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SETOR EXTERNO

Balanco de pagamentos, balanca comercial e
cambio: evolucao recente e perspectivas

Sumario

Em termos gerais, 2021 apresentou um bom desempenho do setor externo. A balan-
ca comercial registrou sucessivos superdvits mesmo com o crescimento das impor-
tacoes. O saldo acumulado da balanca comercial no ano foi de US$ 61 bilhoes. Do
lado do balango de pagamentos, a conta de transagoes correntes apresentou redugio
no déficit ao longo do ano, revertendo essa tendéncia no periodo recente. O saldo
acumulado do ano até novembro apresenta déficit de US$ 30,8 bilhoes, ou seja,
1,92% do produto interno bruto (PIB). Do lado dos investimentos, apesar da re-
tomada, o periodo recente apresentou alguma estagnac¢do. Em novembro de 2021,
o saldo liquido de investimento direto externo (IDE) foi de US$ 2,2 bilhées e o
investimento direto no pais (IDP) apresentou saldo de US$ 4,6 bilhées. Esse cendrio
favordvel do setor externo foi possivel devido a fatores como: manutencio da alta no
preco das commodities, diminuicao de viagens internacionais, recuperacio global da
economia, alta na taxa de juros e cimbio desvalorizado.

Em relacio ao cAmbio, mesmo com a melhora dos fundamentos, a taxa R$/US$
mantém-se consistentemente acima de R$ 5,50 desde outubro de 2021. Do lado
externo, hd uma preocupagio especial sobre a trajetéria da China. Em relagao a
pandemia, a nova variante trouxe alguma turbuléncia. Somado a isso, hd preocupa-
a0 a respeito da politica monetdria dos Estados Unidos, que deve cortar estimulos
monetdrios. A alta global nos pregos de energia também é um fator de preocupacio.
Do lado interno, hd incertezas em relacio a continuidade da consolidagao fiscal bem
como em relacdo ao cendrio eleitoral.

1 Balan¢o de pagamentos

A conta de transagoes correntes registrou sucessivos e crescentes déficits a partir de
setembro de 2021, revertendo a tendéncia anterior de suavizagio do déficit. Em
setembro, houve déficit de US$ 1,9 bilhao, seguido de novo déficit em outubro, no
valor de US$ 4,4 bilhées, e em novembro registrou-se um novo déficit no valor de
USS$ 6,5 bilhoes. Para os dados acumulados em doze meses, a conta de transagoes
correntes registra em novembro um déficit de US$ 30,8 bilhées (1,92% do PIB) ante
US$ 21,5 bilhoes (1,46% do PIB) no mesmo periodo de 2020. Comparando com
novembro de 2019, periodo anterior 4 pandemia, o déficit era de US$ 66,4 bilhoes
(3,54% do PIB).
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A balanca de bens e servicos fechou novembro com déficit de US$ 4,1 bilhoes ante um saldo deficitdrio de US$
88 milhoes em novembro de 2020. No acumulado em doze meses, observa-se um saldo positivo de US$ 14,4
bilhoes ante US$ 15,8 bilhoes no mesmo periodo do ano anterior. Além disso, a balanga de servigos apresentou
alguma piora, mas ainda bem distante dos niveis pré-pandemia. Em novembro de 2021, observou-se um déficit
de US$ 1,6 bilhao ante US$ 1,8 bilhao no mesmo periodo do ano anterior. Cabe notar que, em novembro de
2019, o saldo da balanga de servigos era deficitirio em US$ 2,3 bilhoes. A conta de rendas também apresenta
reversao, mas ainda em niveis bem distantes do periodo pré-pandemia. Em novembro de 2021, o saldo acu-
mulado em doze meses foi deficitirio em US$ 45,3 bilhoes (2,82% do PIB), ante US$ 37,3 bilhoes (2,54% do
PIB) em novembro de 2020 e US$ 58,5 bilhoes em novembro de 2019 (3,12% do PIB). O grifico 1 ¢ a tabela
1 ilustram a evolugao das principais contas do saldo em transagoes correntes.

A manutencio da alta dos pregos das commodities e o cAmbio depreciado favorecem a balanga comercial. A redu-
¢ao do déficit na balanga de servigos provocada principalmente pelas restri¢oes de mobilidade internacional ain-
da se mantém. O cAmbio depreciado e as incertezas em relagdo 4 onda da nova variante Omicron desestimulam
gastos no exterior. O saldo dos gastos em viagens em novembro de 2021 foi deficitdrio em US$ 298 milhoes,
ante US$ 144 milhoes em novembro de 2020. Em novembro de 2019, o déficit era de US$ 792 milhoes. Por-
tanto, hd um grande gap em relacio ao que se observava antes da pandemia.

