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Sumario Executivo

Panorama Mundial

O ano de 2021 foi marcado pela recuperacdo da economia mundial
apos uma forte retragcao no nivel de producao global, mesmo diante
das incertezas quanto aos desdobramentos da pandemia do
coronavirus. Os esfor¢cos de vacinagio e as politicas de estimulos
fiscais e monetarias adotadas pelos paises, mesmo em um grau
relativamente desigual entre as regides, contribuiram para mitigar os
fatores que ainda limitam um maior nivel de produgao, consumo e
investimento no mundo.

Com uma relativa adaptacao da atividade econdmica e social diante do surgimento
de novas variantes do coronavirus, péde-se observar um panorama mais otimista no
cenario internacional ao longo do ano de 2021.

Neste sentido, a OCDE, no seu relatério Economic Outlook’” divulgado no ultimo
més do ano, projetou um crescimento de 5,6% para a produgdo mundial em 2021,
devendo ser puxado principalmente pelas economias emergentes e em
desenvolvimento asiaticas.

O comércio mundial, por sua vez, também se recuperou da forte queda registrada
no ano de 2020 e voltou a crescer em 2021, apds um ano marcado por desafios na
produgdo mundial e na cadeia global de suprimentos. A estimativa mais recente,
divulgada pela OCDE, sugere um crescimento de 9,3% para o volume do comércio
mundial de bens e servigos em 2021, contra uma queda de 8,4% no ano anterior.

De maneira semelhante a producdao mundial, o comércio internacional foi se
arrefecendo no decorrer do ano. O surgimento da variante émicron também trouxe
incertezas sobre a dinamica dos fluxos de mercadorias entre os paises, tendo em vista
0 aumento de casos de coronavirus entre funcionarios de portos, aeroportos e fabricas
pelo mundo.

Para o ano de 2022, a tendéncia € de uma redugéo e relativa normalizagdo nas
taxas de crescimento tanto da produgéo quanto das trocas internacionais. A expectativa
€ de um retorno gradual do PIB global e do volume de comércio internacional as suas
taxas médias de crescimento, deixando para trds as grandes variagdes registradas
durante e depois da fase mais aguda da pandemia.

1 Disponivel em: https://www.oecd.org/economic-outlook/.
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A exportacao brasileira do quarto trimestre do ano somou US$ 67,4
bilhées, resultado de um crescimento de 26,2% em relacdo ao
mesmo trimestre do ano anterior. A importacao, por sua vez, somou
US$ 62,6 bilh6es ao aumentar 42,7% em relagdo ao quarto trimestre
de 2020. Com isso, a corrente de comércio trimestral foi de US$
130,0 bilhées, aumento de 33,6% em relagdo ao mesmo periodo do
ano anterior, e o saldo comercial foi de US$ 4,9 bilhoes, 49,3% menor
do que o saldo do quarto trimestre de 2020.

O elevado crescimento do valor exportado pelo Brasil no 4° trimestre/2021 foi
sustentado pelo alto crescimento dos precos (25,9%) e crescimento de 0,4% do nivel de
volume. Em relacéo as importacdes, o aumento de precgos (28,9%) no 4° trimestre/2021
também foi um dos principais responsaveis pelo aumento do valor importado. Os
volumes importados também tiveram alta taxa de crescimento (10,2%). Assim, o
crescimento de valor importado foi resultado tanto do crescimento de precos quanto do
volume.

ajuste sazonal foi de queda de 3,6% frente ao trimestre
imediatamente anterior. Ja as importacdes cresceram 11,1% no
ultimo trimestre.

@ No quarto trimestre de 2021, o resultado das exportagcées com

Composigcédo das Pautas de Exportacdo e Importacdo

No quarto trimestre de 2021, a participacao do valor das exportacoes de bens da
industria de transformagao no total da pauta foi de 58,6%. Os bens agropecuarios
responderam por 15,1% do total, e os bens da industria extrativa por 25,8%.

Na comparagao com o mesmo trimestre de 2020, o valor exportado pela industria
extrativa teve um aumento de 26,1%. As exportacdes da industria de transformacao
tiveram um aumento no valor de 25,6% na comparagao do quarto trimestre de 2021 com
o mesmo trimestre de 2020. Este aumento foi consequéncia tanto do aumento do nivel
de pregos quanto do aumento da quantidade exportada, porém com o primeiro sendo
mais determinante para o resultado. O setor agropecuario, por sua vez, teve um aumento
de 28,3% em comparagcdo com o quarto trimestre de 2020. Esse aumento veio
exclusivamente do aumento de precgos, ja que o indice de quantum apresentou um valor
negativo na comparacao trimestral.



Ja emrelagdo as importacoes, a participacao das grandes categorias econémicas
na pauta de importacdo foi a seguinte: bens de capital (10,4%), bens de consumo
(10,1%), bens intermediarios (65,5%) e combustiveis e lubrificantes (14,1%).

Na comparacao do quarto trimestre de 2021 com o mesmo trimestre de 2020, o
valor das importagdes de bens de capital diminui 4,2%. Isso se deu pelo fato de que as
plataformas de exploragcdo de petroleo tiveram uma importagcdo muito baixa no atual
trimestre, acarretando uma variagdo negativa na comparacgio trimestral. Entretanto,
quando as plataformas sao excluidas do seu calculo, a importacao de bens de capital
teve uma variagao positiva tanto no indice de precos (6,1%), quanto no indice de
quantum (9,5%).

Quanto aos bens intermediarios, a variagdo do valor na comparagao trimestral teve
um aumento de 46%, explicado sobretudo pela variagdo do nivel de preco, como indica
a variacao do indice de preco que foi de 32,8%.

Bens de consumo foi a classe de bens que manteve a maior estabilidade na
comparacao trimestral. O valor teve uma variacao positiva de 8,3%, explicado pela
variacdo do indice de precgos de 4,7% e do indice de quantum de 4,7%.

Principais Destinos e Origens

Quanto aos destinos das exportagdes brasileiras, os principais paises e blocos
que importaram do Brasil, em termos de valor, no quarto trimestre de 2021, foram: China
(US$ 16,2 bilhdes), Estados Unidos (US$ 8,9 bilhdes), Unido Europeia (US$ 8,6
bilhdes) e Argentina (US$ 3,1 bilhdes). Juntos, esses mercados representaram 54,8%
de todo o valor exportado no quarto trimestre de 2021.

Em relagéo as principais origens das importagdes brasileiras, percebe-se que a
China foi o principal parceiro comercial. Este pais exportou para o Brasil US$ 13,6
bilhdes, sendo responsavel por 21,8% de todo valor importado no periodo. Depois da
China, os principais parceiros comerciais foram: Estados Unidos (US$ 12,1 bilhdes),
Unido Europeia (US$ 10,3 bilhdes) e Argentina (US$ 3,8 bilhdes). Juntos, esses
quatros parceiros foram responsaveis por 63,7% do total do valor importado pelo Brasil
no quarto trimestre de 2021.

