os indices tiveram quedas pouco acima de 1% com relagdao ao trimestre imediata-
mente anterior. No caso dos basicos, teve grande influéncia a queda das quantida-
des exportadas de minerais metalicos e ndo metalicos e de petréleo. No caso dos
manufaturados, a forte queda recente de Outros Equipamentos de Transporte.
GRAFICO 4 GRAFICO 5
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Elaboracio: Grupo de conjuntura Dimac/Ipea. Elaboracio: Grupo de conjuntura Dimac/Ipea.

Os precos de importacio, na média, CGRAFICOG
Indices de pregos de importagio, por grandes cate-
gorias econémicas — Médias Moéveis trimestrais
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pre(;os dO petroleo nos proxlmos meses’ Elaboracio: Grupo de conjuntura Dimac/Ipea.

continuando o movimento recente. Um
doélar mais desvalorizado significa que os pregos de exportagao dos exportadores
dessa mercadoria (que sdo fixados em dolar) cairam frente aos precos dos produtos
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importados (denominados em varias moedas), estimulando a alta dos precos do . 5

barril de petroleo. ‘e}
As quantidades importadas, sempre no ~ GRAFICO7
Indices de guantum de importagao, por grandes cate-

conceito de média movel trlmestral, - gorias econémicas— Médias Méveis trimestrais

veram um crescimento moderado entre (Em indices dessazonalizados, 2006 = 100)

julho e outubro de 2017, e uma relativa 5,
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Fonte: FUNCEX.

foram superiores a 6% nos trimestres  Flaboracio: Grupo de conjuntura Dimac/Ipea.

terminados em outubro e novembro e

de 4,6% no quarto trimestre de 2017. Ao mesmo tempo, os bens de capital tiveram
pequena queda no ultimo trimestre movel, apds alguns meses de forte crescimen-
to, especialmente nos trimestres encerrados em agosto e setembro. As quantida-
des importadas de combustiveis, mesmo utilizando médias méveis, vém oscilando
bastante no perfodo recente.
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