GRAFICO 1

Composigio do saldo em transagdes correntes: acaumulado em doze meses
(Em US$ milhées e % do PIB)
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Fonte: Banco Central do Brasil (BCB).

Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Diretoria de Estudos e Politicas Macroecondmicas (Dimac) do Ipea.

Em relacdo a conta capital e financeira, observou-se uma trajetéria de relativa recuperagao durante o ano e, mais
recentemente, de estabilizagio. Embora os niveis pré-pandemia ainda nio tenham sido plenamente atingidos,
houve melhora na entrada de capitais, além de relativa recuperagio do IDE e do IDP no periodo recente, como
mostram os grificos 2, 3 e 4. A principio, a trajetéria de aumento da taxa de juros Selic poderia potencializar a

recuperagdo da conta financeira. No entanto, com a retirada paulatina dos estimulos monetdrios da economia
dos Estados Unidos, hd incerteza sobre o balanco de risco dos investidores.

O IDP, composto por participagio no capital e operacoes intercompanhia, apresentou um saldo de US$ 4,6
bilhoes em novembro de 2021, representando crescimento em relagio ao saldo de US$ 2,3 bilhées no mesmo
periodo do ano anterior, mas ainda abaixo da média mensal observada em 2019, ano anterior & pandemia, que
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havia sido de US$ 5,8 bilhoes. No acumulado em doze meses, o saldo atingiu US$ 51,5 bilhoes — ante US$ 39,5

bilhoes no mesmo periodo do ano anterior.

TABELA 1

Composicao do saldo em transag¢des correntes: acamulado em doze meses (2020 e 2021)
(Em % do PIB)

Conta/Periodo Balanga de bens e servicos Balanga Servigos T acoes Correntes

Jan./20 -0,64 -1,87 -2,94

Fev./20 -0,70 -1,88 -3,03
Mar./20 -0,72 -1,89 -3,05
Abr./20 -0,58 -1,83 -3,00
Mai./20 -0,55 -1,80 2791}
Jun./20 -0,28 -1,70 -2,91 -3,20
Jul./20 0,18 -1,66 -2,79 -2,61
Ago./20 0,47 -1,65 -2,69 -2,22
Set./20 0,67 -1,64 -2,70 2,03
out./20 1,03 -1,55 2,58 -1,55
Nov./20 1,08 -1,55 -2,54 -1,46
Dez./20 0,79 -1,45 -2,48 -1,69
Jan./21 0,96 -1,38 -2,50 -1,54
Fev./21 0,97 -1,33 2,45 -1,49
Mar./21 0,84 -1,26 -2,46 -1,62
Abr./21 1,10 -1,24 -2,56 -1,46
Mai./21 1,21 -2,67 -1,31
Jun./21 -1,22 -2,76 -1,36
Jul./21 -1,15 -2,78 -1,38
Ago./21 -1,14 -2,82 -1,40
Set./21 -1,10 -2,80 -1,49
out./21 1,16 -1,07 2,84 -1,68
Nov./21 0,90 -1,05 -2,82 -1,92
Fonte: BCB.
Elabora¢ao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
GRAFICO 2
IDE: dados acumulados em doze meses
(Em US$ milhées e % do PIB)
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Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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GRAFICO 3

IDP: dados acumulados em doze meses
(Em US$ milhées e % do PIB)
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Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

A série de IDE, que apresentava sinais de recuperagio, ~GRAFICO 4

sofreu uma queda em agosto de 2021, como mostra o Investimentos em carteira: dados
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Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
US$ 18,8 bilhoes no acumulado em doze meses, ante um

valor de US$ 11 bilhées no mesmo periodo do ano anterior. J4 os investimentos em carteira passivos, que repre-
sentam aquisi¢oes de nao residentes de titulos de renda fixa ou varidvel de emissao brasileira, totalizaram US$

32,7 bilhoes no acumulado em doze meses, ante um saldo deficitdrio de US$ 1,8 bilhdo no mesmo periodo do
ano anterior.
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2 Balanca comercial

As exportacoes alcangaram US$ 24,36 bilhoes em dezembro e as importagdes, US$ 20,42 bilhoes, resultando
em um saldo da balan¢a comercial superavitdrio em US$ 3,95 bilhées. Considerando o acumulado de 2021, as
exportagoes totalizaram US$ 280,4 bilhoes e as importagoes, US$ 219,4 bilhoes, resultando em um saldo da
balanga comercial de US$ 61 bilhoes. Em termos gerais, houve um achatamento do saldo da balan¢a comercial

especialmente a partir de margo de 2021, com desaceleragio do crescimento das exportagoes e crescimento das
importagoes.