Perspectivas para a Balanca Comercial de 2022

Com base nos dados econbmicos disponiveis até
dezembro/2021, projeta-se aumento de 1,3% das exportacdes
para o ano de 2022, totalizando US$ 284,3 bilhdes, e queda de
6,6% nas importacdes, chegando a US$ 204,9 bilh6es na primeira
previsdao do ano. Assim, o saldo comercial devera permanecer
elevado ao somar US$ 79,4 bilhées, juntamente com a corrente
de comércio que provavelmente serd da ordem de US$ 489,2
bilhées.
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2 Panorama mundial

O ano de 2021 foi marcado pela recuperacao da economia mundial apds uma forte
retragdo no nivel de producdo global, mesmo diante das incertezas quanto aos
desdobramentos da pandemia do coronavirus. Os esfor¢cos de vacinacgao e as politicas
de estimulos fiscais e monetarias adotadas pelos paises, mesmo em um grau
relativamente desigual entre as regides, contribuiram para mitigar os fatores que ainda
limitam um maior nivel de produgdo, consumo e investimento no mundo. Com uma
relativa adaptacdo da atividade econdbmica e social diante do surgimento de novas
variantes do coronavirus, péde-se observar um panorama mais otimista no cenario
internacional ao longo do ano de 2021.

Neste sentido, a OCDE, no seu relatério Economic Outlook? divulgado no ultimo
més do ano, projetou um crescimento de 5,6% para a produ¢do mundial em 2021,
devendo ser puxado principalmente pelas economias emergentes e em
desenvolvimento asiaticas, com destaque para a alta de 8,1% estimado para o PIB da
China. Dentre as economias avangadas, as estimativas apontam um crescimento de
5,6% no PIB dos Estados Unidos, de 5,2% para a Zona do Euro e de 1,8% para o Japao
no ano. Para o G20, a expectativa é de 5,9% de aumento no PIB em 2021.

Foi observado um ritmo menor de crescimento da atividade econédmica no ultimo
trimestre do ano relativamente ao ano anterior, tendo em vista que no ultimo trimestre
de 2020 a economia mundial ja havia voltado a registrar taxas positivas de crescimento.
A OCDE, neste caso, tem estimado um crescimento de 3,8% no PIB mundial no 4°
trimestre de 2021, sobressaindo-se a alta de 5,1% para os Estados Unidos e 4,9% para
a Unido Europeia, dois dos maiores parceiros comerciais do Brasil.

No final de novembro, cabe destacar, foi descoberta uma nova variante do
coronavirus, a variante 6micron, levando diversos paises a reforcarem suas politicas
restritivas de combate a pandemia. Dado o seu alto grau de contagio, houve um rapido
aumento nos casos de COVID-19, principalmente nos Estados Unidos e Europa. Os
efeitos sociais e econdmicos foram imediatos, desde cancelamentos e maior controle de
voos, principalmente internacionais, a exigéncia de passaporte de vacinagao,
quarentenas, suspensao de eventos publicos e falta de funcionarios em variados ramos
de atividades nos paises mais afetados.

O comércio mundial, por sua vez, também se recuperou da forte queda registrada
no ano de 2020 e voltou a crescer em 2021, apds um ano marcado por desafios na
produgdo mundial e na cadeia global de suprimentos. A estimativa mais recente,
divulgada pela OCDE, sugere um crescimento de 9,3% para o volume do comércio
mundial de bens e servigos em 2021, contra uma queda de 8,4% no ano anterior.

As limitagdes impostas pelo coronavirus, e os efeitos dai decorrentes sobre as
trocas internacionais, continuaram a influenciar a dinamica do comércio internacional ao

2 Disponivel em: https://www.oecd.org/economic-outlook!/.
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longo do ano. Contribuiram para uma maior incerteza no cenario internacional o
aumento do custo do frete internacional, a alta no pre¢co de commodities como petroleo
e minério de ferro, a falta de contéineres, o congestionamento nos portos, a escassez
de semicondutores, a inflagdo mundial e, sobretudo, o surgimento de novas variantes do
coronavirus.

De maneira semelhante a produgao mundial, o comércio internacional foi se
arrefecendo no decorrer do ano, chegando ao 4° trimestre com uma alta projetada de
6,1% frente ao ultimo trimestre de 2020. O surgimento da variante dmicron também
trouxe incertezas sobre a dindmica dos fluxos de mercadorias entre os paises, tendo em
vista 0 aumento de casos de coronavirus entre funcionarios de portos, aeroportos e
fabricas pelo mundo.

Para 0 ano de 2022, a tendéncia é de uma reducao e relativa normalizacao nas
taxas de crescimento tanto da producao quanto das trocas internacionais. A expectativa
€ de um retorno gradual do PIB global e do volume de comércio internacional as suas
taxas médias de crescimento, deixando para tras as grandes variacdes registradas
durante e depois da fase mais aguda da pandemia.

O nivel de producdo mundial, segundo a OCDE, devera crescer 4,5% em 2022,
valor ainda acima da média de 3,3% registrada entre 2013 e 2019, anos anteriores ao
inicio da pandemia. O aumento estimado de 4,9% no volume do comércio mundial, da
mesma maneira, segue ainda acima da taxa média de 3,4% observada antes da
pandemia.

3 Balanca Comercial Brasileira

3.1 Resultados gerais

A exportacdo brasileira do quarto trimestre do ano somou US$ 67,4 bilhoes,
resultado de um crescimento de 26,2% em relacao ao mesmo trimestre do ano anterior.
A importacao, por sua vez, somou US$ 62,6 bilhdes ao aumentar 42,7% em relacdo ao
quarto trimestre de 2020. Com isso, a corrente de comércio trimestral foi de US$ 130,0
bilhdes, aumento de 33,6% em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior, € o saldo
comercial foi de US$ 4,9 bilhdes, 49,3% menor do que o saldo do quarto trimestre de
2020.

O elevado crescimento do valor exportado pelo Brasil no 4° trimestre/2021 foi
sustentado pelo alto crescimento dos pregos (25,9%) e crescimento de 0,4% do nivel de
volume (Figura 1).
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Tabela 1 - Balanca Comercial Brasileira em 2021

Exportacio Importacao Correr}te .de Saldo.
Comeércio Comercial
US$ bilhdes FOB
1° trim. 55,6 47,6 103,2 8,1
2° trim. 80,4 51,6 132,0 28,8
3° trim. 771 57,7 134,8 19,5
4° trim. 67,4 62,6 130,0 49
Acumulado 280,6 219,4 500,0 61,2
Variacao % a.a.
1° trim. 15,7 5,0 10,5 189,3
2° trim. 52,9 56,0 54,1 47,8
3° trim. 40,1 57,8 47,2 5,1
4° trim. 26,2 42,7 33,6 -49,3
Acumulado 34,2 38,2 35,9 21,5

Fonte: SECEX/ME

Em relacdo as importagdes (Figura 2), 0 aumento de precos também foi um dos
principais responsaveis pelo aumento do valor importado. O elevado crescimento de
precos (28,9%) no 4° trimestre/2021 foi ainda maior que o observado no 3°
trimestre/2021. Os volumes importados também tiveram alta taxa de crescimento
(10,2%). Assim, o crescimento de valor importado foi resultado tanto do crescimento de
precos quanto do volume.

