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A balanga comercial tem sido um indicador de destaque na economia brasileira nos
ultimos dois anos, em que os superavits comerciais tém apresentado valores histéricos
recordes. O saldo comercial € mensurado pela diferencga entre o valor de exportacoes e
importacbes de bens, que dependem da dindmica dos volumes e dos pregos das
mercadorias transacionadas. Atualmente, ha duas estatisticas mais comumente
utilizadas para o acompanhamento da balanga comercial do pais, as quais nao

necessariamente geram resultados iguais.

O Grafico 1 compara os resultados do saldo comercial pelas duas metodologias
utilizadas: a primeira, do Ministério do Desenvolvimento, Industria, Comércio e Servigos
(MDIC), por meio da Secretaria de Comércio Exterior (Secex); e a segunda, do Banco
Central do Brasil (BCB), por meio das estatisticas de balanco de pagamentos. Nota-se
que a discrepancia dos valores resultantes das duas metodologias passou a ser mais

significativa nos ultimos anos, particularmente a partir de 2019.



Grafico 1. Saldo comercial brasileiro: MDIC/Secex versus BCB (balango de pagamentos)
(em US$ bilhdes)
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Fonte: MDIC/Secex.
* Os dados de 2024 estdo acumulados em doze meses até maio de 2024.

Com dados acumulados em doze meses até maio de 2024, o saldo comercial apurado
pelo MDIC/Secex atingiu cerca de US$ 100 bilhdes, ao passo que o valor reportado pelo

BCB nos dados de balango de pagamentos atingiu US$ 76 bilhdes.

O que explica essa diferenca? Vejamos.

Metodologias para calculo do saldo comercial brasileiro

As estatisticas publicadas pelo BCB tém por base metodoldgica a sexta edigdo do
Manual de balango de pagamentos e posigao internacional de investimentos (BP6), do
Fundo Monetario Internacional (FMI), publicada em 2009. Essa metodologia considera
como transacgoes da balanga comercial a transferéncia de propriedade entre residentes
e nao residentes, mesmo sem movimentacdo fisica entre as mercadorias
transacionadas. Ja as estatisticas reportadas pelo MDIC/Secex seguem a metodologia
da International Merchandise Trade Statistics, da Organizagdo das Nagdes Unidas, cuja
data de publicagcao é 2010. Tal conceito tem por base para as estatisticas de comércio

exterior a movimentagéo fisica dos bens entre residentes e nao residentes.



O que explica a diferen¢a entre os valores reportados?

O Grafico 2 tenta responder essa pergunta. O acompanhamento e a analise dessa
diferencga tornaram-se possiveis em meados de 2021, quando o BCB passou a publicar
em suas tabelas especiais, na parte de setor externo, a conciliagdo entre os conceitos
de saldo comercial elaborados pelo MDIC/Secex e aqueles reportados nas estatisticas

mensais do balango de pagamentos.’

Gréfico 2. Diferencga entre os saldos comerciais do MDIC/Secex e o reportado no balango
de pagamentos do BCB (em US$ bilhdes)
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Fonte: BCB.

Sao trés as principais causas.

Regime aduaneiro especial de exportagbes e importagcdes de bens para atividades de
P&G

Nota-se, no Grafico 2, que até 2007 essa diferenca era praticamente inexistente. A partir
de 2008 comega a ocorrer uma distingao entre tais valores, em fungdo do regime
aduaneiro especial de exportacdes e importacées de bens que relativos as atividades

de petroleo e gas natural (Repetro).

! Disponivel em: https://www.bcb.gov.br/estatisticas/tabelasespeciais. Acesso em: 17 jul. 2024.


https://www.bcb.gov.br/estatisticas/tabelasespeciais

Em um primeiro momento, o Repetro desonerava de impostos federais os bens
exportados do setor de petréleo e gas com a condicdo de que estes ndo fossem

incorporados ao estoque de capital do pais.

Isso gerou um incentivo para que bens fabricados internamente (plataformas de petroleo
em boa medida) passassem a ser vendidos ao exterior (muitas vezes para subsidiarias
estrangeiras de companhias brasileiras) para, em seguida, ingressarem no pais na

modalidade de admissao temporaria (e ndo de importacao).