O grifico 5 apresenta as exportagoes, as importagoes e o saldo comercial medidos pelas médias didrias dessazona-
lizadas. E possivel observar que as exportagées apresentaram tendéncia de elevagio no inicio de 2021, mas tém
se caracterizado por estabilizacio ou leve queda nos tltimos meses. Comparando dezembro de 2021 a dezembro
de 2020, houve um crescimento na média didria das exportagoes de 26%. Jd em rela¢ao ao més anterior, houve
uma queda na média didria dessazonalizada de 3,5%. Comparando o acumulado de 2020 com o de 2021, o
crescimento na média didria foi de 33,38%.

A média didria dessazonalizada das importagées, por sua vez, vem apresentando uma trajetéria de recuperagio
ap6s uma queda expressiva durante a pandemia. Comparando dezembro de 2020 com dezembro de 2021, hou-
ve um crescimento de 24%. Na compara¢io com o més anterior, observamos uma queda de 12,6% na média
didria dessazonalizada. E, em relacio ao acumulado de 2021, o crescimento foi de 36%, também considerando
a média didria.

Dado o comportamento de crescimento das importagoes e a desaceleragio do crescimento das exportagoes,
observamos um achatamento do superdvit da balanca comercial ao longo do ano, como pode ser visto também
no grafico 5. A tendéncia de crescimento do saldo comercial foi revertida em maio de 2021 e de forma mais
importante a partir de setembro, como mostra o grafico 5. No entanto, em dezembro de 2021, observou-se um
crescimento de 167% no saldo comercial em relagio ao més anterior. Considerando as médias didrias dessazo-
nalizadas, o aumento no saldo comercial em relagao a0 mesmo periodo do ano anterior foi de 58%.

GRAFICO 5
Exportagdes, importagoes e saldo comercial: médias didrias dessazonalizadas
(Em US$ milhoes)
1.400 450
1.200 400
350
1.000 1071,35 &
" 300 o
S 89839 B
< 800 250 o
2 :
2 200 &
2 600 17296 g
s 150
S 400 ES
> 100 °©
200 50
0 0
~ [e0) [o0) o] [ce] [e)} [e)} a a o o o o — - — —
— - i i ol el i - — o o o o o (o] o o
o o o o o o o o o o o o o o o o o
o o~ o~ N N N o~ o o o~ N N N N o~ o~ o~
S~ S~ S~ S S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S S~ S~ S~ S~ S~
N o= c 4+ N = c + N o= c 4+ N = c 4+ N
9] © E ] ) © 5 ] 9] © E ] ) I 5 ] 9]
° = = n © £ = v ° = = n © £ = v °
Saldo BC —Exportagoes —Importagdes

Fonte: Secretaria de Comércio Exterior (Secex).
Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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Os graficos 6 e 7 mostram a evolugao das médias didrias dessazonalizadas por setor de atividade. Em relagao as
exportagoes, houve uma desaceleracao importante especialmente na inddstria extrativa. Jd4 no caso das importa-
¢oes, observa-se um crescimento nas industrias extrativa e de transformacio.

GRAFICO 6
Exportagdes por setores de atividades: médias didrias dessazonalizadas
(Em US$ milhoes)
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Fonte: Secex.
Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

GRAFICO 7

Importacées por setores de atividades: médias didrias dessazonalizadas
(Em US$ milhoes)
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Fonte: Secex.
Elabora¢ao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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Como mostra o grifico 8, em relagio a0 mesmo periodo do ano anterior, ou seja, dezembro de 2020, houve
crescimento das exportagoes de 52% para a agropecudria, 47% do item outros produtos, 26% para a industria
de transformagio e 15% da industria extrativa. Jd nas importagoes, o destaque ficou para a industria extrativa,
com crescimento de 210%. O grifico 9 mostra o crescimento dos valores acumulados no ano em rela¢io ao ano
anterior (2020). Como fica claro, houve um crescimento mais expressivo das importagées do que das exporta-
¢oes para todos os setores de atividades.