11



Secretaria de Comércio Exterior

Figura 1 - Exportagdes Totais: indices de Precos e Quantum, e valor por trimestre
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Figura 2 - Importagées Totais: indices de Pregos e Quantum, e valor por trimestre
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Fonte: SECEX/ME

3.2 Valores com ajuste sazonal

No quarto trimestre de 2021, o resultado das exportacdes com ajuste sazonal foi
de queda de 3,6% frente ao trimestre imediatamente anterior. Foi a segunda queda das
exportagoes ajustadas seguida desde a ultima redugéao de 5,9% no segundo trimestre
de 2020. Ja as importagdes cresceram 11,1% no ultimo trimestre o que configurou o
quinto crescimento trimestral consecutivo.
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Figura 3 - Balanga Comercial Brasileira com ajuste sazonal
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3.3 Setores e produtos nas exportacoes e importacoes

3.3.2 Composicao da pauta de exportacao

O comércio exterior brasileiro apresentou, no quarto trimestre de 2021, a seguinte
participagdo das classes de produtos no valor das exportagdes: industria de
transformacao (58,6%), industria extrativa (25,8%) e agropecuaria (15,1%).

Na comparacao do quarto trimestre de 2021 com o mesmo trimestre de 2020, o
valor exportado pela industria extrativa teve um aumento de 26,1%, para 17,4 bilhdes.
Este é explicado tanto pelo aumento no indice de pregos (24,9%) quanto pelo do indice
de quantum (1,4%), conforme Figura 4. Os dois principais bens exportados nessa classe
sao minério de ferro e petréleo bruto, representando conjuntamente 92,3% de todo valor
exportado no quarto trimestre de 2021. Esses dois bens tiveram fortes aumentos em sua
cotagao internacional ao longo do ano de 2021. Entretanto, petréleo bruto ainda mantém
o nivel de prego muito acima do praticado no quarto trimestre de 2020, enquanto minério
de ferro ja retornou ao nivel de pregos dos ultimos trés meses de 2020. Quanto a
quantidade exportada, minério de ferro teve uma redugao de 2,3% e petroleo bruto um
aumento de 3,3%. Ressalta-se que outros produtos também tiveram aumentos nos seus
embarqgues para o exterior como minério de aluminio, de cobre e de niquel.

13
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Figura 4 - Exportacdes das Industria Extrativa: indices de Precos e Quantum, e
valor por trimestre
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Fonte: SECEX/ME

Diferentemente das exportacdes da industria extrativa que sao concentradas em
poucos produtos, as exportacbes da industria de transformacao sao pulverizadas.
Exemplificando, no quarto trimestre de 2021, os dez® bens com maior valor de
exportacdo representaram 43,5% de todo valor exportado neste periodo. O valor das
exportagdes da industria de transformacao atingiu US$ 39,5 bilhdes no quarto trimestre
de 2021.

Conforme Figura 5, as exportagdes da industria de transformagéo tiveram um
aumento no valor exportado de 25,6% na comparag¢ao do quarto trimestre de 2021 com
0 mesmo trimestre de 2020. Este aumento teve componente tanto do aumento do nivel
de pregos quanto do aumento da quantidade exportada, porém com o primeiro sendo
mais determinante para o resultado do valor exportado. O indice de pregos teve um
aumento de 22,6% na comparagao do quarto trimestre de 2021 com 0 mesmo trimestre
de 2020. Fazendo a comparacao trimestral anterior com o pre¢go médio dos dez bens
com maior valor de exportagdo da industria de transformacgao, todos tiveram aumento
de precos. Esses aumentos variaram de 7,1% para farelo de soja chegando a 84% para
6leos combustiveis de petroleo. Ja o indice de quantum teve um leve aumento de 2,5%
na mesma comparagao trimestral. Dentre os bens com maior valor exportado, os que
tiveram os maiores aumentos de embarques foram produtos semiacabados de ago
(41,3%), alumina (38,8%) e farelo de soja (17%). Ja as maiores redugdes foram carne
bovina (-38,6%), acucares e melacos (-28,9%) e 6leos combustiveis (-12,1%).

3 Acucares e melagos, Oleos combustiveis de petréleo, Farelos de soja e outros alimentos para
animais, celulose, Carnes de aves e suas miudezas comestiveis, Produtos semi-acabados,
lingotes e outras formas primarias de ferro ou aco, Ferro-gusa, spiegel, ferro-esponja, granulos e
po de ferro ou ago e ferro-ligas, Ouro, ndo monetério, Carne bovina, Alumina
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Figura 5 - Exportacdes da Industria de Transformacao: indices de Precos e
Quantum, e valor por trimestre
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Fonte: SECEX/ME

Da mesma forma que a industria extrativa, o setor agropecuario possui o valor de
suas exportagcdes concentradas em pouco produtos. No quarto trimestre de 2021, soja,
café, milho e algodao representaram 89,2% de todo valor exportado por essa classe de
bens, sendo a soja isoladamente responsavel por 43,2%. Neste mesmo trimestre, o valor
exportado pelo setor agropecudrio totalizou US$ 10,2 bilhdes.

O valor exportado no quarto trimestre de 2021 teve um aumento de 28,3% em
comparagao com o mesmo trimestre de 2020. Esse aumento veio exclusivamente do
aumento de precgos, ja que o indice de quantum apresentou um valor negativo na
comparagao trimestral. O indice de pregos apresentou um aumento de 34,1%, sendo a
maior variagao de nivel de pregos para o ano de 2021, conforme Figura 6. Os quatro
produtos citados acima tiveram forte aumento na sua cotagao internacional ao longo de
2021 e, na comparagao dos pregcos médios de exportacao entre os ultimos trimestres
de 2021 e 2020, apresentaram os seguintes aumentos: soja (39,4%), café (54,6%), milho
(25,3%) e algodao (16,2%). Ja o indice de quantum apresentou um valor negativo de
6,1% na comparacao trimestral. Contribuiram para esse comportamento negativo do
indice de quantum: milho (-47,9%), algodao (-32,3%) e café (-24,4%). Ja a soja teve um
forte aumento nos embarques na comparagao entre os trimestres, apresentando um
aumento de 107,9%. Entretanto, esse aumento da soja ndo foi capaz de mudar a
tendéncia negativa do indice no periodo analisado por ser um periodo de menores
embarques do produto devido a entressafra.
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Figura 6 - Exportagdes Agropecudrias: indices de Precos e Quantum, e valor por
trimestre
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Fonte: SECEX/ME

3.3.2 Composicao da pauta de importacao

No quarto trimestre de 2021, a participacao das grandes categorias econémicas
na pauta de importacdo foi a seguinte: bens de capital (10,4%), bens de consumo
(10,1%), bens intermediarios (65,5%) e combustiveis e lubrificantes (14,1%). Em termos
de valor, a divisdo foi a seguinte: bens de capital (US$ 6,5 bilhdes), bens de consumo
(US$ 6,3 bilhdes), bens intermediarios (US$ 40,9 bilhdes) e combustiveis e lubrificantes
(US$ 8,8 bilhoes).

Na comparacao do quarto trimestre de 2021 com o mesmo trimestre de 2020, o
valor das importagées de bens de capital diminui 4,2%. Isso se deu pelo fato de que as
plataformas de exploragdo de petréleo tiveram uma importagdo muito baixa no atual
trimestre, acarretando uma variagdo negativa na comparagao trimestral. Entretanto,
conforme metodologia dos indices* de gquantum e de preco, as plataformas sdo excluidas
do seu calculo. Dessa forma, efetuando essa exclusao, a importagao de bens de capital
teve uma variagao positiva tanto no indice de precos (6,1%), quanto no indice de
quantum (9,5%), conforme Figura 7. Dos seis principais produtos® importados, os que
tiveram aumento no seu preco médio de importacdo foram: equipamentos de
telecomunicagado (16,7%), maquina de energia elétrica (16,5%) e instrumentos e
aparelhos de medicao (15,6%). Quanto a quantidade importada, contribuiram para o

4 Metodologia do Indice de Preco e Quantum das exportacdes e importacdes estad disponivel em: <
https://balanca.economia.gov.br/balanca/IPQ/arquivos/Metodologia-IPQ-El.pdf >.

