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Conta corrente registra déficit de -2,9% do PIB em janeiro

>

O déficit em conta corrente foi de US$8,4 bi no més de janeiro. O resultado veio pior que a nossa projegdo e a
mediana das expectativas de mercado (-US$6,4 bi e -US$6,6 bi, respectivamente). Em janeiro de 2025, a conta
corrente havia sido deficitaria em US$9,8 bi. Em relagio a nossa projecéo, destacamos resultado mais fraco que
o esperado para lucros e dividendos (-US$4,7 bi observado versus -US$3,0 bi esperado).

No més, a balanga comercial foi superavitaria em US$3,5 bi, enquanto servigos registraram saldo negativo de
US$4,0 bi ((US$451 mm em transportes, -US$1452 mm em viagens e -US$1149 mm em aluguéis), em linha com
a nossa expectativa. A conta de rendas (-US$8,3 bi) registrou saidas acima do esperado puxada por lucros e
dividendos (-US$4,7 bi).

O déficit em conta corrente acumulado em 12 meses foi de US$67,6 bi (equivalente a 2,9% do PIB), ante -
US$69,0 bi (-3,0% do PIB em 2025). Na margem, a média moével de trés meses dessazonalizada e anualizada
(MM3M SAAR) da conta corrente atingiu -US$47,5 bi (versus -US$49,5 bi no més anterior e -US$76,5 bi 12
meses atras).

O fluxo de investimento direto no pais (IDP) segue positivo em 12 meses, e o resultado no ultimo més
surpreendeu nossas expecativas. O IDP foi positivo em US$8,2 bi em janeiro, melhor que a nossa projecéo e a
mediana das expectativas de mercado (+US$7,0 bi e +US$6,8 bi, respectivamente). Em 12 meses, o IDP
acumula entrada de US$79,1 bi (3,4% do PIB), versus +US$77,7 bi (3,4% do PIB) em 2025.

Nossa visdo: O déficit em conta corrente veio pior do que o esperado em janeiro, refletindo uma saida mais
intensa de lucros e dividendos, movimento que pode ter sido influenciado pela mudanca recente no regime de
tributacdo. Apesar disso, a conta corrente segue, na margem, menos pressionada do que ao longo do ano
passado, em grande parte devido ao aumento do saldo comercial e ao maior volume de reinvestimento de lucros
registrado em dezembro. No lado do financiamento, destaca-se a entrada de capitais estrangeiros, tanto em
investimento direto quanto em portfélio. Para 2026, projetamos um déficit em conta corrente de 2,8% do PIB
(US$ 70 bilndes), patamar ainda elevado em termos histéricos, mas que representa uma redugédo em relagéo a
dezembro de 2025, quando o déficit alcangou 3,0% do PIB (US$ 68,8 bilhdes). Apesar disso, o quadro das
contas externas tem se mostrado mais benigno, com melhora no volume e na qualidade do financiamento
externo.

