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RESUMO

No ano de 2022, a balanca comercial brasileira
registrou recordes histéricos de exportacbes e
importacBes e atingiu o0 seu maior valor de
superavit comercial, que aumentou 21,4% ante
2021. Entretanto, o saldo em transacodes
correntes teve uma ampliacdo de 23% em seu
déficit, subindo de US$ -46,4 bilhdes para US$ -
57 bilhdes. Essa deterioragdo ocorreu devido a
expansao de 48,5% do déficit na conta de
servigos, puxada principalmente pela elevagéo
nas despesas com transportes e viagens
internacionais, refletindo a expansédo nos fluxos
de comércio e turisticos. A contrapartida do
déficit em transagcBes correntes foi o maior
influxo de capital externo, em especial o0s
relacionados a investimento direto estrangeiro,
gue retomou patamares pré-Pandemia. Ao longo
do ano a taxa nominal de cambio Real/Délar

exibiu baixa volatilidade, mas acumulou

apreciacao real de 11,4%. Porém, o impacto da

invasdo russa a Ucrania tem elevado os precos
internacionais dos principais produtos de
exportagbes brasileiros e ajudado no bom
desempenho comercial do Brasil em 2022,
assim contribuindo para aumentar o volume de
negociagbes entre 0s principais parceiros

comerciais do Brasil.

Palavras-Chave: Balanco de Pagamentos; Taxa
de Cambio; Brasil; China; Estados Unidos;
Argentina.
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BOLETIM DE CONJUNTURA ECONOMICA: SETOR EXTERNO E COMERCIO EXTERIOR

1. INTRODUCAO

O ano de 2022 foi repleto de eventos que afetaram a economia mundial e,
mais especificamente, os fluxos comerciais e financeiros entre os paises. Nas
primeiras semanas de janeiro, 0 mercado financeiro global lidou com momentos de
tensdo, ja que os Estados Unidos haviam anunciado a antecipacdo do aumento das
taxas do FED (Sistema de Reserva Federal, o banco central do pais). Essa
perspectiva pressionou as economias emergentes, visto que, com 0 aumento das
taxas de juros norte-americanas, investidores poderiam retirar seu dinheiro de paises
em desenvolvimento e aplica-lo em fundos do tesouro americano. Entretanto, apesar
dos obstaculos, havia a perspectiva de um cenério favoravel para o agronegdcio
brasileiro no ano de 2022.

No més de fevereiro, em meio as tensdes entre Russia e Ucrania, os Estados
Unidos anunciaram sanc¢des destinadas ao pais governado por Putin, fazendo com
que as bolsas de valor ao redor do mundo despencassem. Com o inicio da guerra
entre RuUssia e Ucrania, os precos de fontes de energia, como 0 gas natural e o
petréleo, dispararam no mercado. Além disso, os precos de graos também sofreram
altas, visto que a Ucrania é um dos maiores exportadores mundiais. Ainda no primeiro
semestre, o Banco Mundial alertou para o risco de uma recessao global, causada
pela alta nos precos dos alimentos e combustiveis, derivada das invasdes russas na
Ucrania. Além disso, a China havia reimplantado as medidas restritivas, devido a alta
de casos de Covid-19.

Porém, ao longo do segundo semestre a economia chinesa foi voltando a
normalidade e retomando sua demanda por commodities € minério no mercado
internacional. O conflito entre Rassia e Ucrania manteve o mundo em tenséo,
impactando os precos de petréleo e de diversos produtos agricolas. Por sua vez, a
recessdo esperada para os Estados Unidos ndo aconteceu; ao contrario, a economia
norte-americana continuou aquecida e com pressoes inflacionarias, principalmente no
mercado de trabalho, que fizeram o FED a dar continuidade a elevacdo da taxa de
juros. A Argentina, outro importante parceiro comercial do Brasil, também conviveu
com forte pressdes inflacionarias, mas isso ndo impediu a recuperacdo de sua
economia, impulsionada pela retomada dos setores de servi¢os e turismo. A secéo 4
do presente Boletim apresenta maiores detalhes sobre a evolugcdo desses trés
importantes parceiros comerciais do Brasil ao longo de 2022.

Esse quadro externo proporcionou condi¢Oes favoraveis ao comércio exterior

brasileiro, como mostrado na secado 2.1. Tanto as exportacdes, puxadas pelos
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produtos agropecuarios, quanto as importacbes de bens alcancaram valores
recordes, e o Brasil atingiu o maior saldo comercial de bens de sua histéria. No
entanto, as despesas (importacdes) com servicos, em especial as relacionadas com
transporte e viagens, também apresentaram forte expanséo. I1sso, somado ao saldo
da conta de renda liquida do exterior estruturalmente negativo, impediu o Brasil de
alcancar um superavit em transagdes correntes. Ao contrério, o déficit cresceu quase
US$ 10 bilhdes em relacédo ao observado em 2021.

Entretanto, o pais nao encontrou dificuldades para financiar o resultado
negativo do saldo em transacfes correntes. Conforme indicado na secdo 2.2, a
entrada de recursos externos, principalmente via Investimento Direto Estrangeiro,
voltou a patamares pré-pandemia da Covid-19. Isso ajudou a manter a taxa de
cambio relativamente estavel mesmo durante o periodo eleitoral. Ainda assim, como
exposto na secdo 3, a taxa real de cambio manteve-se depreciada em niveis
historicamente elevados, o que ajudou o Brasil a alcancar recordes de exportagdes.

Todos esses acontecimentos relacionados ao setor externo e ao comércio
exterior brasileiro sédo expostos e analisados em detalhes nas proximas secdes. Boa

leitural
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2. ANALISE DO BALANCO DE PAGAMENTOS (2022/2021)

O Balanco de Pagamentos € um sistema utilizado pela contabilidade nacional
para registrar as transacfes de uma nacdo com as demais, ou seja, registra as
transacbes comerciais e financeiras entre residentes e nao residentes. Assim, 0
balanco de pagamentos é dividido em duas principais contas, conta de transacgdes

correntes e a conta capital e financeira.

2.1 TRANSACOES CORRENTES

A conta de transacdes correntes € composta pela Balanca Comercial (dada
pela diferenca entre exportacdo e importacdo), conta de Servicos (composta por
receitas e despesas com viagens, seguros, transportes, aluguel entre outros itens), e,
também, pelas rendas primaria e secundaria (que sao pagamentos de juros,
remessas de lucros e entre outras operacdes). Na Tabela 1 estdo expostas as

informacdes a respeito da conta de transacdes correntes do Brasil, em bilhées de

@

dolares, para os anos de 2021 e 2022.

Tabela 1 - Conta de transac@es correntes de 2021 e 2022 — hilhdes de US$
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Discriminacéo 2021 2022 Var. (%)
Transacdes correntes -46,36 -57,00 22,95
Balangca comercial - Balango de Pagamentos 36,36 44,15 21,42
Exportacdes 284,0 340,33 19,83
Importacbes 2476 296,17 19,59
Servigos -26,96 -40,02 48,45

Viagens -2,30 -7,23 214,13
Transportes -13,61 -19,44 42,83
Aluguel de equipamentos -7,12 -7,90 11,09
Demais servigos -3,93 -5,44 38,52
Renda priméria -58,97 -64,93 10,11
Remuneracédo de empregados 0,10 0,10 0,56
Juros -20,63 -19,37 -6,10
Lucros e dividendos -38,44 -45,66 18,78
Renda secundaria 3,21 3,80 18,43

Fonte: Elaboracéo propria com base nos dados do Banco Central do Brasil

O saldo total da conta de transacdes correntes saiu de um déficit de US$ 46,36
bilhdes no ano de 2021 para US$ 57 bilhdes no ano de 2022, um crescimento de

22,95% no periodo. Essa elevagdo se deu, basicamente, pelo aumento do déficit na
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conta de servicos e rendas. O déficit em transacdes correntes s6 nao foi maior em
funcdo do bom resultado da balanca comercial brasileira.