5 Veiculos automoveis para transporte de mercadorias, instrumentos e aparelhos de medigao, equipamentos
de telecomunicagao, outras maquinas e equipamentos especializados, maquinas de energia elétrica e
aeronaves e suas partes. Esses bens representaram 45,9% de todo valor importado da classe bens de
capital no quarto trimestre de 2021.
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aumento do indice outras maquinas e equipamentos especializados (72,4%), Veiculos
automoveis para transporte de mercadorias (26,5%), aeronaves (24,2%) e maquinas de
energia elétrica (21,6%).

Figura 7 - Importacoes Bens de Capital: indice de Precos e Quantum, e valor por
trimestre
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Quanto aos bens intermediarios, a variagao do valor na comparacéo trimestral teve
um aumento de 46%, explicado sobretudo pela variagao do nivel de preco, como indica
a variagao do indice de preco que foi de 32,8%. Os bens dessa classe séo compostos
por fertilizantes e produtos da industria quimica, metais e produtos de metais (ago,
aluminio, cobre). Todos esses produtos tiveram fortes aumentos de prego ao longo de
2021 e no quarto trimestre deste ano o nivel de preco estava acima daquele que era
praticado no mesmo trimestre de 2020. Além desses produtos, faz parte dessa classe
bens que tiveram alguma desorganizagéo de sua cadeia produtiva durante a pandemia,
como partes e acessoérios de veiculos automotivos, e bens com forte choque de
demanda, como medicamentos e produtos farmacéuticos. Todos eles contribuiram para
0 aumento do nivel de pregos das importagdes no quarto trimestre de 2021.
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Figura 8 - Importacées Bens de Intermediarios: indice de Pregcos e Quantum, e
valor por trimestre
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Fonte: SECEX/ME

Bens de consumo foi a classe de bens que manteve a maior estabilidade na
comparacao trimestral. O valor teve uma variagdo positiva de 8,3%, explicado pela
variacao do indice de precos de 4,7% e do indice de quantum de 4,7%, conforme indica
a Figura 9. Produtos como veiculos automdéveis de passageiros, bem com maior valor
de importagdo no quarto trimestre de 2021, teve aumento tanto no pregco médio de
importacao (8,0%) quanto na quantidade importada (75%).

O valor da importagado dos combustiveis teve uma variagao de 175,7% no quarto
trimestre de 2021 em comparagdo com o mesmo trimestre de 2020. Essa variagao €
explicada sobretudo pela variagdo de pregos dessas importacdes, conforme captado
pelo indice de precos que variou 94,9%. Todos os bens importados nessa classe, 6leo
combustivel, gas natural, carvao e 6leo bruto de petréleo, tiveram fortes aumentos de
precos ao longo de 2021 e mantiveram um nivel de prego no quarto trimestre deste ano
muito superior ao que era praticado no mesmo trimestre de 2020. Logo, o indice de
preco captou tal aumento, conforme mostrado na Figura 10. Por fim, esses insumos
energéticos sao utilizados como principal fonte de energia nas usinas termelétricas® que
tém sido utilizadas para complementar a produgao de energia elétrica no Brasil

8 Acesso ao Sistema de Informagées de Geragdo da ANEEL ( https://www.aneel.gov.br/siga ) em 12/01/2022.
Relatério da capacidade de geragdo na matriz por origem de combustiveis fésseis.
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Figura 9 - Importacées Bens de Consumo: indice de Precos e Quantum, e valor
por trimestre
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Fonte: SECEX/ME

Figura 10 - Importacdes Combustiveis e Lubrificantes: indice de Precos e
Quantum, e valor por trimestre
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Fonte: SECEX/ME

3.4 Destinos e origens

Os principais paises e blocos que foram destino das exportagdes brasileiras, em
termos de valor, no quarto trimestre de 2021, foram: China (US$ 16,2 bilhdes), Estados
Unidos (US$ 8,9 bilhdes), Unido Europeia (US$ 8,6 bilhdes) e Argentina (US$ 3,1
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bilhdes). Juntos, esses mercados representaram 54,8% de todo o valor exportado no
quarto trimestre de 2021. Analisando os indices de quanfum e de pregos para as
exportacdes nacionais, conforme indica a Figura 11, a variacao de precos foi muito
superior a variacao de quantidades quando comparado o quarto trimestre de 2021 com
o0 mesmo periodo de 2020. Essa visivel alta nos pregos dos principais bens exportados
pelo Brasil impactou decisivamente o valor exportado no ultimo trimestre de 2021, com
variagoes que chegaram a 41%.

O valor das exportacdes brasileiras para a China atingiu o valor de US$ 16,2
bilhdes no quarto trimestre de 2021, aumento de 12,9% em relagédo ao quarto trimestre
de 2020. Esse aumento no valor foi puxado pela subida do nivel de pregos ja que houve
reducao do quantum de bens exportados para esse parceiro comercial. Assim como no
trimestre anterior, minério de ferro, soja e petroleo bruto foram os principais bens
exportados e responderam por 77,1% do valor das vendas nacionais para a China no
quarto trimestre de 2021.

Figura 11 - Principais destinos das exportacées brasileiras
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Fonte: SECEX/ME

Apesar da alta nos pregos mundiais das commodities, o minério de ferro tem
diminuido sua cotagdo internacional, aproximando-se de US$ 100 por tonelada. Ja o
petroleo e a soja ainda permanecem em um nivel de precos superior ao que existia no
quarto trimestre de 2020. A manutencgao dos precos em um nivel alto foi decisiva para a
variagao positiva no valor das exportagdes para China na comparagao dos trimestres.

Analisando agora a quantidade exportada para a China, verifica-se uma redugao
de 6,4% na comparacgao entre o quarto trimestre de 2021 e o de 2020, conforme o indice
de guanfum da Figura 11. Apesar do minério de ferro ter diminuido sua quantidade
exportada no trimestre, soja e petroleo bruto tiveram aumento, especialmente a soja que
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aumentou a quantidade em 118,8% entre os periodos comparados. Importante ressaltar
a queda expressiva nas exportacdes de proteina animal para a China, em especial, carne
bovina. A suspensdo das exportacdes desse produto foi iniciada no inicio de setembro
e soO terminou no dia quinze de dezembro, impactando negativamente as exportagdes
de carne para a China ao longo de todo quarto trimestre de 2021.

O valor das exportagcdes nacionais para os Estados Unidos apresentou o mesmo
comportamento do terceiro trimestre de 2021 e obteve 0 maior aumento entre os quatro
destinos analisados na comparacao do quarto trimestre de 2021 com o de 2020, 41,9%.
Esse aumento robusto no valor originou-se tanto na subida dos pre¢cos dos bens
exportados quanto no aumento da quantidade exportada para esse pais. Os principais
produtos exportados para esse destino no quarto trimestre de 2021 foram
semimanufaturados de ferro e aco, petroleo bruto e aeronaves e suas pecgas. Juntos,
representaram 25,1% do valor total exportado. Tanto petréleo bruto quanto
semimanufaturados de ferro e ago sofreram aumentos nos seus pre¢os, o0 que contribuiu
para o aumento no indice de precos de 29,7%.