A Ultima pagina deste relatério contém informagdes importantes sobre o seu conteudo.
Os investidores ndo devem considerar este relatério como fator Unico ao tomarem suas decisdes de investimento.
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Lucros e dividendos Juros
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Em bilhées de délares jan- dez- nov- jan- jan- dez- jan- dez- dez-
2026 2025 2025 2025 2026 2025 2026 2025 2024
|. Saldo em Transag6es Correntes
-8,4 -3,7 -5,0 -9,8 -47,5 -49,5 -67,6 -69,0 -66,2
(1)+(2)+(3)+(4)
1.Balanga comercial 3,5 8,5 5,0 1,4 80,1 80,3 61,8 59,7 65,8
Exportagdes 25,3 30,9 28,3 25,6 356,8 365,0 350,2 350,5 339,9
Importagdes 21,8 22,4 23,3 24,2 278,5 286,8 288,3 290,8 274,0
2.Servigos -4,0 -3,8 -4,4 -4,6 -49,5 -48,7 -52,3 -52,9 -55,2
Viagens internacionais -1,5 -1,2 -1,2 -1,0 -16,0 -15,2 -14,3 -13,8 -12,3
Aluguel de equipamentos -1,1 -1,0 -1,0 -0,9 -12,3 -11,6 -12,1 -11,9 -11,2
Transportes -0,5 -1,0 -1,1 -1,4 -9,9 -12,6 -13,3 -14,3 -15,1
Outros -0,9 -0,7 -1,2 -1,2 -11,2 -9,6 -12,6 -12,9 -16,6
3.Renda Primaria -8,3 -9,2 -6,2 -7,0 -91,2 -91,6 -82,7 -81,3 -81,3
Remuneragéo de empregados 0,0 0,0 0,0 0,1 0,2 0,3 0,3 0,4 0,5
Juros -3,7 -3,9 -1,4 -3,1 -28,5 -29,5 -28,7 -28,1 -31,2
Lucros e dividendos -4,7 -5,4 -4,8 -4,0 -64,4 -62,6 -54,3 -53,6 -50,6
4.Renda secundaria 0,4 0,9 0,6 0,3 6,9 6,8 5,6 5,5 4,5
Il. Conta capital e financeira
-8,2 -4,6 -5,4 -9,6 -63,4 -63,2 -66,5 -67,9 -76,3
(a)+(b)+(c)+(d)
a.Investimento direto liquido (ii)-
(i) -4,5 7,9 -6,7 -3,7 -40,9 -53,3 -48,4 -47,5 -47,8
i
i.Investimento direto no pais -
. 8,2 -5,2 9,8 6,7 74,4 90,2 79,1 77,7 74,1
passivo
Participagao no capital 6,9 -7,3 7,3 4,9 41,2 52,4 64,3 62,4 64,6
Empréstimos intercompanhia 1,3 2,1 2,5 1,8 26,6 33,0 14,8 15,3 9,5
ii.Investimento direto no exterior -
. 3,6 2,7 3,2 3,0 38,7 36,8 30,8 30,2 26,3
ativo
b. Outros investimentos liquidos
-4,9 -9,2 -0,8 -2,8 -58,2 -38,2 -31,0 -28,9 0,1
(iii)~(iv)+(v)+(vi)
iii.Investimento em carteira - ativos 2,4 1,0 1,4 6,7 22,5 15,5 20,0 24,2 7,2
iv.Investimento em carteira (total) -
. 9,0 4,4 -1,4 -4,8 37,6 25,2 29,0 15,1 8,2
passivos
Bolsa local 6,9 53 -1,8 -2,4 35,5 27,3 29,5 20,2 12,7
Renda fixa local 3,8 -2,0 -0,7 1,8 -1,8 -9,3 -2,7 -4,6 -14,1
Fundos -1,8 0,6 -0,3 -0,2 -6,3 2,4 -1,9 -0,3 -3,4
v.Investimento liquido em
-1,6 0,5 -0,4 -0,7 -1,9 1,6 -3,8 -2,9 2,2
derivativos
vi.Outros investimentos (liquido) 3,2 -6,3 -3,2 -13,6 -27,8 -36,9 -18,2 -35,1 -1,1
c.Conta capital -0,0 -0,0 -0,0 -0,1 -0,6 -0,8 -0,2 -0,2 -2,2
d.Ativos de reserva 1,2 -3,4 21 -3,0 29,2 28,7 13,0 8,7 -26,4
lll. Erros e Omissoes 0,2 -0,9 -0,3 0,3 11,1 -11,5 1,4 1,6 -5,7

Fonte: BCB, Itau

Julia Marasca

Pesquisa macroecondémica — ltau
Mario Mesquita — Economista-Chefe
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Para acessar nossas publicacdes e projecdes visite nosso site:
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/analises-economicas

Noticias sobre
i ‘ economia na palmada

sua mao, com videos e
comentarios de nossos
[ especialistas.

