16 a 28 pe FeveRreIrRo be 2014

As principais informacoes da
economia mundial, brasileira e baiana

Superintendéncia de Estudos Econdmicos e Sociais da Bahia
Diretoria de Indicadores e Estatisticas
Coordenagdo de Acompanhamento Conjuntural

INTRODUCAO

O crescimento do PIB da economia brasileira e baiana é o maior
destaque da segunda quinzena de fevereiro, seguido do aumento da
taxa basica de juros (SELIC). Ainda nessa quinzena sao destacados, no
cenario nacional, a melhoria da atividade industrial; o crescimento da
receita dos servigos; o aumento do desemprego em seis das principais
regides metropolitanas brasileiras, inclusive a de Salvador. No ambito
internacional, os fatos relevantes da economia, na quinzena em apreco,
estdo dirigidos para a elevacdo da atividade industrial nos EUA; o cres-
cimento da confianca dos empresarios alemaes na economia do pais;
a ascensao dos precos ao consumidor na Zona do Euro; a contra¢do da
indUstria chinesa e o elevado déficit comercial do Japao.

PIB do Brasil cresce 0,7% no 4° trimestre e avanca 2,3%
em 2013

A economia brasileira apresentou crescimento de 2,3% em 2013, refletindo um aumento
de 2,1% no valor adicionado e de 3,3% nos impostos. Segundo o IBGE, o PIB em valores
correntes alcangou RS 4,84 trilhdes, no ano. O PIB per capita ficou em RS 24.065, apresen-
tando uma alta, em volume, de 1,4%, em relacao a 2012. Por setores, a agropecuaria foi
destaque, com expansao de 7%, seguida por servigos, com elevacao de 2%, e indUstria, com
ampliacao de 1,3%. No quarto trimestre de 2013, em rela¢do aos trés meses antecedentes, o
Produto Interno Bruto (PIB) teve expansao de 0,7%. A agropecudria ficou estavel, os servigos
avancaram 0,7% e a industria teve contracdo de 0,2%. Em relagdo aos trés meses finais de
2012, o PIB brasileiro cresceu 1,9%. Agropecudria avangou 2,4%, servicos tiveram alta de
1,8% e a industria registrou ampliacao de 1,5% (Valor Econémico, 27/02/2014).
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Economia baiana encerra 2013 com crescimento de 3,0%

A atividade econémica baiana registrou expansao de 0,9% no quarto trimestre de 2013, em
comparagdo com o mesmo periodo do ano anterior, segundo calculos realizados pela Supe-
rintendéncia de Estudos Econémicos e Sociais da Bahia (SEI/Seplan). Na comparacdo com o
terceiro trimestre do mesmo ano, houve estabilidade (0,0%), levando-se em consideragdo
a série com ajuste sazonal. No acumulado do ano, a economia baiana expandiu 3,0% e o
imposto registrou alta de 6,7%. A alta da atividade econdmica da Bahia em 2013 foi deter-
minada por dois setores. A indUstria cresceu 4,2%, devido ao bom desempenho da industria
de transformacao (5,8%) e da atividade de eletricidade e gas, agua, esgoto e limpeza urbana
(4,7%). O outro setor é servigos, com crescimento de 2,5%. Essa alta estd atrelada ao cresci-
mento de 3,6% do comércio e de 5,2% dos transportes. Em sentido oposto, apresenta-se o
setor da agropecudria, com retracdo de 3,9% em 2013 (SEl, 27/02/2014).

Selic atinge 10,75%, maior nivel em trés anos

Em linha com o que previa a maioria dos economistas privados e os operadores do mercado
financeiro, o Comité de Politica Monetaria (Copom) do Banco Central aumentou o juro bésico
em 0,25 ponto percentual, de 10,5% ao ano para 10,75% ao ano. Assim, a chamada taxa
Selic retorna ao percentual dos primeiros dias de mandato da presidente Dilma Rousseff, que
assumiu em janeiro de 2011. No comunicado divulgado apés a decisao, o colegiado presidido
por Alexandre Tombini, diz que: "Dando prosseguimento ao processo de ajuste da taxa basica
de juros, iniciado na reuniao de abril de 2013, o Copom decidiu, por unanimidade, elevar a
taxa Selic em 0,25 ponto, para 10,75% ao ano, sem viés" (Valor Econémico, 27/02/2014).