No ano de 2022, as contas de servicos e rendas registraram o montante de
US$ 40,23 bilhdes deficitarios, 40,29% superior ao registrado no final de 2021. Em
termos de servicos, destaque para as contas de transportes e viagens internacionais,
as guais aumentaram consideravelmente seus valores deficitarios de um ano para o
outro. Em 2021, a conta foi muito afetada pelas restrices impostas pela pandemia da
Covid-19 e pelas taxas de cambio, mas com o avanc¢o da vacinacado contra o Covid-
19 e consequente abertura de fronteiras, tem se recuperado com o crescente afluxo
de residentes brasileiros ao exterior para viagens de turismo e negdcios.

Em termos de conta de rendas, essa historicamente € uma conta deficitaria, ja
gue ha mais investimentos de estrangeiros no Brasil, que remetem os lucros para fora
do pais, do que de brasileiros no exterior. De fato, a remessa de lucros e dividendos
foi a conta que mais contribuiu com o desempenho da conta de rendas primaria,
apresentando uma variacao de 18,78% de um ano para o outro.

A balanca comercial de bens do pais seguiu positiva em 2022, com um saldo
total de aproximadamente US$ 44 bilhdes, um superavit 21,42% maior ao registrado
no ano imediatamente anterior. As exportacdes somaram US$ 340,33 bilhdes, o que
representa um aumento de 19,83% sobre 2021, enquanto as importacdes
aumentaram 19,60% alcancando o valor de US$ 296,17 bilhdes.

A atividade econémica e o comércio mundial tém crescido pouco em funcao da
continuidade da guerra na Ucrania e de seus efeitos negativos na oferta e na
demanda globais. Os pregos internacionais, principalmente de commodities
energéticas e de alimentos, cresceram fortemente no inicio do ano, provocando forte
onda de inflacdo mundial. Em resposta, 0s bancos centrais de diversas economias
desenvolvidas e emergentes aumentaram suas taxas de juros adiando os planos de
investimentos das empresas e de consumo das familias, brecando a atividade
econdmica.

Além disso, cabe destacar a contribuicdo do aumento dos custos do transporte
maritimo internacional, devido principalmente as restricbes de acesso a regiao
envolvida na guerra e aos embargos a Russia, e também do efeito direto da alta nos
precos dos combustiveis.

Na Tabela 2 estdao expostos informacdes sobre exportacdes e importagdes por
tipo de bens de 2021 e de 2022.
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Tabela 2 - Participacdo nas exportacdes e importagOes totais e variagdo anual por
tipo de bens

2021 2022 2022/2021
Part% Part% A%
EXPORTACAO
BENS INTERMEDIARIOS (BI) 69,73 65,65 12,02
BENS DE CONSUMO (BC) 12,33 13,05 25,95
COMBUSTIVEIS E LUBRIFICANTES BASICOS 13,47 16,68 47,39
BENS DE CAPITAL (BK) 4,47 4,62 22,88
IMPORTACAO
BENS INTERMEDIARIOS (Bl) 66,01 63,26 19,06
BENS DE CONSUMO (BC) 10,95 10,25 16,30
COMBUSTIVEIS E LUBRIFICANTES BASICOS 11,89 16,14 68,58
BENS DE CAPITAL (BK) 11,11 10,30 15,23

Fonte: Elaborac¢éo propria com base nos dados da Comex Stat — MDIC.

Observa-se que as exportacdes tém grande participacdo de bens
intermediarios, 65,65% das vendas externas do Brasil em 2022. Se verifica a queda
da participacao nas exportacdes totais da categoria em relacdo ao mesmo periodo de
2021, resultado principalmente do aumento da participacéo da categoria combustiveis
e lubrificantes béasicos, esses principalmente pelo aumento de seus precos relativos,
conforme ja apontado.

No tocante as importacdes, estas estdo concentradas em produtos nao-
commodities, 97,21% das compras externas do Brasil em 2022. O que evidéncia
ainda mais a estrutura histérica da balanca comercial brasileira que exporta produtos
de baixo valor agregado (commodities agricolas e minerais) e importa produtos de
maior valor agregado (bens de capital e produtos industrializados). Tal fato pode ser
observado ainda quando analisamos as informacdes da balanca comercial por tipo de

atividade econdmica em termos de participacao no total, conforme Gréfico 1.

Gréfico 1 - Desempenho das exportacdes e das importacdes por atividade econémica

Boletim 85, junho, 2023
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Fonte: Elaboracao propria com base nos dados do ComexStat.

No Gréfico 2 estdo expostas informacdes sobre o pais destino das exportacdes

brasileiras no ano de 2022.

Grafico 2 - Destino das exportacdes brasileiras, 2022 — Em %

China 26,80%

Estados Unidos
Argentina

Paises Baixos (Holanda)
Espanha

Chile

Sigapura

México

Japéo

india

Qutros 39,71%

Fonte: Elaboracgao propria com base nos dados do ComexStat

O principal destino das exportacdes brasileira é China, seguida dos Estados
Unidos e da Argentina. J4 as informacdes em relacdo a origem das importacfes

podem ser verificadas no Grafico 3.

Gréfico 3 - Origem das importacdes brasileiras, 2022 — Em %
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China 22,30%

Estados Unidos 18,80%
Argentina
Alemanha

india

Russia

Italia

Coreio do Sul
Arabia Saudita
Japéo

Qutros 35,31%

Fonte: Elaboracéo propria com base nos dados do ComexStat.

Da mesma forma, a China continua sendo o principal parceiro do Brasil, seguidos
dos Estados Unidos e da Argentina. No geral, observa-se uma maior dependéncia
brasileira da China em termos de exportacao, principalmente de gréos, ao passo que

as importacbes apresentam uma menor concentragcdo nessa economia,

C

principalmente em funcdo da importancia dos Estados Unidos como ainda um

importante fornecedor de produtos para o Brasil.

2.2 CONTA CAPITAL E FINANCEIRA

A conta financeira, representada pela Tabela 3, apresentou um aumento
liguido de recursos externos de US$58,439 milhdes em 2022, representando um

aumento de 16,5% em comparacdo com o valor registrado em 2021 (US$50,168
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milhdes). No entanto, esse montante ainda ficou abaixo do resultado de 2019, antes
do impacto da pandemia de Covid-19, quando foram registrados US$67,347 milhdes.
Em 2021, todas as trés categorias de capital estrangeiro contribuiram para esse
aumento liquido, mas em 2022, apenas o "investimento direto no pais" (IDE) e os
"outros investimentos no pais" resultaram em um influxo liquido de capital. Os
"investimentos em carteira no pais" resultaram em uma saida liquida de capital.

No ano de 2022, o IDP alcancou o montante de US$90,6 bilhdes
(correspondendo a 4,76% do PIB), representando o maior saldo liquido de ingressos
desde 2012 (quando atingiu US$92,6 bilhdes), em contraste com US$46,4 bilhdes
(2,82% do PIB) em 2021. Houve um aumento de US$16,0 bilhdes nos lucros
reinvestidos (totalizando US$32,9 bilhdes em 2022, comparados a US$16,9 bilhdes
em 2021) e um aumento de US$6,6 bilhGes na participacdo acionaria excluindo os

Boletim 85, junho, 2023
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lucros reinvestidos (totalizando US$36,6 bilhbes em 2022, ante US$30,0 bilhdes em
2021). As transacdes intercompanhias cresceram em US$21,5 bilhGes (com
ingressos liquidos de US$21,1 bilhdes em 2022, em comparacdo com saidas liquidas
de US$446 milhdes em 2021).

Tabela 3 - Conta financeira 2021-22. Em US$ bilhoes

Descrigao 2021 2022 Variagéo (%)
I. Conta capital 0,23 0,25 8,58%
Il. Conta financeira -50,17 -58,44 -16,49%
Investimento direto no
) 16,24 30,69 89,01%
exterior
Participacao no capital 16,42 29,56 79,98%
< Operacdes intercompanhia -0,18 1,14 726,54%
m Investimento direto no pais 46,44 90,57 95,04%
: Participacao no capital 46,89 69,50 48,23%
P ; Operagdes intercompanhia -0,45 21,08 4.822,23%
Investimento em carteira —
) 15,38 0,65 -95,77%
ativos
: Ac0es e cotas em fundos 14,52 -4,10 -128,21%
n Titulos de divida 0,86 4,75 450,49%
z Investimento em carteira —
o, ] 23,26 -4,34 -118,66%
U passivos
o Acdes e cotas em fundos 7,49 10,29 37,38%
Titulos de divida 15,78 -14,63 -192,73%
Derivativos — ativos e
) -0,96 -2,03 -111,56%
passivos
Qutros investimentos —
) 10,80 40,57 275,76%
ativos
Qutros investimentos —
) 35,89 34,81 -3,02%
passivos
Ativos de reserva 13,97 -7,28 -152,16%
Erros e omissdes -4,04 -3,02 25,28%

Fonte: Elaboracao propria com base nos dados do Banco Central do Brasil.