O indice de quantum das exportacdes para os Estados Unidos no quarto trimestre
de 2021 revelou um aumento de 8,1% quando comparado com o quarto trimestre de
2020. Esse aumento é explicado, especialmente, pela elevacdo da quantidade exportada
de semimanufaturados de ferro e agco que apresentaram aumento na quantidade
exportada acima de 38%.

A Unido Europeia foi o terceiro maior mercado das exportagdes brasileiras no
quarto trimestre de 2021 e teve um aumento no valor exportado de 33,3%. Esse
resultado é quase que totalmente determinado pelo aumento de pregos e nao por um
forte aumento da quantidade exportada. O indice de precos no trimestre analisado,
conforme Figura 11, teve um aumento de 25,4% enquanto o indice de quanfumteve um
aumento de 2,3%.

Petréleo bruto, café nao torrado, farelo de soja, minério de cobre, celulose e
minério de ferro foram os bens com maior valor exportado para o bloco europeu. Juntos,
esses bens representaram 47,2% de todo valor exportado no quarto trimestre de 2021
e varios desses produtos tiveram aumento no preco de suas cotagdes internacionais na
comparagao dos dois trimestres. Das mercadorias acima citadas, quanto aos seus
embargues na comparacao dos trimestres, somente minério de cobre, farelo de soja e
celulose tiveram aumento. Os outros bens tiveram reducido na quantidade exportada
para a Unido Europeia.

A Argentina foi o quarto maior destino das exportagdes brasileiras, possuindo um
perfil importador diferente em relagdao aos outros parceiros: suas importagdes sao
essencialmente de bens da industria de transformacao. No quarto trimestre de 2021,
93,6% do valor exportado para este destino foram de bens classificados nesta categoria,
em especial, industria siderurgica e automotiva. Conforme a Figura 11, o aumento no
valor das exportagdes para esse destino foi 22,7% no quarto trimestre 2021 em
comparacao com o mesmo periodo de 2020. Esse resultado teve determinantes tanto

21



Secretaria de Comércio Exterior

no aumento do nivel de pregos quanto no aumento da quantidade exportada, porém
com maior participacdo do aumento de precos.

Com comportamento semelhante ao terceiro trimestre, no ultimo trimestre de
2021, partes e acessorios de veiculos automotivos, veiculos automoveis de passageiros,
minério de ferro, semimanufaturados de ferro e ago e papel cartdo foram os bens com
maior valor de exportacgéo, representando 30,4% de todo valor exportado para esse pais.
Quanto ao indice de precgos, este mostrou um aumento de 17,6% para esse destino
quando comparado ao quarto trimestre de 2020. Bens como veiculos automoéveis de
passageiros, minério de ferro, semimanufaturados de ferro e aco e papel cartdo tiveram
aumento no preco médio na comparagdo dos dois trimestres, contribuindo para o
resultado do indice de preco. Ja o indice de quantfum para a Argentina mostrou um
aumento de 7,7% no quarto trimestre de 2021 em relagao ao mesmo periodo de 2020.
O aumento nos embarques de minério de ferro, partes e acessorios de veiculos
automotivos, semimanufaturados de ferro e ago e papel cartao foram determinantes para
esse comportamento

Passando para analise do fluxo das importagdes brasileiras, a China foi a maior
fornecedor de insumos e bens finais para o Brasil no quarto trimestre de 2021. Importou-
se da China US$ 13,6 bilhdes, o que representou 21,8% de todo valor importado no
periodo. Depois da China, os principais parceiros comerciais foram: Estados Unidos
(US$ 12,1 bilhdes), Unido Europeia (US$ 10,3 bilhdes) e Argentina (US$ 3,8 bilhdes).
Juntos, eles foram responsaveis por 63,7% de tudo o que foi importado pelo Brasil no
quarto trimestre de 2021. A Figura 12 mostra a comparagao entre o quarto trimestre de
2021 com o mesmo trimestre de 2020 para as origens acima citadas. Fica evidente o
forte aumento no valor importado que € explicado, conforme indice de quantum e de
precos, tanto pelo aumento no nivel de precos das importagdes quanto no aumento da
quantidade importada.

As importacdes oriundas da China foram essencialmente bens da industria de
transformacao. No quarto trimestre de 2021, os bens importados com essa classificacao
totalizaram 99,8% de todo valor importado. Nesse periodo, os produtos que mais foram
importados pelo Brasil em termos de valor foram: equipamentos de telecomunicagoes,
valvulas e tubos termibnicos, fertilizantes quimicos e compostos organo-inorganicos.
Essas quatro classes de produtos representaram 30,7% de todo valor importado pelo
Brasil vindo da China. O indice de guantum mostra um aumento de 11% na quantidade
importada na comparacao dos trimestres. Produtos como valvulas e tubos termibnicos,
fertilizantes quimicos e compostos organo-inorganicos tiveram grandes aumentos na
quantidade embarcada para o Brasil. Das classes de produtos acima citadas, somente
equipamentos de telecomunicag¢des apresentaram reducao na quantidade que chegou
ao pais.
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Figura 12 - Principais origens das importacoes brasileiras

Variagao relativa (%) do indice de pregos, quantum e valor importado 4° trimestre 2021/2020
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Fonte: SECEX/ME

As importacoes brasileiras oriundas dos Estados Unidos também se concentram
em produtos classificados na industria de transformacao e na industria extrativa, com
destaque para gas natural. As importagdes oriundas dos Estados Unidos tiveram a maior
variacdo de valor na comparagao do quarto trimestre de 2021 com o mesmo trimestre
de 2020. Aumentos nas quantidades embarcadas e aumentos nos pregos contribuiram
para esse resultado, apesar desse ultimo ter sido mais determinante. Os produtos mais
relevantes dentro das importagcées nacionais oriundas dos Estados Unidos no quarto
trimestre de 2021 foram: 6leos combustiveis de petréleo (exceto 6leos brutos), gas
natural e motores e maquinas nao elétricos (exceto motores de pistdo e geradores).
Esses produtos foram responsaveis por 41,7% de todo valor importado pelo Brasil
oriundo dos Estados Unidos.

A variagao do indice de prego das importagdes de origem americana teve o maior
aumento dentre os paises analisados. As razdes que influenciaram o nivel de pregos do
terceiro trimestre de 2021 continuam a influenciar o quarto trimestre do mesmo ano: o
atual aumento no valor da cotacao internacional do petroleo impacta diretamente oleos
combustiveis, principal produto importado. Os 6leos combustiveis tém apresentado
aumento nos seus pregos na comparagao dos trimestres, assim como o gas natural. O
indice de quantum referente as importagcdes oriundas dos EUA teve um aumento de
17,3%, explicado, especialmente, pelo forte aumento dos embarques de gas natural,
Oleos combustiveis e motores e maquinas nao elétricos.