GRAFICO 8 GRAFICO 9
Exportacdes e importagbes por setores de atividades — Exportacoes e importagbes por setores de atividades —
médias didrias: taxa de crescimento em relacio a dezembro médias didrias dessazonalizadas: taxa de crescimento do
de 2020 acumulado no ano em relagio a 2020
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Fonte: Secex. Fonte: Secex.
Elaboragdo: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea. Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

O grifico 10 mostra a evolugio dos indices de precos de exportagio por categoria de produtos, enquanto o
grifico 11 apresenta a evolugao dos indices guantum." Como pode ser observado, o grande destaque para o
crescimento das exportagdes concentra-se na alta dos pregos.

O gréfico 12 mostra o crescimento dos indices de precos e das quantidades das exportacoes em relagio ao mes-
mo periodo do ano anterior, ou seja, entre dezembro de 2020 e dezembro de 2021. Como pode ser observado,

o destaque fica para o crescimento dos pregos para todas as categorias de produtos, com o maior destaque para
bens intermedidrios (20,23%).

O gréfico 13 mostra o crescimento dos indices de pregos e as quantidades das importagdes em relagao ao mesmo
periodo do ano anterior, ou seja, entre dezembro de 2020 e dezembro de 2021. Como pode ser observado, para
o caso das importagodes, o destaque fica para os indices de pregos para todas as categorias de produtos, com exce-
¢ao de bens de capital. Em relagao aos pregos, o destaque estd para o grupo de combustiveis, que apresentou au-
mento de 87,9% no periodo, seguido pelo grupo de bens intermedidrios, com aumento de 33,11%. Jd em rela-
¢ao as quantidades, nota-se o aumento de 7,41% para bens de capital, seguido por bens intermedidrios (2,55%).
J4 para bens de consumo houve queda de -0,18% e para combustiveis e lubrificantes, queda de 14,02%.

1. Dados de indices de pregos e quantum calculados pela Secex e descrigdes disponiveis em: <https://balanca.economia.gov.br/balanca/IPQ/arquivos/Metodologia-IPQ-ELpdf>.
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GRAFICO 10 GRAFICO 11
Indices de precos de exportacio, por categoria de produtos Indices de quantum de exportagdo, por categoria de
(2006 = 100) produtos dessazonalizado (2006 = 100)
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Fonte: Secex. Fonte: Secex.
Elabora¢io: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea. Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

GRAFICO 12 GRAFICO 13

Indices de precos e quantidades de exportagio, por Indices de precos e quantidades de importagio, por
categoria de produtos: taxa de crescimento em relagio a categoria de produtos: taxa de crescimento em relagao a
dezembro de 2020 (2006 = 100) dezembro de 2020 (2006 = 100)
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Fonte: Secex.
Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea. Elabora¢ao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

3 Cambio nominal

A taxa de cAmbio nominal permanece depreciada, apesar da trajetéria favordvel das principais contas externas e
do aumento da taxa de juros Selic, como mostra a tabela 2. Embora a taxa de cAmbio real/délar tenha mostrado
periodos de valorizago, tendo ficado abaixo dos R$ 5,00/US$ no final de junho de 2021, desde julho, tem
novamente se mantido acima desse patamar. No periodo mais recente, a cotagio ficou acima de R$ 5,50/US$,
apresentando depreciacio importante em outubro. O dltimo relatério da pesquisa Focus, do BCB,? mostra que
nao hd expectativa de valorizagao importante do real para os préximos meses, jd que as previsoes para todos
os horizontes apontam valores acima de R$ 5,00/US$. Novamente, nem mesmo o crescimento dos precos das

2. Disponivel em: <https://www.bcb.gov.br/content/focus/focus/R20211015.pdf>.
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commodities, geralmente relacionado a uma valorizagao da taxa de cAmbio, provocou uma reversao importante
nesse movimento. As estimativas do Institute of International Finance (IIF) continuam apontando para uma
taxa “justa’ (fair value) de R$ 4,50/US$. Dados do Centro de Estudos em Macroeconomia Aplicada da Fun-
dagio Getulio Vargas (Cemap/FGV) também estio na dire¢do de um valor de equilibrio abaixo de R$ 5,00/
US$,’ indicando que hd desvaloriza¢io além dos fundamentos, ou seja, um desalinhamento cambial negativo.
As possiveis causas para a nio valorizagao expressiva do real diante do délar, mesmo com a relativa melhora dos

fundamentos, incluem principalmente o risco fiscal, risco referente & pandemia e também a incerteza em relacio
ao periodo eleitoral no préximo ano.