O IDE teve um desempenho notavel em 2022, alcancando US$90,572 milhdes,
quase o dobro do valor de 2021 (US$46,439 milhdes), marcando um recorde desde
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2012. A categoria "Participacdo no capital® cresceu em 48,2% em relacdo a 2021,
respondendo por 77% do total.

Quando consideramos 0s ingressos brutos nessa categoria, 0 setor de servigos
foi o maior beneficiado, registrando um aumento de 14%. As principais atividades
desse setor incluiram "Servicos financeiros e auxiliares”, "Servicos financeiros -
Holdings financeiras" e "Eletricidade, gas e outras utilidades". Investimentos no ultimo
setor foram impulsionados pelo aumento nos precos de energia devido a situacéo na
Ucrénia.

Os ingressos brutos na industria também aumentaram em relacdo ao ano
anterior, mas em um ritmo menor (10%). O setor automobilistico liderou esse
aumento, seguido pelo setor quimico. Por outro lado, no setor de "agricultura,
pecuaria e extrativa mineral”, os ingressos foram 7% inferiores aos de 2021.

As operacfes intercompanhia também contribuiram para o desempenho
positivo do IDE. Diferentemente de 2021, quando houve uma saida liquida de
US$446 milhdes, em 2022 houve um influxo liquido de US$21,075 milhdes nessa

categoria (um recorde desde 2016). Esse movimento também pode ter sido

(

influenciado pela significativa diferenca entre as taxas de juros internas e externas.

O Investimento direto liquido € o saldo do investimento brasileiro direto (ativo)
menos investimento estrangeiro direto (passivo), quando o liquido se mostra negativo
quer dizer que o passivo € maior que o ativo, ou seja, que captamos mais recursos do
resto do mundo do que disponibilizamos para esse. No Grafico 3, € possivel verificar

tal comportamento.
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Gréfico 4 — Fluxo de entrada e Saida de investimentos diretos no Brasil (US$ milhdes)
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Fonte: Elaboracao propria com base nos dados do Banco Central do Brasil.
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De fato, historicamente o Brasil tem sido destino de um grande volume de
iInvestimentos externos, sendo esse muito maior ao volume de investimento brasileiro
no exterior, de tal modo que o saldo, o investimento direto, € negativo indicando que o
passivo nessa conta € maior que o0 ativo. Apesar de representarem recursos que
contribuem com a capacidade produtiva do pais, esses sdo de posse de nao
residente, podendo ser desfeitos ao longo do tempo.

Os "outros investimentos no pais" demonstraram um influxo liquido de
US$34.808 milhdes, ligeiramente inferior ao valor observado em 2021. O principal
fator por trds desse resultado foi o crescimento dos "créditos comerciais e
adiantamentos", que alcancaram US$29.028 milhdes, mais que o dobro do montante
de 2021.

A deterioracdo das condi¢Bes financeiras globais também explica a saida
liguida de capitais de US$4.342 milhdes na categoria "investimentos de carteira no
pais". O principal fator por trds desse resultado foi o desempenho dos "titulos de
renda fixa no exterior", que apresentaram uma saida liquida de US$10.130 milhdes,
um aumento de 73,2% em relacdo a 2021, devido ao aumento dos custos de
endividamento externo para as economias emergentes.

Os "titulos de renda fixa no pais" também tiveram um desempenho
desfavoravel. Apds um influxo liquido de US$15.775 milhdes em 2021, essa categoria
registrou um efluxo liquido de US$4.498 milhdes. A Unica categoria de investimento
de carteira que apresentou um influxo liquido foi o investimento em a¢des no pais.

A evolugcdo mensal das trés categorias de investimento de carteira fornece
insights sobre o impacto ndo apenas da deterioracdo das condi¢cdes financeiras
globais, mas também de sua volatilidade ao longo do ano. No caso dos titulos de
renda fixa no exterior, predominaram efluxos liquidos (com excecdo de pequenos
fluxos positivos em fevereiro e margco). Em relacdo aos investimentos em acdes e
titulos de renda fixa no pais, houve muita volatilidade.

Em relacdo aos titulos de renda fixa no mercado doméstico, ocorreu um
recorde de efluxo em marco, exatamente quando o FED iniciou o aperto monetario, o
gque provocou uma aversao significativa ao risco por parte dos investidores globais e a
liquidacdo de posicbes em moedas e ativos de economias emergentes. A partir de
julho, os investidores ndo residentes comecaram a assumir posi¢cdes em titulos de
renda fixa no pais, atraidos pela diferenca entre as taxas de juros internas e externas.
Esse movimento ganhou mais forca em novembro e dezembro, com a melhoria

relativa das condicdes financeiras globais. No entanto, isso ndo foi suficiente para
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alcancar um resultado positivo no ano. Os investimentos em acdes no pais também
tiveram um comportamento altamente volatil, mas com predominancia de influxos
mensais, particularmente no inicio e no final do ano, quando as condi¢@es financeiras
globais estavam relativamente mais favoraveis. Além disso, a perspectiva de aumento
dos precos das acbes em setores como biocombustiveis, petréleo e varejo atraiu

esses investimentos.

3. TAXA DE CAMBIO

bY

Referente a taxa de cambio, observamos fortes oscilacdbes no segundo
semestre de 2022 devido as eleicbes, apods sequentes quedas depois de um periodo
de alta no final no ano, as cotacdes do dolar se acomodaram

Na Tabela 4 estdo expostos informacfes sobre a taxa de cambio real/ddlar e
real/euro de julho de 2022 a dezembro de 2022.

A taxa de cambio nominal real/ddlar encerrou o segundo semestre de 2022
cotada em R$ 5,22, ocorrendo apreciacdo do real frente ao dolar em relagdo ao
semestre anterior, quando encerrou em R$5,24. Maxima ocorreu no més de julho
com R$5,47, j& o menor valor no semestre foi em novembro, quando o délar fechou
em R$ 5,04.

Tabela 4 — Evolucdo da taxa de cambio nominal, real e délar

DATA Tx. Cambio nominal Tx. Cambio Efetiva Real INPC (1994 =100)
(real/délar)
jul21 512 178.9338
ago/21 5.14 180.6308
set/21 5.44 179.5905
out/21 5.64 186.8961
nov/21 5.62 185.9824
dezi21 558 187.5652
jan/22 5.36 184.0164
fev/22 5.14 172.4973
mar/22 474 162.3708
abri22 4.92 152.9923
maif22 473 156.0043
jun/22 5.04 157.7676
juli22 5.19 168.2876
ago/22 5.18 159.8789
set/22 5.41 160.1775
out/22 5.26 159.1108
novi22 5.29 163.6716
dezi22 5.22 166.0084

Fonte: Elaboracéo propria com base nos dados do IpeaData.
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A taxa de cambio efetiva real calculada pelo Banco Central, adotando como
indice o INPC e como base o ano de 1994, encerrou o segundo semestre de 2022 em
166,09. Em relacéo ao calculado no mesmo periodo do semestre anterior, quando o
valor era de 157,76. Nesse periodo, a alta volatilidade no periodo eleitoral, e com a
incerteza em meio a uma disputa acirrada pela presidencial, agregando também com
as tensbes da guerra na ucrania, os produtos basicos como alimentacdo e
combustivel, tiveram alta

Outro fator que influencia a volatilidade da moeda € o risco pais. Também
chamado de risco-soberano é um instrumento de medida usado pelos mercados
desenvolvidos para avaliar a capacidade dos paises emergentes de pagarem suas
dividas e ter subsidios para fazer ou nédo investimentos na regido. Altos valores de
risco-pais requer juros e, consequentemente, créditos mais caros. Isso porque se 0
risco de investir em um pais é alto, ele precisa compensar o investidor aumentando
sua rentabilidade, o que deixa os investimentos mais atraentes, mas por outro lado
deixa mais caro o crédito para empresas e residentes.