As importacgdes originarias da Unido Europeia, da mesma forma que os parceiros
anteriores, tiveram uma forte participacdo de bens da industria de transformagao na
pauta. No quarto trimestre de 2021, 99,1% do valor importado veio de bens da industria
de transformacao. O valor importado do bloco europeu teve uma variagao de 27,5% no
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quarto trimestre de 2021 comparado com o mesmo trimestre de 2020. Diferentemente
dos outros parceiros, a variagdo da quantidade importada foi mais determinante que a
variacao no nivel de preco. Conforme a Figura 12, o indice de quantum teve uma
variacao de 9,4% no quarto trimestre de 2021. As principais classes de produtos
importadas pelo Brasil, em termos de valor importado, tiveram pequenos aumentos na
quantidade importada. Porém, 6leos combustiveis e fertilizantes quimicos tiveram um
robusto aumento da quantidade importada na comparacao dos trimestres, impactando
o indice de forma mais determinante. Quanto aos pregos, os produtos que mais
contribuiram para o aumento do indice de prego foram a classe de éleos combustiveis
e fertilizantes, que tiveram aumentos nas suas cotagdes internacionais ao longo de todo
0 ano.

Assim como ocorre com o perfil importador da Argentina em relagao aos produtos
brasileiros, o Brasil € um grande importador de bens argentinos classificados na industria
de transformacao. No quarto trimestre de 2021, 75,2% de tudo o que o Brasil importou
deste pais foi classificado na industria de transformacao. Segundo a Figura 12, as
importacdes originarias da Argentina apresentaram um aumento de valor de 67,7% no
quarto trimestre de 2021 quando comparadas com o mesmo trimestre de 2020. Esse
aumento teve contribui¢cdes tanto do aumento da quantidade importada, quanto do
aumento no nivel de preco dos bens importados.

Os principais bens importados pelo Brasil oriundos da Argentina no quarto
trimestre de 2021 foram: veiculos automoveis para transporte de mercadorias, energia
elétrica, veiculos automdveis de passageiros, trigo e centeio, ndo moidos e milho ndo
moido. Esses produtos representaram 61,5% de todo valor importado pelo Brasil oriundo
desse parceiro do Mercosul. O indice de preco para as importacoes vindas da Argentina
teve um aumento de 16,5%, conforme a Figura 12. Parte desse aumento é explicado
pela subida da cotacio internacional do trigo e do milho entre os dois trimestres de
comparagao, assim como o aumento na cotagdo do ago que impacta diretamente o
preco dos automoveis e todos os produtos que utilizam aco como insumo. Ja o indice
de quantum mostra um aumento de 23,4% na comparacao do quarto trimestre de 2021
com o mesmo periodo de 2020. Todas as classes de produtos acima citadas tiveram um
aumento na quantidade embarcada na comparacao dos trimestres. Porém, milho, trigo
e veiculos de passageiros tiveram os aumentos mais robustos.



Boletim de Comércio Exterior

4 Perspectivas para a Balanca Comercial de 2022

Com base nos dados econOGmicos disponiveis até dezembro/2021, projeta-se
aumento de 1,3% das exportacdes para o ano de 2022, totalizando US$ 284,3 bilhdes,
e queda de 6,6% nas importacdes, chegando a US$ 204,9 bilhdes na primeira previsdo
do ano. Assim, o saldo comercial devera permanecer elevado ao somar US$ 79,4
bilhdes, juntamente com a corrente de comércio, que as estimativas indicam que sera
da ordem de US$ 489,2 bilhdes.

Tabela 2 - PrevisGes para a Balanga Comercial de 20227

2021 12 pr:\(/)izszo Var. %

Exportacao 280,6 284,3 1,3
Importacao 2194 204,9 -6,6
Corrente 500,0 489,2 -2,2
Saldo 61,2 79,4 29,7

Fonte: SECEX/ME

4.1 Previsao do valor total das exportacoes

O aumento de 1,3% das exportagdes para o ano de 2022 leva em consideragao a
desaceleragdo do aumento de pregos, observado até dezembro 2021 (Figura 13). Os
precos das exportacdes, depois de atingir o auge de crescimento no més de junho/2021,
vém em trajetoria decrescente. A previsdo considera® que no ano de 2022 havera
crescimento dos pregos, porém a taxas bem menores do que a de 2021.

7 Os valores de 2021 foram atualizados em relagdo aos dados preliminares apresentados na coletiva a
imprensa da balanga comercial de 03/01/2022. Com isso, as taxas de variacado se modificaram ligeiramente
em relagao ao divulgado anteriormente, mas os valores previstos sdo 0os mesmos.

8 A previsdo ndo tragou cenarios, a consideragdo aqui afirmada € no sentido dos resultados encontrados
dentro da prépria projecdo com todas as variaveis endogenas. Ver metodologia para maiores detalhes:
https://balanca.economia.gov.br/balanca/metodologia/metodologia_previsao.pdf
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Figura 13 - Precos das exportacées brasileiras
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E de ressaltar, no entanto, que o comportamento de queda nos pregos totais
exportados nao é completamente homogéneo, existindo produtos com relevante
impacto nos precgos totais das exportagdes ainda em crescimento acelerado e/ou com
taxas altas de crescimento (Figura 14). Isto mostra que existe incerteza quanto a
magnitude da desaceleracdo dos precos totais, pois importantes produtos da pauta de
exportagdes continuam com aumento.

Figura 14 - Impacto por produtos nos pre¢os das exportagées brasileiras
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Outro fator que contribuiu para a projecao de crescimento de 1,4% das
exportagoes foi 0 menor aumento de volume das importagdes mundiais. Depois das altas
taxas de crescimento entre janeiro e margo de 2021, o volume passou a oscilar desde

entao, indicando menores taxas de crescimento para o ano de 2022.

Figura 15 - Volume das importac6es mundiais
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Fonte: CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis

4.2 Previsao do valor total das Importacoes

A queda prevista de 6,6% das importacées para 0 ano de 2022, leva em
consideragdo o menor crescimento da demanda interna e de um cambio real mais
elevado no ano de 2022 de acordo com as trajetdrias observadas no ano anterior. Os
dois fatores contribuem para a projecao de queda das importagdes. O cambio real
atingiu o menor nivel® em junho/2021, desde entdo, embora venha oscilando, aumentou.

® Menor nivel de cambio real favorece as importagdes, maior nivel de cdmbio real desfavorece.
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Figura 16 - Taxa de Cambio Real (IPCA)
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4.3 Intervalo de previsao do valor total das Exportacoes e
Importacoes

No intervalo de previsdo'® para os proximos doze meses, o valor maximo projetado
para exportagao é de US$ 366,7 bilhdes. Ja a soma dos valores minimos mensais mostra
exportagao minima de US$ 221,4 bilhdes para o ano. Para a importagao, o valor maximo
previsto é de US$ 269,4 bilhdes e minimo de US$ 156,7 bilhdes.

Figura 17 - Previsao mensal para exportacao e importacao
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Comércio Exterior e Atividade Economica

A importancia do comércio exterior
para o desempenho da economia
brasileira no contexto da pandemia de
COVID-19

As exportacdes e importacdes de bens foram
essenciais para a manutencdo da atividade
econdmica brasileira desde o inicio da
pandemia de COVID-19. O crescimento do
consumo de bens em relacdo ao consumo de
servicos foi caracteristica desse periodo.
Observou-se uma maior participagdo da
exportacdo em relacdo a produgdo nacional
medida pelo coeficiente de exportagéo.

Importédncia das exportacdes para a
manutencdo da atividade econémica
interna

Sob a dtica da oferta, em termos de valor
adicionado, o PIB pode ser representado
conforme o0s setores da Figura 1. A
decomposicdo do PIB desta forma permite
compara-lo com os resultados do comércio
exterior.