Acesse nossos contetdos
no seu celular

Informacgdes Relevantes

1. Este relatério foi desenvolvido e publicado pelo Departamento de Pesquisa Macroecondémica do Itau Unibanco S.A. (“ltat Unibanco”). Este relatério ndo é um produto
do Departamento de Andlise de Agdes do Itau Unibanco ou da Itau Corretora de Valores S.A. e nao deve ser considerado um relatério de andlise para os fins do
artigo 1° da Instrugdo CVM n.° 20, de 2021.

2. Este relatorio tem como objetivo unico fornecer informagdes macroecondmicas e ndo constitui e nem deve ser interpretado como sendo uma oferta de compra e/ou
venda ou como uma solicitagdo de uma oferta de compra e/ou venda de qualquer instrumento financeiro, ou de participagdo em uma determinada estratégia de
negocios em qualquer jurisdigéo. As informacdes contidas neste relatdrio foram consideradas razoaveis na data em que o relatério foi divulgado e foram obtidas de
fontes publicas consideradas confiaveis. Entretanto, o Itad Unibanco ndo da nenhuma seguranca ou garantia, seja de forma expressa ou implicita, sobre a
integridade, confiabilidade ou exatiddo dessas informagdes. Este relatério também nédo tem a intengéo de ser uma relacédo completa ou resumida dos mercados ou
desdobramentos nele abordados. O Itat Unibanco nédo possui qualquer obrigagdo de atualizar, modificar ou alterar este relatério e informar o respectivo leitor.

3. As opinides expressas neste relatorio refletem unica e exclusivamente as visdes e opinides pessoais do analista responsavel pelo conteido deste material na data
de sua divulgagao e foram produzidas de forma independente e autbnoma, inclusive em relagéo ao Itat Unibanco, a Itat Corretora de Valores S.A. e demais
empresas do grupo econdmico do Itai Unibanco.

4. Este relatério ndo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer outra pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja o propésito, sem o prévio consentimento
por escrito do Itad Unibanco. Informagdes adicionais sobre os instrumentos financeiros discutidos neste relatério encontram-se disponiveis mediante solicitagéo. O
Itati Unibanco e/ou qualquer outra empresa de seu grupo econdmico ndo se responsabiliza e tampouco se responsabilizara por quaisquer decisdes, de investimento
ou e outra, que forem tomadas com base nos dados aqui divulgados.

5. Este relatorio foi elaborado pelo time de analise econdmica e pode conter partes geradas com o apoio de ferramentas de inteligéncia artificial. Todo o conteudo foi
revisado e validado pelos autores com o objetivo de assegurar a preciséo e a integridade das informagdes aqui apresentadas.

Observacgao Adicional: Este material ndo leva em consideragdo os objetivos, situacéo financeira ou necessidades especificas de qualquer cliente em particular. Os
clientes precisam obter aconselhamento financeiro, legal, contabil, econdmico, de crédito e de mercado individualmente, com base em seus objetivos e caracteristicas
pessoais antes de tomar qualquer decisdo fundamentada na informagéo aqui contida. Ao acessar este material, vocé declara e confirma que compreende os riscos
relativos aos mercados abordados neste relatério e as leis em sua jurisdicdo referentes a proviséo e venda de produtos de servigo financeiro. Vocé reconhece que este
material contém informagdes proprietarias e concorda em manter esta informagéo somente para seu uso exclusivo.

SAC Itau: Consultas, sugestdes, reclamacdes, criticas, elogios e denuncias, fale com o SAC Itau: 0800 728 0728. Ou entre em contato através do nosso portal
https://www.itau.com.br/atendimento-itau/para-voce/. Caso nao fique satisfeito com a solugdo apresentada, de posse do protocolo, contate a Ouvidoria Corporativa ltau:
0800 570 0011 (em dias Uteis das 9h as 18h) ou Caixa Postal 67.600, Sdo Paulo-SP, CEP 03162-971. Deficientes auditivos, todos os dias, 24h, 0800 722 1722.