Observamos que no periodo que usamos como base, o risco pais teve queda
consideravel, os motivos abrangem varias areas, desde as reformas iniciadas em
2016 pelo governo, uma recolocagdo da economia depois da crise da COVID-19, ou
seja, € uma trajetoria que o indice toma de volta a normalidade, além disso, as
reservas internacionais do Brasil e o fluxo de ddélares positivo mantendo o real

valorizado, e consequentemente diminuindo o perfil de risco.

Gréafico — 5 — Risco Pais
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Fonte: Elaboracao propria com base nos dados do Ipea Data
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4. PARCEIROS COMERCIAIS

4.1 ARGENTINA

Segunda principal economia da Ameérica do Sul, a Argentina é um importante
parceiro comercial brasileiro, sendo o principal mercado das exportagbes do setor
industrial, como indicado na secdo 2.1. Assim, o desempenho econdmico do pais
vizinho tem impactos relevantes para a economia brasileira.

O PIB (Produto Interno Bruto) da Argentina cresceu 5,2% em 2022, informou o
Instituto Nacional de Estatistica e Censos (INDEC). Isso correspondeu a metade do
crescimento do periodo anterior, de 10,4% em 2021. Desta forma, o pais, em termos
de PIB, conseguiu recompor e ultrapassar o patamar pré-pandemia. De acordo com
Banco Mundial, o PIB argentino subiu de US$ 568,14 bilhdes, em 2021, para US$
597,79 bilhdes, em 2022, em US$ a precos constantes de 2010.

Grafico 6 — PIB Argentino 2018-28 (US$ bilhdes)
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Fonte: INDEC e Banco Mundial

Na série anual, essa expanséo refletiu os avancos positivos dos setores de
Hotéis e Restaurantes (35,0%), Mineracdo (13,5%), Servicos Domeésticos (10,3%),
Servigos Pessoais, Sociais e Outras Atividades (8,7%), Transporte e Comunicacao
(8,5%), dentre outros.

O INDEC informou que os setores mais atingidos durante o periodo da

pandemia foram os de construcdo, hotéis e restaurantes e servicos domesticos, que
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ajudaram no aumento da taxa de desemprego do pais. Este fato, aliado ao impacto
sobre a dindmica do mercado de trabalho vindo da pandemia de Covid-19 e das
restricbes a certas atividades e a circulagdo, promoveu em 2020 uma taxa de
desemprego que chegou a 11,0%. Porém, em 2022, com a retomada do convivio
social e menores restricbes sanitarias, o setor de Hotéis e Restaurantes obteve o
maior aumento entre os setores da economia argentina.

Um dos fatores que explicam o aumento do setor hoteleiro e de restaurantes é
a chegada de brasileiros ao pais. Estudos de empresas de turismo, como a Decolar,
apontam Buenos Aires como um dos principais destinos dos brasileiros ao exterior.
Quando analisamos a Balanca de Pagamentos do Brasil comparando 2021 a 2022,
notamos um aumento nas despesas com viagens, passando de US$ 5,250 bilhdes
em 2021 para US$ 12,185 bilhdes em 2022, o que pode ser explicado tanto pela
flexibilizacdo das medidas de restricdo sanitaria quanto pela questao cambial, em que
0 Real se mostra mais valorizado frente ao Peso Argentino.

Por sua vez, a Agropecuéria, um dos carros-chefes da economia argentina,
recuou 4,1%, sendo o Unico setor a registrar queda, fato que ocorreu também no ano
anterior. Os fatores climaticos, como a La Nifia, sdo parte da justificativa dessa queda

na producédo, com periodos longos de seca registrados no pais durante 2022.

Grafico 7 — Evolucéo do PIB Argentino
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Fonte: INDEC

O INDEC ainda apresenta que este aumento de 5,2% do PIB em relacdo ao
ano anterior € composto por um aumento de 9,4% no consumo privado e 1,8% no

publico. Ocorreram ainda um aumento de 10,9% na Formacédo Bruta de Capital Fixo,
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5,7% nas exportacdes e 17,4% nas importacdes. Portanto, 0 comércio internacional
foi um elemento de contracdo da producédo doméstica no ano de 2022, dada a queda
nas exportacdes liquidas.

Com a retomada econbmica em 2022, impulsionado pela flexibilizacdo das
restricbes impostas durante a pandemia, a taxa de desemprego fechou o ano em

6,3%, dando continuidade ao movimento de queda iniciado em 2021.

Grafico 8 — Taxa de desemprego na Argentina (2018-2022)
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Fonte: INDEC

O pais manteve-se na posicao de terceiro maior produtor mundial de soja, de
acordo com o ranking de produtores da commodity do Departamento de Agricultura
dos Estados Unidos, mesmo com a producao da Argentina em 2021/2022 indicada
em 44 milhdes de toneladas de soja, 4,3% abaixo das 46 milhdes de toneladas
colhidas na safra referente 2020/2021 de acordo com a Secretaria de Agricultura,
Pecuaria e Pesca. A soja e a cana de aclUcar sao cultivadas para a producdo de
biocombustiveis, uma especialidade do pais, sendo um dos maiores produtores e
exportadores do produto.

A importacdo total que vinham de um crescimento de 49,2% entre 2020 e
2021, continuou registrando um aumento, desta vez de 29,0% entre 2021 e 2022,
importando US$ 81,523 bilhdes.

Gréfico 9 — Balanca Comercial Argentina 2018-22 (US$ bilhdes)
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Fonte: INDEC

Tal resultado aliado a um aumento das exportacdes de 13,5%, atingindo US$
88,446 bilndes em 2022 resultou num saldo superavitario da Balanca Comercial em
US$ 6,923 bilhdes.

De acordo com o Centro de Economia Internacional (CEIl) em seu relatorio
“Intercambio Comercial Argentino — 2022, a principal justificativa para esse aumento
das exportacdes de 13,5% em relacdo ao ano anterior € o aumento dos precos
(6,2%), mesmo com uma diminuicdo da quantidade (-2,3%). O CEIl ainda destaca o
aumento nas exportacbes de petrdleo bruto (US$ 2,019 bilhdes), trigo (US$ 1,198
bilhdes) e produtos quimicos e afins (US$ 1,110 bilhdes). A maior queda corresponde
ao 6leo de soja (-US$ 359 milhdes).

As importacbes, de acordo com a CEl, tiveram um aumento de 29,0% em
relacdo a 2021, chegando a um valor recorde. Esse movimento foi derivado de um
salto de 16,3% nos precos e 11,0% nas quantidades importadas. Houve aumento dos
valores referentes a importacdo em todos os setores, com destaque para
Combustiveis, devido a precos mais altos (71,7%) e maiores quantidades (28,3%).
Esse aumento das importagdes foi responsavel também pela reducdo do saldo da
Balanca Comercial para menos da metade do periodo anterior.

Tabela 5 — Evolucdo do comercio exterior argentino 2018-22 (US$ bilhdes)

Saldo da Balancga

Exportacdo FOB Importacéao CIF _
Comercial

2018 61,78 65,48 -3,70
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2019 65,12 49,13 15,99

2020 54,88 42,36 12,53

2021 77,93 63,18 14,75

2022 88,45 81,52 6,92
Fonte: INDEC

A inflacdo da Argentina em 2021, ano ainda com certa paralisia da economia
devido a pandemia da Covid-19, tinha sido de 50,9%, ja indicando uma aceleracao
em a 2020, quando tinha registrado 36,1%. Na preparagcdo e discussdes
orcamentérias para 2022, o governo central argentino projetou um indice inflacionéario
de 33% no orcamento nacional. Mas isso acabou sendo rejeitado pelo Parlamento,
devido a criticas da oposi¢do alegando que os niumeros nao eram realistas. E de fato
a projecao governamental se mostrou incorreta ao passo que o ano de 2022 fechou
com uma inflacdo de 94,8%. Esse foi o maior indice registrado pelo pais desde 1991

de acordo com o INDEC. Os recordes de inflacdo anual vém sendo batidos ano apés
ano nos ultimos periodos.