IGP-M registra variacao de 0,38% em fevereiro

O indice Geral de Precos — Mercado (IGP-M) variou 0,38%, em fevereiro. Em janeiro, o indice
variou 0,48%. Em fevereiro de 2013, a variacdo foi de 0,29%. Segundo a Fundacao Getulio
Vargas (FGV), a variagdo acumulada em 2014, até fevereiro, é de 0,87%. Em 12 meses, o
IGP-M variou 5,76%. O indice de Precos ao Produtor Amplo (IPA) apresentou taxa de variacdo
de 0,27%. No més anterior, a taxa foi de 0,31%.0 indice de Precos ao Consumidor (IPC) regis-
trou variacdo de 0,70%, em fevereiro, ante 0,87%, em janeiro. A principal contribui¢do para
este decréscimo partiu do grupo Alimentacdo (1,06% para 0,49%). O Indice Nacional de
Custo da Construcao (INCC) registrou, em fevereiro, variagao de 0,44%, abaixo do resultado
de janeiro, de 0,70% (IBRE/FGV, 27/02/2014).

Radar SEl - 16 a 28 de fevereiro de 2014



IPCA-15 avanca em fevereiro

O indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo - 15 (IPCA-15) subiu 0,70% em fevereiro,
acima da taxa de 0,67% registrada na abertura do ano. Segundo o IBGE, esse resultado foi
influenciado, principalmente, pela alta de 6,05% no grupo educagao, 1,17% em artigos
de residéncia e 1,19% em despesas pessoais. Em fevereiro de 2013, houve alta de 0,68%.
Nos dois primeiros meses de 2014, o indice acumula aumento de 1,37% e, em 12 meses, 0
IPCA-15, prévia da inflacdo oficial do pais, avancou 5,65% (Valor Econdémico, 21/02/2014).

Queda da producao industrial foi menos intensa em janeiro

A atividade industrial apresentou uma melhora de 7,2 pontos em janeiro, segundo sondagem
da Confederacao Nacional da Industria (CNI), apesar de ainda desaquecida. De acordo com
o levantamento, a produc¢do no pais atingiu 47,4 pontos, frente os 40,2 pontos registrados
em dezembro. Essa evolucao foi mais sensivel nas empresas de grande porte, que passaram
de 38,3 para 48,9 entre dezembro e janeiro. O indicador relativo ao nimero de empregados
passou de 46,4 para 48 pontos. Ainda segundo a sondagem, a utiliza¢ao da capacidade insta-
lada repete 0 mesmo patamar de dezembro (70%). J4 a expectativa dos empresarios para os
proximos seis meses esta mais otimista, registrando, em janeiro, niveis de 57,9, 53,1, 55,6 e
51,1 pontos no que refere 3, respectivamente, demanda, exporta¢des, compra de matérias
primas e contratacao de empregados (Agéncia Brasil, 21/02/2014).

Receita dos servicos cresceu em 2013

O setor de servicos registrou no Brasil um crescimento nominal de 8,4% em dezembro de
2013 na comparagao com igual més do ano anterior, taxa inferior as registradas em outubro
e novembro (ambas com 8,8%). O crescimento nominal acumulado em 2013 ficou em 8,5%,
mesmo patamar das taxas registradas desde abril. Na Bahia, a receita nominal de servicos
apresentou crescimento de 9,3% no acumulado de 2013, com destaque para os aumentos em
Servicos profissionais, administrativos e complementares e Transportes, servicos auxiliares
a0s transportes e correios, que cresceram, respectivamente, 15,4% e 11,2% no periodo. Em
dezembro, houve acréscimo de 2,4% em relagdo a dezembro de 2012 (/IBGE, 19/02/2014; SE|,
19/02/2014).

Radar SEl - 16 a 28 de fevereiro de 2014



Colheita de soja do Brasil atinge 30% da area plantada na
temporada 2013/14

O Brasil ja realizou a colheita de soja em 30% da area plantada na temporada 2013/14. O
dado aponta um avanco de 9,0 p.p na compara¢ao com o levantamento da semana anterior,
um crescimento que poderia ter sido maior ndo fossem as intensas chuvas que atingiram
0 Mato Grosso. O Ministério da Agricultura previu no inicio de fevereiro um recorde de 90
milhoes de toneladas, volume que n3do considera efeitos da seca de janeiro. Em Mato Grosso,
a colheita atingiu quase metade da drea plantada. No Parang, os produtores colheram 31% da
area, em linha com o registrado no mesmo periodo do ano passado. Em Goias e Mato Grosso
do Sul, os trabalhos ja superaram 50% da area, e estdo avancados em relacdo a0 mesmo
periodo de 2013 (Exame.com, 24/02/2014).