TABELA 2

Varia¢ao mensal: taxa de cAmbio R$/US$
(Em %)

2018 -2,47 0,96 1,16 3,91 _ 3,77 1,47 2,64 4,75 - 0,75
2019 -3,69 -0,48 1,29 2,7 -3,57 -2,06 6,37 2,52 -0,84 1,67 -1,1

2021 4,09 1,13 4,24 140 [asm a9 | 248 1,84 0,53 4,93 0,31 1,7
Fonte: BCB.

Elabora¢ao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

4 Taxas efetivas reais de cambio (TERCs) 4

A taxa de cAmbio R$/US$ desvalorizou-se expressivamente durante a pandemia e tem permanecido acima de R$
5,50/US$ desde outubro. Como houve um descolamento importante entre os indices de pregos ao produtor e
os indices de pregos ao consumidor, hd uma diferenca expressiva entre a variagio da TERC calculada com base
nesses indicadores — Indice de Precos ao Produtor Amplo (IPA) e Indice Nacional de Precos ao Consumidor
(INPC), respectivamente, como pode ser observado pelas tabelas 4 e 5 e pelos gréficos 14 e 15.

GRAFICO 14

Taxa de cimbio real/délar e TERCs ponderadas pelas
exportagdes (2010 = 100) (2017-2021)

GRAFICO 15

Taxa de cAmbio real/délar e TERCs ponderadas pelas
importagées (2010 = 100) (2017-2021)
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Fonte: Fundo Monetdrio Internacional (FMI), Secex, BCB e Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).
Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Fonte: FMI, Secex, BCB e IBGE.
Elabora¢ao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

3. Mais detalhes disponiveis em: <https://cemap.fgv.br/sites/cemap.fgv.br/files/u4/Nota CEMAP_54_Desalinhamento_2021_06.pdf>.
4. A metodologia encontra-se disponivel em: <http:/repositorio.ipea.gov.br/bitstream/11058/8324/1/cc_38_nt_taxas_efetivas.pdf>.
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TABELA 3
Variacao da TERC ponderada pelas exportagoes
(Em %)
Taxa Real Délar 25,21 9,83
Exportagdo Total (IPA) -0,60 -4,40
Exportagdo Total (INPC) 25,13 1,93
Taxa Efetiva Real das ExportacGes segundo Fator Agregado
Exportagdo Bésicos (IPA Ponderado) -8,88 -1,00
Exportagdo Semimanufaturados (IPA) 9,62 -9,81
Exportagdo Manufaturados (IPA) 7,86 -9,61
Exportagdo Manufaturados (INPC) 22,68 1,29

Fonte: FMI, Secex, BCB, IBGE e FGV.
Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

TABELA 4
Variacao da TERC ponderada pelas importagoes
(Em %)
Taxa Efetiva Real das Importagdes Totais (IPA) -0,89 -3,95
Taxa Efetiva Real das Importagdes Totais (INPC) 24,84 1,40
Taxa Efetiva Real das ImportagBes segundo Grandes Categorias Econdmicas
Importagdo Bens de Capital (IPA) 14,67 -7,04
Importagdo Bens de Consumo Durdveis (IPA) 18,79 -2,47
Importagdo Bens de Consumo N&o Durdveis (IPA) 25,25 3,79
Importagdo Bens Intermediarios (IPA) 7,51 -15,93
Importagdo Combustiveis e Lubrificantes (IPA) 35,87 -25,93

Fonte: FMI, Secex, BCB, IBGE e FGV.
Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

A tabela 3 apresenta a variagao da TERC calculada com base nos precos dos produtos exportados. Observa-se
que a desvalorizagao da taxa real/délar entre dezembro de 2020 e dezembro de 2021 foi de 9,83%, contra uma
desvalorizacio de 25,21% no mesmo periodo do ano anterior, que inclui o pior momento da pandemia. J4 a
TERC calculada com base no INPC apresentou desvalorizagao de 1,9% entre dezembro de 2020 e dezembro de
2021, contra uma desvalorizagao de 25,1% no mesmo periodo do ano anterior. No entanto, quando se calcula a
TERC usando o IPA, verifica-se uma valorizagao de 4,4% entre dezembro de 2021 e dezembro de 2020, contra
uma valorizagao de 0,6% no mesmo periodo do ano anterior. O destaque, olhando para fatores agregados, estd
no grupo de semimanufaturados, em que se verifica uma valoriza¢ao de 9,8%. Jd no grupo de manufaturados
houve uma valorizacio de 9,6%. Em seguida, vem o grupo de produtos bésicos, com valorizagio de 1%.