Gréfico 10 — Taxa de inflagdo da Argentina 2018-2022 (em %)
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Fonte: INDEC

Na tentativa de interromper o processo de aceleracdo da inflagdo, o Ministério
da Economia, na figura do Ministro Sergio Massa, aplicou um sistema de pregos
maximos, chamado “Precgos Justos” que congelou o preco de 1700 produtos. O
sistema teria um prazo de 120 dias desde o seu lancamento em novembro de 2022,

sendo uma tentativa de controlar a alta dos pregcos dos produtos considerados
essenciais.
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O Banco Central da Republica Argentina (BCRA) restringiu em 2021 a compra
de passagens aéreas para o0 exterior e servigos turisticos com cartdes de crédito. Tal
medida que se soma a outras que buscam restringir ou desincentivar 0 acesso a
dolares americanos por parte de cidaddos e empresas, seja para poupancgas,
viagens, importacdes ou transferéncias de moeda estrangeira para o exterior. Essas
restricdes buscam conter a saida de reservas cambiais do BCRA, se mantendo no
ano de 2022.

A Argentina tem uma intensa relacdo com o Fundo Monetéario Internacional
(FMI), organismo com o qual tem um acordo de refinanciamento de divida de mais de
US$ 44 bilhdes com prazo de 30 meses. O acordo prevé algumas metas para o pais,
como a que estabelece o objetivo de reduzir o déficit fiscal primério para 2,5% do PIB.

Para evitar a fuga de capital estrangeiro, 0 BCRA promoveu uma elevacao de
sua taxa basica de juros, sobre as letras de liquidez (LELIQ), de 38% para 75%. Para
efeitos comparativos, no mesmo periodo, nos EUA, a taxa de referéncia foi de 4,10%,
e no Brasil, a SELIC foi de 13,75% a.a.

Da mesma forma que ocorreu em 2021, a tentativa de elevar as taxas de juros
domésticas em 2022 foi atribuir de um “prémio” alto para atrair investidores, tentando
contrabalancear os riscos. Entretanto, a medida continuou sendo pouco efetiva,
mantendo o sentido de desvaloriza¢do do Peso, continuando com a saida de capitais.
Além disso, percebe-se que mesmo com o aumento da taxa de juros basica, ainda ha
uma taxa de juros real negativa de 10,16%, haja vista uma inflacdo de 94,8%, o que
afasta investimentos na medida que a inflacdo supera os ganhos com 0s juros

nominais, corroendo os possiveis ganhos com aplicacdes financeiras na moeda local.

Grafico 11 — Reservas internacionais da Argentina
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O ddlar fechou 2022 valendo $178,10 pesos na cotacgdo oficial, ou délar no
atacado, representando uma alta de 73,08% em 2022. O dolar livre (“ddlar blue”),
fechou o ano em $342,00 pesos, um aumento de 69,3% em 2022. Dessa forma, o
dolar livre representou quase duas vezes o valor do ddlar oficial, a diferenca entre os
dois cambios aumentou em relacdo a 2021, em que naquele ano a diferenca no
fechamento foi de $101,71 pesos, enquanto em 2022 foi de $163,90 pesos, um
aumento de 61,14%. Os motivos que levaram a alta do délar envolvem as variaveis
anteriormente apresentadas, como a queda no saldo da Balanca Comercial, pouca
entrada de capital estrangeiro e as incertezas relacionadas a economia argentina.
Observa-se, por fim, que a depreciacdo cambial ficou aquém da taxa de inflacdo, o
que sinaliza um movimento de apreciacéo real do Peso ao longo de 2022 e ajuda a

explicar a deterioracdo na balanca comercial argentina.
4.1.1 RELAQ@ES BRASIL ARGENTINA

A Argentina € o terceiro maior parceiro comercial do Brasil, sendo o terceiro
tanto em relacdo as exportacdes quanto as importacdes. As exportacdes brasileiras
para a Argentina em 2022 totalizaram US$ 15,344 bilhdes, registrando 29,2% de
crescimento em relacdo ao ano anterior, responsaveis por 4,59% das exportacdes
totais brasileiras. As importacdes brasileiras vindas da Argentina atingiram US$
13,099 bilhdes, com um crescimento de 9,6% em relacdo ao ano anterior,
correspondendo a 4,81% de todas as importagcdes brasileiras. Segundo os dados do
ComexStat, em 2022 o Brasil apresentou um superavit de US$ 2,244 bilhées na
balanca comercial com a Argentina, o melhor resultado nos ultimo cinco anos.

Grafico 12 — Exportacdo e Importacao Brasil e Argentina (US$ milhdes)

20.000

15.698 15.344

15.000 12.442 3.009
11.768
11.289 10.386 10,156
10.000 7043 8.685
5.000
2.245
227
0

2018 2018 2020 2021 2022

743 674

-5.000 -4.409

-10.000

mExportacdo mImportagdo = Saldo
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Os principais produtos exportados do Brasil com destino a Argentina séo:
partes de acessorios de veiculos, correspondendo a 11% de participacgéo,
movimentando US$ 1,63 bilh&o, veiculos automoveis de passageiros, com US$ 1,53
Bilhdo, representando 9,9% e demais produtos da industria de transformacéo que
movimentaram US$ 691 milhGes correspondentes a 4,5% do total. As exportacdes de
automoveis vinham de trés periodos de queda em sequéncia, em que o0 ano de 2022

apresentou uma recuperacéao deste ramo de produtos.

Gréfico 13 - Exportagdes de veiculos para Argentina 2018-2022 (US$ bilhdes)
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Fonte: ComexStat

Os produtos mais importados da Argentina pelo Brasil sdo Veiculos de
transporte e de usos especiais que movimentou US$ 2,5 Bilhbes em 2022
representando 19% da participacao (isso se deve por conta de algumas das principais
montadoras de caminhdes se situarem em territério Argentino), veiculos automaoveis
de passageiros movimentando US$ 2 Bilhdes, correspondendo a 16%, e Trigo com
US$ 1,61 Bilhdes, correspondendo a 12% do total de importacdes.

4.2 ESTADOS UNIDOS

No periodo de 2018 a 2022, a relag&o entre o Brasil e os Estados Unidos teve
seus momentos positivos e negativos, influenciados pelas mudancas politicas e
econbmicas em ambos 0s paises e no cenario global. Apesar dos desafios
apresentados pela pandemia de COVID-19, conflitos ideoldgicos e instabilidade na
regido, houve um esforco continuo para manter um diadlogo politico e celebrar

diversos acordos de colaboracdo em areas estratégicas, como defesa, seguranca,
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meio ambiente e educacdo. No entanto, alguns entraves para a cooperacao bilateral
persistem, incluindo diferencas comerciais, interesses geopoliticos e a necessidade

de fortalecer a integrag&o regional.

GRAFICO 14 - Inflagdo Anual dos EUA
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Fonte: Elaboragao propria com base nos dados do Trading Economics
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Em 2022, a inflacdo nos Estados Unidos alcancou o nivel mais alto registrado
desde 1981, chegando a uma média anual de 8%. Em dezembro desse mesmo ano,
o indice de precos ao consumidor (CPI) aumentou em 6,5% em relacdo a0 mesmo
més do ano anterior, apresentando uma desaceleracdo em comparacdo com O
aumento de 7,1% registrado em novembro. A alta inflacionaria foi principalmente

impulsionada pelos aumentos nos custos de energia, alimentos, abrigo e transporte.
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Esse cenario de inflagdo em alta teve inicio em abril de 2021, quando alcangou 4,2%,
e continuou em ascensdo, chegando a 7% em dezembro do mesmo ano.
Infelizmente, em 2022, ndo houve uma desaceleracdo significativa da inflacéo,
atingindo seu pico de 9,1% em junho.

Dentre alguns fatores que contribuiram para a alta inflacionaria nos Estados
Unidos, desde a COVID-19 até o segundo semestre de 2022, podemos observar: a
reducdo de oferta devido as limitagBes no fornecimento de matérias-primas durante a
pandemia; estimulos financeiros, auxilio e corte de impostos na tentativa de driblar a
recessao econbmica em 2020; a retomada da demanda pés quarentena que
ultrapassou o nivel dos bens e servigos ofertados, levando a um aumentado dos
precos, assim como, a elevagdo dos custos na cadeia de produgdo devido a

escassez de insumos e de mao de obra em diversos setores da economia.