Os setores que produzem bens (Agropecuaria,
Indastria  Extrativa e de Transformagéo)
mantiveram patamar semelhante ou
aumentaram a contribuicdo para a atividade
econbmica desde o inicio da pandemia, com
excegdo do resultado da indlstria de
transformagédo no primeiro trimestre de 2021.

Figura 1- Composigao do PIB sob a ética da oferta (participacao por setores
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Fonte: Elaboragao propria a partir das séries 90687, 90692, 90693, 90695, 90694, 90696, 90706, 90707 do

IBGE.

O setor “outros” agregou todas atividades econdmicas que adicionam ou extraem valor essencialmente via
mercado interno, ou seja, em geral ndo sdo comercializaveis no mercado externo: Eletricidade e gas, agua,
esgoto, atividades de gestéo de residuos; Construgdo e Impostos liquidos sobre produtos.



Este movimento foi mais intenso no ano de
2021. Os setores de servicos e “outros”
diminuiram a sua participagdo nos ultimos
dois anos. Destacam-se, sobretudo, o0s
aumentos da contribuicdo para a producao
interna dos setores Agropecuario e da
Industria  Extrativa. Torna-se nitida a
importancia da producdo de bens, quando se
soma a participagéo dos trés setores Figura 2.
A relevancia da producdo de bens em todos
os trimestres no ano de 2021 esta acima dos
tltimos anos e da média historica.

A producgdo de bens dos setores econdmicos
(Agropecuaria, Indlstria  Extrativa  ou
Transformagdo) pode ser destinada ao
mercado interno ou externo. Assim, o0
aumento da contribuicdo da producdo destes
setores ao PIB ndo necessariamente tem
relacdo com o mercado externo, podendo ser
motivada pelo aumento do consumo do
mercado interno.

Figura 2 - Composic¢ao do PIB sob a ética da oferta (participacao %)
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Fonte: Elaboragao prépria a partir das séries 90687, 90692, 90693, 90695, 90694, 90696, 90706, 90707 do

IBGE.

Para observar especificamente o efeito das
exportacdes na producéo, foi calculado um
coeficiente de exportagdo® O indicador é a
proporcdo das exportacbes sobre a produgéo
nacional a pregos correntes. Quanto maior o
indicador, maior a importancia da demanda
externa para producéo do setor.

Nos anos de 2020 e 2021, os resultados da
Figura 3 mostram que o coeficiente das
exportacdes do total Brasil esteve bem acima
da média histérica, o que indica uma relacéo
positiva entre esse indicador e a contribuicdo
da producéo de bens ao PIB.

Nesse sentido, o comércio exterior tem sido
essencial para a manutengdo da atividade
econOmica brasileira, pois parte crescente da
produgao interna de bens, e
consequentemente do PIB, esta sendo
mantida em virtude da demanda externa.

Por setor, o comportamento dos coeficientes

foi distinto nos anos de 2020 e 2021. No
primeiro ano apds o inicio da pandemia os
coeficientes foram crescentes principalmente
na induUstria extrativa, mas também na
industria de transformacéo.



Figura 3 - Coeficientes das Exportagoes - Precos correntes
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Fonte: Elaboragao prépria.

J4 em 2021 o aumento da importancia do
mercado externo sobre a producdo total
interna foi devido principalmente ao aumento
do coeficiente de exportacao da industria de
transformacgao.

A Figura 4 identifica as razdes basicas que
levaram ao aumento dos valores das
exportacgoes, e consequentemente,
aumentaram a importdncia do mercado
externo sobre a producgéo de cada setor.

23,4 24,8
Média entre 2010

e 2019: 16,5%

2020 2021

No ano de 2021, os pregos exportados
tiveram grande aumento em todos os setores,
notadamente na inddstria extrativa. No
entanto, ndo houve apenas efeito dos precos,
o volume de mercadorias exportadas cresceu
em todos os setores desde 2020, com
excegdo do setor agropecuario, que embora
esteja acima do nivel pré-pandemia, viu a
guantidade de mercadorias cair entre 0s anos
de 2021/2020.



Figura 4 - indices de Pregos e Volume das Exportacdes
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Fonte: SECEX/ME

Efeito das Importacées sobre o PIB

Breves consideragbes baseadas nas
contas nacionais

As importa¢fes sdo um dos componentes do
PIB. Quando se define o PIB sob a oética da
demanda, caso nédo seja entendido da forma
apropriada este conceito?, podem ocorrer
interpretacbes equivocadas do impacto das
importacdes sobre o célculo da atividade
econdmica interna.

Sob a dtica da demanda, o PIB pode ser
assim descrito:

PIB=C+G+I+X-M 1)

em que C representa o consumo das
familias, G o0 consumo do governo,
investimentos (ou formagéo bruta de capital
fixo), X as exportacdes e M as importacdes.
Na representacdo desta equacdo, foi
considerado que as instituicbes sem fins de
lucro a servigco das familias — ISFLSF estéo
incluidas no consumo das familias e a
variacdo dos estoques nos investimentos.

Embora as importacfes tenham sinal negativo
na equacéao (1), sob o ponto de vista contébil,
elas ndo aumentam e nem diminuem o PIB
diretamente, ja que, ao mesmo tempo, alteram
os valores dos outros componentes da
demanda. Esses componentes da demanda —
gasto do governo, consumo das familias e
investimento, incluem bens e servicos
importados em sua contabilizagdo. Dessa
forma, para que o PIB reflta apenas a
producdo doméstica, a importacdo deve ser
subtraida.

Ou seja, embora as importacbes parecam
diminuir o PIB por conta do sinal negativo na
Otica da despesa, 0 seu impacto direto é nulo.
O sinal negativo das importa¢cdes tem por
finalidade retirar o consumo de bens e
servicos importados da demanda final, para
que o célculo total do PIB considere apenas o
gue teve origem doméstica.

O caso da importacdo de vacinas contra
COVID-19 ilustra o papel da importacdo no
PIB.



Nas contas nacionais, estas compras de
vacinas aumentaram o0 componente G
(gasto do governo), e depois foram
subtraidas pelo componente M
(importagBes), para considerar apenas a
producdo interna. Do ponto de vista
estatistico, o efeito das importagdes € nulo.
Porém, estas importagcdes, como diversas
outras, podem acabar por aumentar o PIB
pelos efeitos indiretos na producdo da
economia como um todo.

Papel das importagcdes na producao e
consumo

Os paises ndo conseguem produzir tudo
gue é necessario a atividade econémica e,
portanto, necessitam obter bens e servigos
por meio do comércio exterior. As
importacdes permitem que os consumidores
possam acessar um maior numero de
produtos e, eventualmente, a precos
menores. Além disso, o mercado externo
possibilita as firmas comprar insumos que
podem ser inexistentes no mercado interno
ou com pregos menores ao do mercado
interno, resultando no aumento de
competitividadeS.

Assim, as importag6es podem ser um canal
para o crescimento econdmico de longo
prazo, pois fornecem as empresas acesso
aos insumos intermediarios e a tecnologia
externa que sdo necessarios para producao
e ganhos de produtividade4. Nesse sentido,
funcionam como um meio para a
transferéncia de conhecimento estrangeiro e
de tecnologia, o0 que estimula o
crescimento, gerando externalidades
positivas para toda a economia.