Como consequéncia, o valor das exportagdes no conceito do balanco de pagamentos
do BCB aumentava (com a mudanca de propriedade), sem equivaléncia na metodologia
do MDIC/Secex, ja que nao havia saida fisica do bem exportado do pais (exportagdes
fictas). Por outro lado, a importagdo acontecia de maneira diferida no tempo, sendo
registrada na conta de servigos na rubrica de aluguel de equipamentos do balango de

pagamentos.

Essa diferencga explica os valores positivos da diferenga entre o saldo comercial apurado
pelo BCB no balango de pagamentos e aquele apurado pelo MDIC/Secex entre 2008 e
2017.

Cabe lembrar também que, por outro lado, esse processo gerava uma subestimagéo da
absorcdo doméstica de bens de capital e, consequentemente das estatisticas de

investimento no Brasil.

No entanto, a partir de 2018 houve modificagdes na legislagao referente ao Repetro,
flexibilizando as regras de tributagéo e instituindo o regime especial de importagéo

também para aqueles bens de permanéncia definitiva no pais.

Além disso, o novo regime desonerou os tributos federais na importagéo e/ou aquisicao
no mercado interno de bens intermediarios a serem utilizados integralmente no processo
produtivo voltado a exploragao de 6leo e gas. Com essas modificagdes, eliminou-se a
pratica de exportagao ficta seguida da admissao temporaria do produto fabricado no
Brasil. As novas operagdes com produtos nacionais passaram a ser consideradas como
simples compras e vendas internas de equipamentos, sem registro nas estatisticas de

comeércio exterior.

Com a flexibilizagdo da legislagdao, houve um movimento inverso no que tange as
importagdes de plataformas, com um aumento das importagdes no conceito de balango
de pagamentos do BCB a partir do registro das importagdes das plataformas antes

constantes na modalidade de admissdo temporaria.? Tal movimento também néo

2 Para mais detalhes sobre a dindmica do Repetro, ver Junior e Carvalho (2018).



impactou o resultado das estatisticas do MDIC/Secex, por também nao envolverem a
transferéncia fisica dos bens. Essa mudanca foi responsavel por boa parte da diferenca

entre os resultados das duas metodologias entre 2018 e 2021.

Grafico 3. Importagido e exportagdo do Repetro (em US$ bilhées, acumulados em doze

meses)
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Fonte: BCB.

Paralelamente, é importante destacar que esse movimento de reducdo do saldo
comercial foi acompanhado pelo aumento da absorgao de bens de capital doméstica, o

que explica parte do desempenho positivo da taxa de investimento no periodo.?

Criptoativos

Um segundo fator explicativo da discrepancia entre o saldo comercial nos dois conceitos
€ a aceleragao do volume de criptoativos adquiridos liquidamente pelos residentes
brasileiros, ndo considerados na metodologia do MDIC/Secex por nao terem registros
aduaneiros. Nota-se, observando o Grafico 4, que desde 2018 os valores importados
sdo crescentes no tempo, saltando de US$ 1 bilhdo para US$ 12 bilhdes, ao fim de

2023, e US$ 16 bilhdes, no acumulado em doze meses até maio de 2024.

3 Para uma analise do impacto das importa¢des de plataforma sobre a taxa de investimento entre 2018 e
2021, ver Borga Jr. (2022).



Griafico 4. Importagao e exportagao de criptoativos (em US$ bilh6es, acumulados em doze

meses)
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Fonte: BCB.

No fim de junho de 2024, o BCB informou que o Fundo Monetario Internacional (FMI),
em conjunto com outros organismos internacionais e apds uma consulta global a
compiladores de estatisticas de setor externo, modificou o tratamento metodolégico
para os criptoativos nas estatisticas de balango de pagamentos, os quais deixam de ser

registrados na balanga comercial.*

Os criptoativos sem emissores, que eram tratados como bens ordinarios, passam a ser
considerados ativos nao financeiros produzidos, com registro na conta de capital do
balanco de pagamentos. Essa modificagcdo aproxima a balanca comercial das
estatisticas do balango de pagamentos as do MDIC/Secex e, como resultado, reduz o

déficit de transacgbes correntes.