Boletim 85, junho, 2023




g
[0 ¢
-
=
y 4
-
=)
&
O
O

ECONOMIC

MURILLO et al. (2023)

Em 2022, o Produto Interno Bruto (PIB) nominal dos Estados Unidos alcancou
a marca de 26,13 trilhdes de dolares, mantendo sua posicdo como a maior economia
do mundo e representando 11,2% do total da economia global. Houve um
crescimento de 2,1% no PIB Real dos EUA em relacdo ao ano anterior, o que
representa uma desaceleragdo em comparacdo com o0 crescimento de 5,9%
registrado em 2021. Esse crescimento foi impulsionado pela recuperagdo do
consumo, das exportacdes e dos investimentos ap0s o impacto da pandemia de
COVID-19.

No entanto, o crescimento econémico também foi impactado negativamente
por questbes como a inflacdo elevada, escassez de méo de obra e suprimentos, bem
como pela instabilidade politica. Esses fatores contribuiram para criar desafios para a

economia do pais.

GRAFICO 15 — PIB Americano em trilhdes de ddlares
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Fonte: Elaboracgéo propria com base nos dados do Trading Economics

J& no primeiro trimestre de 2023, o PIB dos EUA registrou um aumento de 2% em
taxa anualizada, o que representa uma revisdo positiva em relacdo a estimativa
anterior de 1,3%. Essa melhora indica sinais de recuperacdo econémica continua e
pode ser vista como uma resposta aos esfor¢cos para enfrentar os desafios anteriores.

Em 2022, a divida publica dos Estados Unidos atingiu a marca de 30,93 trilhGes
de dolares, representando um aumento de mais de dois trilhndes em relagédo ao ano
anterior. A divida publica per capita foi de 85.552 délares em 2021. A composi¢ao da
divida publica dos EUA inclui a divida detida pelo publico, através de titulos, e a
divida intragovernamental, que € a divida devida a varios departamentos

governamentais, como a Seguridade Social.

Boletim 85, junho, 2023

23



g
[0 ¢
-
-
y 4
-
=)
<
.
O

(

BOLETIM DE CONJUNTURA ECONOMICA: SETOR EXTERNO E COMERCIO EXTERIOR

A divida publica dos EUA tem crescido rapidamente desde 2000. Em 2022, ja
estava mais de cinco vezes maior do que em 2000. Esse crescimento foi influenciado
por diversos fatores, incluindo os pacotes de estimulo, programas sociais, cortes de
impostos, além dos impactos da pandemia de COVID-19, da crise financeira de 2008
e da Grande Depresséao.

Em fevereiro de 2023, a divida publica norte-americana chegou a 31,5 trilhdes
de dolares, sendo 24,6 trilhbes detidos pelo publico e 6,9 trilhdes em divida
intragovernamental. Esses numeros refletem a situacdo financeira complexa

enfrentada pelo pais em relacdo a sua divida.

GRAFICO 16 — Desempregados nos EUA em milhdes
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Fonte: Elaboracao propria com base nos dados do Investing.com

Em novembro de 2022, a taxa de desemprego nos EUA foi de 3,7%,
mantendo-se no nivel pré-pandemia. Esse niumero permaneceu estavel em relagcéao
ao més anterior, outubro, e desde marcgo, o desemprego tem sido mantido na faixa de
3,5% a 3,7%. Nesse periodo, aproximadamente 6 milhdes de pessoas estavam
desempregadas, mas um quantitativo muito inferior ao verificado em abril de 2020
quando a taxa de desemprego atingiu seu auge de 14,7%, o maior nivel desde 1948.
A reducao na taxa de desemprego em novembro de 2022 se deve a criagao de 256
mil novos postos de trabalho e pela retomada nas atividades econémicas pos
pandemia.

No entanto, apesar da melhora, o mercado de trabalho dos EUA ainda enfrenta
desafios, incluindo a escassez de méo de obra qualificada, e a inflacdo elevada.
Esses fatores podem influenciar o ritmo e a sustentabilidade da recuperagéao

econOmica e do emprego no pais.
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4.2.2 RELACAO BRASIL-EUA

A relacdo comercial entre o Brasil e os Estados Unidos € de suma importancia
para ambos 0s paises. Essa relacdo econdmica entre Brasil e Estados Unidos é
complexa e ndo pode ser caracterizada por uma dependéncia mutua. Ambas as
nacdes mantém relagbes comerciais, mas também possuem outros parceiros
importantes, como a China, que € o maior destino das exportacdes brasileiras. Além
disso, ha fatores politicos, diplomaticos e estratégicos que influenciam a dinamica da
relacdo bilateral entre os dois paises.

Para estabelecer e manter relacdes comerciais com os Estados Unidos, é
crucial compreender as oportunidades e os desafios do mercado norte-americano,
bem como estar ciente das normas e acordos que regem o comércio entre as duas
nacodes. Isso requer uma abordagem cuidadosa e informada para garantir o sucesso

e a prosperidade das relacdes comerciais entre o Brasil e os Estados Unidos.

Tabela 6 - Visdo Geral dos Produtos Exportados em 2022 - Destino: EUA
Total: US$ 37,4 Bilhdes

Produto Valor FOB Variagdo em % (em relacdo ao

ano anterior)

Oleos brutos de petréleo ou de minerais 5,1 US$ Bilhdes 64,5%
Produtos semiacabados de ferro ou ago 4,5 US$ Bilhdes -0,33%
Aeronaves e equipamentos 2,2 US$ Bilhdes 39,4%

Fonte: Elaboragéo propria com base nos dados do COMEXSTAT

O Brasil exporta para os Estados Unidos uma variedade de produtos, sendo os
principais deles o petréleo bruto, produtos semimanufaturados de ferro e aco, avides,
gasolina e outros produtos manufaturados. Por sua vez, o Brasil importa dos Estados
Unidos 6leo combustivel, produtos da industria de transformacédo, carvao, e outras

mercadorias.

Tabela 7 - Viséo Geral dos Produtos Importados em 2022 - Origem: EUA

Total: US$ 51,3 Bilhdes

Produto Valor FOB Variacdo em % (em relacéo ao

ano anterior)
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Oleos combustiveis de petréleo ou de 12,8 US$ Bilhdes 71,9%
minerais
Motores e maquinas nao-elétricos e suas 4,2 US$ Bilhdes 40,8%
partes
Gés natural 3,2 US$ Bilhdes -3,11%

Fonte: Elaboracéo propria com base nos dados do COMEXSTAT

A relagéo entre o Brasil e os Estados Unidos no comércio de combustiveis é
fundamentada em diversos motivos estratégicos e econdmicos. Um dos principais
fatores é a complexidade do petréleo brasileiro, que apresenta caracteristicas
diferentes do petrdleo importado, sendo mais pesado e dificil de refinar. Devido a
essa peculiaridade, o Brasil opta por exportar parte de seu petrdleo e importar
derivados de petréleo mais leves, permitindo a composicao ideal para o processo de

refino.

Além disso, o parque de refino no Brasil é insuficiente e mal distribuido, o que
acarreta uma demanda interna por combustiveis que ndo pode ser plenamente
atendida. Nesse cenario, o pais necessita importar derivados de petréleo para suprir

a caréncia do mercado interno, especialmente no caso do diesel.

Outro fator crucial é a influéncia do preco internacional do petrdleo e a cotagéo
do délar nos custos dos combustiveis no Brasil. Quando o preco do barril de petréleo
sobe ou o dolar se valoriza em relagdo ao real, a Petrobras, principal empresa
petrolifera do pais, repassa esses aumentos para 0s precos dos derivados de
petréleo vendidos as distribuidoras. Essas, por sua vez, acabam repassando esses
aumentos para 0s postos de combustiveis e, consequentemente, para 0S

consumidores finais.