A tabela 4 apresenta a variagao da TERC calculada com base nos pregos dos produtos importados. Aqui tam-
bém, a variagao da TERC com base no INPC e no IPA ¢ bastante discrepante. Considerando o IPA, houve uma
valorizacdo de 1,4% no periodo entre dezembro de 2020 e dezembro de 2021. Todavia, considerando o INPC,
observamos uma desvalorizagao de 1,4%. O destaque, olhando para categorias econémicas, estd no grupo de
combustiveis e lubrificantes, em que se verifica uma valorizacio de 25,9%. Jd no grupo de bens intermedidrios,
houve uma valorizagao de 15,9%. Em seguida, vem o grupo de bens de capital, com valorizacio de 7%.
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5 Perspectivas

Para 2022, permanecem grandes incertezas sobre a situagio da economia doméstica e mundial, e a possivel de-
saceleracio da economia chinesa pode trazer problemas para o setor externo brasileiro. Além disso, vérios paises
estdo sofrendo com inflacio relativamente mais alta, o que pode levar a politicas monetdrias contracionistas
(aumento das taxas de juros). Notadamente, a possivel reversao da politica monetdria dos Estados Unidos tem
potencial de afetar significativamente o fluxo de capitais para o Brasil, a depender da percep¢io de risco dos
investidores. A crise energética internacional, por sua vez, tem o potencial de impactar negativamente os fluxos
financeiros e de comércio. A pandemia também traz nova turbuléncia com a disseminag¢io da nova variante
Omicron. Por fim, o cendrio eleitoral promete trazer mais incertezas 4 economia.

O relatério Focus, do BCB,’ de 14 de janeiro de 2021, mostra que as expectativas de mercado para o saldo em
transagdes correntes ¢ de déficit de US$ 24,0 bilhoes para 2022. Para a balanga comercial, o superdvit esperado
para 2022 ¢é de US$ 56 bilhdes. Quanto ao IDD, as expectativas apontam um saldo de US$ 58 bilhoes para
2022. J4 as previsdes do BCB, divulgadas no relatério de inflagio de dezembro de 2021,° apontam para um
déficit em transagdes correntes de US$ 30 bilhoes ao final de 2021, previsio pior que a do relatério anterior, que
previa um déficit de US$ 21 bilhoes. Para 2022, a previsao é de déficit de US$ 21 bilhées, ante US$ 14 bilhoes
no relatdrio anterior. As projecoes para a balanga comercial também foram reduzidas. A previsao é de superdvit
no valor de US$ 35 bilhoes, ante os US$ 43 bilhoes do relatério anterior. Para 2022, o BCB espera um saldo de
US$ 52 bilhoes. Jd4 em relagao a conta financeira, o BCB projeta um saldo de US$ 52 bilhoes para IDP e US$ 21
bilhoes para investimentos em carteira. Para 2022, esses valores sio, respectivamente, US$ 55 bilhoes e US$ 11
bilhoes. Quanto a taxa de cAmbio, nao hd perspectiva para que ela se aprecie. As expectativas do relatério Focus
apontam para um cAmbio de R$ 5,60/US$ em 2022, valor convergente com a pesquisa realizada pelo jornal
Valor entre cem instituigdes financeiras e consultorias,” segundo a qual o délar fechard 2022 com o valor de R$
5,60/US$. Esse valor é préximo ao fechamento do cAmbio em 2021. No entanto, como esperado, a incerteza é
grande, jd que na pesquisa do jornal Valor as previsoes individuais se situam entre R$ 5,00/US$ ¢ R$ 6,40/USS$.

5. Disponivel em: < hteps://www.bcb.gov.br/content/focus/focus/R20220114.pdf>.
6. Disponivel em: < hrrps /[www.bcb.gov. br/conten(/r1/rslatorlomﬂacao/2021 12/r12021 IZp gdf>
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