Operacgbes por meio de facilitadoras de pagamentos

Por fim, o terceiro e ultimo fator explicativo da diferenga entre os saldos comerciais
encontra-se no que se denomina operagdes por meio de facilitadoras de pagamentos,
comumente utilizadas em games, apostas on-line, plataformas de streaming, e-
commerce e marketplaces, e que incluem compras de pequeno valor e importacoes de

encomendas internacionais via comércio eletronico.

Tais operagdes nao sao consideradas na metodologia do MDIC/Secex, mas entram na
metodologia do BCB para balango de pagamentos de forma estimada com base em

informacdes de contratos de cambio.

4 Disponivel em: https://www.bcb.gov.br/estatisticas/estatisticassetorexterno. Acesso em: 17 jul. 2023.



https://www.bcb.gov.br/estatisticas/estatisticassetorexterno

A rubrica ganhou bastante importéncia ao longo dos ultimos trés anos, com valores
liquidamente importados da ordem de US$ 7 a 8 bilhdes. As importagdes em 2022

chegaram a US$ 13 bilhdes.

Contudo a tendéncia desses valores é de alguma moderagcao no futuro préximo, em
particular pela taxagdo de 20% sobre as compras de pequeno valor, até US$ 50,00, que
estd em tramitagdo no Congresso Nacional, e, também, pela taxacdo sobre apostas

esportivas (“bets”).

Grafico 5. Importagdao e exportagcao por meio de facilitadora de pagamentos — bens de

pequeno valor (em US$ bilhées, acumulados em doze meses)

20
18
16
14
12
10

(SIS -]

—

] "3 v ¥l B
> ',D\\"v %.\\’L 2‘\\"\, ’_b\\'\» %\\’L
& & &

o A o] ] O $ 2 el
& PSS
L O R S

e

o 9
W o FF

SRS

& & &

X\
2
N
N

| Mportacdo =m=Exportagdo

Fonte: BCB.

Conclusao

Em resumo, o Brasil utiliza dois conceitos distintos para refletir suas estatisticas de
comércio exterior. A primeira contabiliza a mudanca de propriedade de bens entre
residentes e ndo residentes sem a necessidade de movimentacio fisica entre as
mercadorias transacionadas (conceito utilizado nas estatisticas de balango de
pagamentos). A segunda, necessariamente, contabiliza a movimentagao fisica dos bens
transacionados entre residentes e ndo residentes (conceito utilizado pelo MDIC/Secex).
Nos ultimos anos, essa discrepancia elevou-se de maneira significativa, atingindo em

média, nos ultimos cinco anos (entre 2019 e 2023), algo préximo a US$ 17,5 bilhdes.

Trés fatores explicam esse diferencial: i) as operagdes de Repetro, com a internalizagao
de plataformas em fungao de flexibilizagao da legislagéo a partir de 2018; ii) as compras
liquidas de criptoativos por parte dos residentes no pais; e iii) as compras via
facilitadoras de pagamento, que inclui compras de pequeno valor advindas de

importacdes via encomendas internacionais e “bets”.



Contudo, tal diferenga tende a se reduzir no futuro. A internalizagcdo de plataformas
proveniente das mudancgas legislativas no ambito do Repetro parece ter sido
regularizada, com seus valores sendo menos representativos desde 2022. No que tange
aos criptoativos, que atualmente representam a principal fonte de discrepancia entre as
estatisticas de comércio exterior, as mudangas metodologicas do FMI ensejam novo
tratamento, com compras e vendas sendo reclassificadas, saindo da balanca comercial
e sendo alocadas em rubrica especifica na conta de capital do balango de pagamentos.
Ja as operacdes via facilitadoras de pagamento, que incluem compras de pequeno valor,
muito influenciadas por importagdes via encomendas internacionais, tendem a arrefecer
a partir da consolidagdo do entendimento no Congresso Nacional da necessidade de

taxacao de tais compras e, também, da taxacao das apostas esportivas.
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