Dessa forma, a importacdo de combustiveis dos Estados Unidos torna-se uma
alternativa estratégica e econémica para o Brasil, permitindo que o pais lide com suas
peculiaridades na producédo de petroleo e abasteca a demanda interna de maneira
mais eficiente. As oscilagBes no cenario internacional, como o preco do petréleo e as
variagcdes cambiais, também influenciam os custos dos combustiveis no pais, sendo
um aspecto importante a ser considerado na dinAmica do comércio entre Brasil e

Estados Unidos nesse setor.

4.2.3 BALANCA COMERCIAL
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A balanca comercial entre o Brasil e os Estados Unidos em 2022 foi marcada
por uma participacdo significativa dos EUA nas exportagdes e importagcoes
brasileiras. Os Estados Unidos foram o segundo pais para o qual o Brasil mais

exportou, representando 11,2% das exportacdes brasileiras nesse periodo.

As exportacdes brasileiras para os Estados Unidos abrangeram uma variedade
de produtos, incluindo commodities como petrdleo  bruto, produtos
semimanufaturados de ferro e aco, além de avides, gasolina e outros produtos
manufaturados. A demanda dos Estados Unidos por esses produtos contribuiu para
consolidar essa posicdo como um dos principais destinos das exportacdes brasileiras
em 2022.

Por outro lado, as importa¢cdes brasileiras dos Estados Unidos também foram
relevantes, representando 18,8% das importac¢des totais do Brasil no mesmo ano. O
pais importou diversos produtos norte-americanos, como 6leo combustivel, produtos
da induastria de transformacado, carvao, entre outras mercadorias, para atender a

demanda interna e complementar a oferta nacional.

GRAFICO 17 - Déficit da Balanca Brasil-EUA em US$ Bilhdes
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Fonte: Elaboracao propria com base nos dados do COMEXSTAT

Apesar da importancia dessa relacdo comercial, o intercambio entre Brasil e
Estados Unidos resultou em um déficit para o Brasil em 2022. O valor do déficit foi de
-13.866,6 milhdes de ddlares, o que indica que o pais gastou mais com importacdes
dos Estados Unidos do que obteve com as exportacdes para esse mercado.
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Esse déficit pode ser atribuido a diversos fatores, incluindo oscilacdes
cambiais, custos de importacdo, demanda interna por produtos importados e outros
elementos, como o impacto da crise sanitaria do Corona Virus que influenciam a

dinAmica do comércio bilateral.

Em resumo, a relagdo comercial entre o Brasil e os Estados Unidos em 2022
teve um papel relevante nas exportacdes e importacdes brasileiras. Os Estados
Unidos se destacaram como o segundo maior destino das exportacdes brasileiras,
contribuindo para a balangca comercial do pais. No entanto, apesar dessa importancia,
0 comércio gerou um déficit para o Brasil, o0 que demonstra a complexidade da
dindmica econdmica entre essas duas nacdes e a necessidade de um gerenciamento

cuidadoso das relacdes comerciais bilaterais.

4.3 CHINA

No periodo de 2018 a 2022, a cooperacao entre o Brasil e a China passou por

(

altos e baixos, sendo influenciada pelas mudancas politicas e econémicas em ambos
0S paises e no cenario internacional. Apesar dos desafios impostos pela pandemia de
COVID-19, tensdes diplomaticas e instabilidade global, os dois paises conseguiram
manter um intenso fluxo comercial e assinaram diversos acordos de cooperacdo em
areas estratégicas, como energia, tecnologia, inovacao e comunicac¢do. No entanto,
também existem obstaculos para a cooperacdo bilateral, como divergéncias

ideoldgicas, pressdes dos Estados Unidos e a necessidade de diversificar as
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exportacdes brasileiras.

GRAFICO 18 - Inflagdo Anual da China
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Fonte: Elaboracéo propria com base nos dados do Trading Economics

Em 2022, a China enfrentou uma inflagdo de 2%, permanecendo abaixo da
meta oficial estabelecida em 3% pelo governo de Pequim. Isso ocorreu devido aos
esforcos do governo chinés em controlar os custos das matérias-primas utilizadas na
producao industrial, como carvao e aco. A baixa inflacdo na China pode abrir espaco
para mais estimulos monetarios e fiscais por parte do governo, impulsionando assim
a demanda doméstica e o crescimento econémico. Isso pode ser benéfico para os
paises exportadores para a China, especialmente aqueles que fornecem matérias-

primas e bens de consumo.

4.3.1 PIB CHINES E DIiVIDA PUBLICA

Em 2022, a meta de crescimento do PIB estabelecida pelo governo chinés era
de 5,5%, mas o indice registrou um aumento de apenas 3%, sendo o pior

desempenho em 46 anos. A meta para este ano € de 5%.

GRAFICO 19 — PIB Chinés em Trilhdes de Ddlares
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Fonte: Elaboracgéo propria com base nos dados do Trading Economics

O baixo crescimento do PIB na China em 2022 pode ser atribuido as restrices
da politica de "Covid zero", que resultaram no confinamento de milhares de pessoas,
bem como a guerra na Ucrania, que reduziu a demanda por energia e alimentos.
Esses fatores afetaram negativamente o consumo interno e as exportacdes chinesas,

gue sao os principais impulsionadores do crescimento econdémico.
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A divida publica da China em 2022 correspondeu a 21,4% do PIB. Embora a
divida publica e externa da China seja relativamente baixa em compara¢do com
outros paises, ela tem aumentado nos ultimos anos devido aos estimulos fiscais e
monetarios implementados para combater os efeitos da pandemia e da guerra na
Ucrania. E importante destacar que a divida publica se refere ao total de obrigacdes
financeiras do governo com credores nacionais ou estrangeiros, enquanto a divida
externa engloba as obrigacdes financeiras do pais com credores estrangeiros, sejam
eles governos, bancos, empresas ou organismos internacionais. A divida externa
pode ser publica ou privada, dependendo de quem contraiu 0 empréstimo.

Apesar das circunstancias mencionadas, a taxa de desemprego na China nao
apresentou um aumento significativo, chegando a 5,5%. Essa taxa de desemprego é

uma das mais baixas do mundo e reflete a alta demanda por mao de obra no pais.

4.3.3 RELACAO BRASIL-CHINA

Desde 2018, a cooperagédo entre Brasil e China tem se fortalecido, e no
periodo de 2018 a 2022, as empresas chinesas realizaram investimentos
significativos na América Latina, totalizando US$ 26,9 bilh6es. Desses investimentos,
49% foram direcionados ao Brasil, abrangendo diversos setores, tais como energia
elétrica (46%), extracdo de petrdleo e gas (28%), extracdo de minerais metélicos
(7%), setor manufatureiro (6%), infraestrutura (5%), agricultura (3%), servicos
financeiros (2%) e outros (3%). Em 2022, a China efetuou nove transacfes de
aquisicao e fusdo no Brasil, registrando o maior volume desde 2018, com destaque
para os setores de eletricidade e tecnologia da informacéao.

A participacdo chinesa nas exportacdes brasileiras alcancou 26,8% e foi

responsavel por 22,3% de todas as importacfes brasileiras.

GRAFICO 20 - Relaco Bilateral das Importacdes
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Fonte: Alfandega chinesa e MDIC

A participacdo do Brasil nas exportacdes e importagcbes chinesas é
relativamente baixa devido a uma série de fatores.

Um dos principais motivos é a diferenca estrutural entre as economias dos dois
paises. A China possui uma industria altamente diversificada e voltada para a
exportacdo, com uma capacidade de producdo massiva e competitiva em diversos
setores. Por outro lado, a economia brasileira € mais voltada para a producao de
commodities, como minério de ferro, soja e petrdleo, o que limita a diversificacdo e o
valor agregado das exportagoes.

Além disso, a distancia geogréfica entre Brasil e China também desempenha
um papel importante. O transporte de mercadorias entre os dois paises envolve
longas distancias e custos logisticos significativos, o que pode tornar os produtos

brasileiros menos competitivos em relacao aos fornecedores mais proximos da China.

GRAFICO 21 - Relacdo Bilateral das Exportacdes
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Outro fator relevante é a concorréncia de outros paises na oferta de produtos
similares aos brasileiros. A China tem acesso a uma ampla gama de fornecedores
internacionais e busca diversificar suas importacdes, buscando sempre os melhores
precos e condicdes de negociacdo. Isso significa que o Brasil enfrenta uma forte
concorréncia de outros paises na tentativa de conquistar uma parcela maior do
mercado chinés.