As importacbes também tém um papel
central no desempenho das exportagoes.
Paises integrados as cadeias globais de
valor ® participam usando insumos
importados em suas exportacdes (backward

linkages) ou fornecendo bens intermediarios
para as exportacbes de terceiros paises
(forward linkages).

Assim, participar no comércio mundial com
exportacdes elevadas via backward linkages,
necessariamente, implicard altos valores
importados.

E comum a interpretagdo de que saldos
comerciais crescentes sdao um indicador de
bom desempenho econdmico. Também é
usual a leitura de que saldos comerciais
decrescentes prejudicam o funcionamento da
economia. Esta forma de compreender os
resultados do comércio exterior leva a
suposicao equivocada de que o aumento das
importacdbes €& prejudicial a atividade
econdmica.

De fato, como apresentado, toda e qualquer
exportacdo aumenta o PIB. No entanto,
conforme visto anteriormente, o impacto direto
das importacdes no célculo total do PIB é nulo
sob a 6Gtica das contas nacionais. E, do ponto
de vista econdmico, as importacdes
desempenham um papel relevante para a
producdo, competividade das empresas e
capacidade de exportar.

A diferengca entre as exportacbes e
importacdes de bens e servicos pode ser
entendida, a partir do PIB sob a Otica da
despesa®, como a diferenca entre a poupanca
e o0 investimento nacionais (publicos e
privados). Um déficit comercial pode, assim,
refletir um baixo nivel de poupanga nacional
em relacdo ao investimento ou uma alta taxa
de investimento - ou ambos’. Assim, a
diminuicdo do saldo ou ocorréncia de déficit
pode estar relacionada a  maiores
investimentos. O comércio exterior, além da
finalidade de trocar bens no momento da
operacdo (por exemplo, exportar carros para
importar  trigo), pode ter um carater
intertemporal como a importagdo de uma
maquina necessaria ao processo produtivo de
um bem a ser exportado.



Por exemplo, a Figura 5 mostra a
porcentagem do saldo de bens e servicos e
da formacao bruta de capital fixo em relagédo
ao PIB no Brasil. Os resultados ilustram a
relagéo inversa entre investimentos e saldo.
Outro célculo que mostra esta relacdo € a
correlacdo simples entre investimento e
saldos comerciais. Observa-se alta correlacéo
negativa (-0,82) com significancia a 1%. Ou
seja, geralmente maiores taxas de FBCF sdo
acompanhados de maiores saldos negativos
(também chamados de importacdes liquidas)
nos dados histéricos do Brasil (Figura 6).

Nesse sentido, pontuais déficits ou
diminuicbes do saldo comercial devem ser
contextualizados diante de outras variaveis,
pois nao implicam piora econdmica
isoladamente.

Da mesma forma, aumento de saldo comercial
ndo necessariamente implica em melhor
desempenho econémico.

Até mesmo reiterados déficits comerciais
devem ser analisados com cautela. Embora
uma mudanca brusca na dindmica da
economia mundial possa exigir que um pais
seja forgado a diminuir o consumo privado,
investimentos e gastos do governo, para
gerar maiores superavits no curto prazo com
0 objetivo de compensar os déficits
comerciais passados, 0 quadro econdmico
pré-existente da economia deve ser levado
em consideragao.

De acordo com GHOSH E RAMAKRISHNAN
(2020)® uma taxa de cambio real

sobrevalorizada, reservas cambiais
inadequadas, crescimento excessivamente
rdpido do crédito interno, choques

desfavoraveis nos termos de troca, baixo
crescimento nos paises parceiros e taxas de
juros mais altas nos paises de maior renda
aumentam a necessidade de eventuais
déficits  persistentes serem  revertidos
abruptamente no curto prazo.

Figura 5 - Porcentagem (% PIB) - FBCF e Saldo
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Fonte: Elaboragao prépria a partir das séries 90707,93406,93407, 93408 do IBGE.



Figura 6 - Correlagao entre Importacoes Liquidas e FBCF
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Fonte: Elaboragao prépria a partir das séries 90707,93406,93407, 93408 do IBGE

Ja se a economia do pais possui uma politica
econdmica mais flexivel - como um regime de
taxa de cambio flutuante, maior abertura
comercial, diversificacdo das exportacdes e
politicas fiscais e monetarias coerentes —
somada a um setor financeiro desenvolvido,
muito provavelmente levardo a menor
necessidade de reversao abrupta dos déficits
comerciais persistentes na ocorréncia de um
choque externo.

Até mesmo nos paises com persistentes
superavits e bom desempenho econdémico,
como por exemplo China e Coreia do Sul, os
saldos comerciais ndo serdo sempre
crescentes.

As hipbteses tedricas de crescimento
econdmico via comércio mundial sédo guiadas
pelos crescimentos das exportacdes e/ou
importacdes (Export-Led Growth — ELG® e
Import-Led Growth — ILG!® respectivamente).
Dai a importéancia da corrente de comércio
como um dos indutores do crescimento
econbémico e nao o saldo comercial.




Notas

1.0 coeficiente das exportacdes sobre a produgéo foi calculado a partir da seguinte relagdo: CE=X/PB (2), em que X
representa as exportagbes e PB a producgdo bruta. Os valores exportados tém como fonte os dados da Secex,
calculados em reais com a taxa média mensal de cambio em doélar do sistema PTAX-Bacen. Os valores da
produgédo séo obtidos a partir das séries de valor agregado trimestrais 90687, 90692, 90693 do IBGE; produgao e
valor agregado anual da tabela 17 do sistema de contas nacionais-IBGE. A primeira etapa para calcular a
produgdo é computar a proporcédo anual entre produgéo e valor agregado. Esta proporgdo € entdo multiplicada nas
séries trimestrais de valor agregado nos anos correspondentes. Supde-se que a proporcao anual entre producao e
valor agregado se mantém nos trimestres. As proporgdes entre produgdo e valor agregado, que ndo sao
calculadas nos anos mais recentes por indisponibilidade de dados, consideram o ultimo dado disponivel.

2. Federal Research Bank of Saint Louis, Economic Research. How do Imports Affect GDP. Disponivel em:
https://research.stlouisfed.org/publications/page1-econ/2018/09/04/how-do-imports-affect-gdp

3. Edwards, S., 1998. Openness, productivity and growth: what do we really know? Economic Journal.
Mazumdar, J., 2000. Imported machinery and growth in LDCs. Journal of Development Economics

4. Coe, T.D., Helpman, E., 1995. International R&D spillovers. European Economic Review;
5. https://www.oecd.org/sti/ind/measuring-trade-in-value-added.htm

6. Pg 388 - Olivier Blanchard - macroeconomia 4 edi¢éo

7. https://lwww.imf.org/external/pubs/ft/fandd/basics/current.htm

8. Disponivel em: https://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/basics/current.htm

9. Balassa, B., 1978. Exports and economic growth: further evidence. Journal of Development Economics; Bhagwati,
J., 1978. Anatomy and Consequences of Exchange Control Regimes: Liberalization Attempts and Consequences;

10. Coe, T.D., Helpman, E., 1995. International R&D spillovers. European Economic Review;
Lawrence, R.Z. and D. E. Weinstein, 1999, Trade and growth: import-led or export-led? Evidence from Japan and
Korea;
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