Além disso, questbes regulatorias, barreiras comerciais e diferencas de
padrées de qualidade também podem afetar a participacdo do Brasil nas exportacdes
e importacdes chinesas. Esses aspectos podem criar obstaculos comerciais e limitar
0 acesso do Brasil ao mercado chinés em certos setores.

No entanto, € importante destacar que o Brasil e a China tém buscado
fortalecer sua relacdo bilateral nos udltimos anos, explorando oportunidades de
cooperacao e investimentos em diferentes areas. Esforcos estdo sendo feitos para
aumentar a presencga de produtos brasileiros no mercado chinés, por meio de acordos
comerciais, promog¢do de investimentos e estimulo & diversificagdo da pauta de
exportacoes.

No geral, a baixa participacdo do Brasil nas exportacdes e importacdes
chinesas € resultado de uma combinacdo de fatores estruturais, geogréficos,
competitivos e regulatérios. Para aumentar sua presenca no mercado chinés, o Brasil
precisa buscar estratégias de diversificacdo econdmica, maior competitividade e
acesso a canais de distribuicdo eficientes, além de fortalecer a cooperacéo bilateral

com a China.

Tabela 8 - Visédo Geral dos Produtos Exportados em 2022 - Destino: China

total: US$ 89,4 Bilhdes

Produto Valor FOB Variagdo em % (em relacdo ao
ano anterior)
Minério de Ferro e seus concentrados 18,2 US$ Bilhdes -37%
Oleos brutos de petréleo ou de minerais 16,5 US$ Bilhdes 16%
Soja 31,8 US$ BilhGes 16,8%

Fonte: Elaboracao propria com base nos dados do COMEXSTAT

A China desempenha um papel fundamental como um dos principais

importadores mundiais de minério de ferro, 6leos brutos de petrdleo, minerais e soja.
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Essas importacées tém uma importancia estratégica para a economia chinesa,

atendendo a necessidades especificas e impulsionando seu crescimento econémico.

GRAFICO 22 — Produtos Exportados em 2022
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Fonte: Elaboracao propria com base nos dados do COMEXSTAT

No setor do minério de ferro, a China é o maior produtor e consumidor de aco
globalmente. Para atender a sua demanda interna e manter sua inddstria siderargica
operando, a China depende fortemente das importacbes de minério de ferro. Nesse
contexto, o Brasil se destaca como um dos principais fornecedores de minério de
ferro e concentrados de alta qualidade para a China. A relacao entre os dois paises é
de extrema importancia para garantir o suprimento necessario para a producao de
aco chinesa.

Além disso, a China é o maior importador de 6leos brutos de petréleo do mundo,
devido a sua crescente demanda por energia. As importac6es de Oleos brutos de
petréleo desempenham um papel crucial no abastecimento energético do pais. Nesse
contexto, o Brasil, como um dos principais produtores de petréleo na América Latina,
tornou-se um importante fornecedor de 6leos brutos de petréleo para a China.
Diversificar as fontes de suprimento é fundamental para garantir a seguranca
energética chinesa.

No setor agricola, a soja € um dos principais produtos importados pela China. A
soja desempenha um papel essencial como racdo animal na producdo de carne
suina, bovina e de aves, que sdo elementos-chave na dieta chinesa. O Brasil é o
maior produtor e exportador mundial de soja, e a China € seu maior comprador. A
importacao de soja do Brasil é vital para a seguranga alimentar da China, fornecendo
um suprimento estavel e confidvel desse importante ingrediente para a industria

agropecuaria chinesa.
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Essa relacdo comercial entre China e Brasil nos setores de minério de ferro, 6leos
brutos de petréleo, minerais e soja é de suma importancia para ambos os paises.
Para a China, garantir o acesso a essas matérias-primas é essencial para sustentar
seu crescimento econdmico e atender as necessidades de sua populacdo. Por sua
vez, o Brasil se beneficia das exportacbes desses produtos, que representam uma
parte significativa de sua economia, gerando empregos e divisas. Portanto, a
importancia das importa¢cdes chinesas de minério de ferro, 6leos brutos de petrdleo,
minerais e soja do Brasil € inegavel e sustenta uma relacdo comercial mutuamente
benéfica entre os dois paises.

A China desempenha um papel fundamental como fornecedora de produtos como
valvulas, tubos, transistores, compostos organo-inorganicos e equipamentos de
telecomunicacdes para o Brasil. Essas importacdes sdo de extrema importancia para
a industria brasileira, impulsionando setores como a construcdo, manufatura,

eletrénicos e telecomunicagodes.

Tabela 9 - Visédo Geral dos Produtos Importados em 2022 - Origem: China

Total: US$ 60,7 BilhGes

Produto Valor FOB Variagdo em % (em relacdo ao
ano anterior)

Valvulas, tubo e transistores 7 US$ Bilhdes 79,8%
Compostos organo-inorganicos 5 US$ Bilhdes 106%
Equipamentos de telecomunicacdes 4,1 US$ Bilhdes -15%

Fonte: Elaboragéo propria com base nos dados do COMEXSTAT

A China desempenha um papel fundamental como fornecedora de produtos como
valvulas, tubos, transistores, compostos organo-inorganicos e equipamentos de
telecomunicacdes para o Brasil. Essas importacdes sdo de extrema importancia para
a induastria brasileira, impulsionando setores como a constru¢cdo, manufatura,
eletronicos e telecomunicagoes.

As valvulas e tubos sdo componentes essenciais para diversos setores da
economia brasileira, como o petréleo e gas, indlstria quimica, saneamento basico,
entre outros. A China possui uma industria consolidada nesses segmentos,
oferecendo produtos de qualidade e precos competitivos.

JA o0s transistores, compostos organo-inorganicos e equipamentos de

telecomunica¢des sdo fundamentais para impulsionar o setor de eletrdnicos e
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telecomunicac¢des no Brasil. Com a crescente demanda por dispositivos eletronicos,
redes de comunicagéo avancgadas e infraestrutura de telecomunicacoes, a importagao
desses produtos da China se torna crucial para o desenvolvimento dessas areas no

Brasil.

GRAFICO 23 — Produtos Importados em 2022
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Fonte: Elaboracao propria com base nos dados do COMEXSTAT

4.3.4 BALANCA COMERCIAL BRASIL-CHINA

O superavit de US$ 28.636,8 milhdes na balanca comercial entre Brasil e China em
2022 reflete um cenario favoravel para o Brasil em termos de exportacdes para o
mercado chinés. Esse resultado indica que o valor total das exportacdes brasileiras

para a China foi superior ao valor das importac6es provenientes do pais asiatico.

GRAFICO 24 — Saldo FOB (em Bilhdes de US$) Anual
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Fonte: Elaboracéo propria com base nos dados do COMEXSTAT

A China possui uma demanda crescente por commodities, como soja, minério de
ferro e petréleo, e o Brasil € um dos principais fornecedores desses produtos. A forte
presenca do agronegoécio brasileiro, aliada a capacidade produtiva do pais, tem
impulsionado as exportacfes para a China.

Por outro lado, € importante ressaltar que o superavit na balanca comercial
também pode ser resultado de politicas e estratégias adotadas pelo governo
brasileiro. Medidas como a promocdo do comeércio exterior, a busca por novos
mercados e a diversificacdo da pauta de exportacdes tém contribuido para o saldo

positivo na balanga comercial.

GRAFICO 25 - Série Historica - Parceiro: China Valor FOB (US$ Bilhdes)
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Fonte: Elaboragéo propria com base nos dados do COMEXSTAT

Em suma, a dependéncia comercial do Brasil em relacdo a China tem aumentado
nos ultimos anos porque, principalmente nos anos passados, o Brasil exportou mais
carnes para a China, ja que a peste suina la fez crescer a demanda pelo produto, e
também subiu a quantidade de outros produtos basicos demandados por eles. Além
disso, como efeito da retomada do pais, os chineses voltaram a comprar do mundo,
chegando a estocar alimentos, e as vendas de commodities brasileiras comecaram a

reagir, impulsionando o agronegd6cio, mesmo em um ano de recessao mundial.
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