Criacao de empregos cresce em janeiro

Em janeiro de 2014, de acordo com o Cadastro Geral de Emprego e Desemprego (CAGED)
elaborado pelo Ministério do Trabalho e Emprego (MTE) foram gerados 29.595 empregos
formais celetistas, equivalentes a um crescimento de 0,07% em relagdao a dezembro de
2013. Com este resultado, o estoque de empregados do pais acumula, nos ultimos 12 meses,
1.045.848 postos de trabalho (2,64%). Na Bahia, o saldo registrado em janeiro (3.994) foi
maior tanto em relagdo a dezembro, quanto em rela¢do a janeiro de 2013. Setorialmente, em
janeiro, na Bahia, os saldos positivos foram registrados em Servigos (3.188 postos), Industria
de Transformagdo (1.058 postos), Construcdao Civil (991 postos) e Agropecuaria (11 postos)
(MTE, 20/02/2014; SEI, 20/02/2014).

Desemprego aumenta em seis regioes metropolitanas em
janeiro

A taxa de desemprego no conjunto de seis das principais regioes metropolitanas do pais subiu
para 9,5% em janeiro, na comparagao com os 9,3% registrados em dezembro de 2013, de
acordo com a Pesquisa de Emprego e Desemprego (PED) do Dieese. No mesmo periodo do ano
passado, o desemprego atingiu 9,9% na média dessas areas. O contingente de desempregados
em janeiro foi estimado em 1,984 milhdo de pessoas, 37 mil a mais que em dezembro. A popu-
lagdo economicamente ativa (PEA) das seis regides ficou em 20,822 milhdes de pessoas, 31 mil
a menos em relacdao ao més anterior. Em Salvador, o desemprego se manteve relativamente
estavel (16,9% para 17,0%) entre dezembro e janeiro (Valor Econdémico, 26/02/2014).
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Demanda das empresas por crédito inicia 2014 em
estagnacao

Conforme apuracao do Indicador Serasa Experian de Demanda das Empresas por Crédito,
houve variacao de 0,2% na busca das empresas por crédito em janeiro/14 comparativamente
3o mesmo més do ano passado. Ou seja, a demanda das empresas por crédito iniciou 0 ano de
2014 praticamente em estagnacado. Ja na comparacao com dezembro de 2013, houve alta de
6,0% na procura das empresas por crédito. Na andlise por porte, houve crescimento de 9,9%
na demanda das grandes empresas por crédito, alta de 0,3% na demanda das micro e pequenas
empresas e recuo de 3,1% em relacdo as médias empresas (Serasa Experian, 17/02/2014).

Inadimpléncia das empresas aumenta em janeiro

A inadimpléncia das empresas teve alta expressiva em janeiro, tanto na comparagao com
dezembro de 2013 (aumento de 11,3%), quanto em relagdo ao mesmo més do ano passado
(11,1%), de acordo com dados da Serasa Experian.0O aumento, segundo a Serasa, reflete a alta
da inadimpléncia dos consumidores, também verificada em janeiro, bem como a elevacdo do
custo financeiro das empresas por causa do aumento dos juros. Os titulos protestados foram
0s principais responsaveis pela alta do indicador em janeiro, com aumento de 49,3% sobre
dezembro (Valor Econémico, 26/02/2014).

Confianca da Construcao registra melhora

O Indice de Confianca da Construcdo (ICST), da FGV apresentou melhora relativa em fevereiro,
na comparac¢ao interanual mensal, com variacdo de -1,3%, frente as variacdes de -5,0%, em
dezembro de 2013 e -3,0% em janeiro de 2014, nas mesmas bases de comparacdo. Em fevereiro,
o indice de Situacao Atual (ISA-CST) ficou em -0,4%, ap6s -2,3% em janeiro e o Indice de Expec-
tativas (IE-CST) passou de -3,5%, em janeiro, para -2,0%, em fevereiro (IBRE/FGV, 25/02/2014).

Confianca da Industria registra queda em fevereiro

Oindice de Confianca da IndUstria (ICl), da FGV, recuou 1,0% entre janeiro e fevereiro de 2014,
a0 passar de 99,5 para 98,5 pontos. A queda decorre de piora tanto das avaliagcdes sobre o
presente quanto das expectativas em relacdo aos meses seguintes. Oindice da Situa¢do Atual
(ISA) caiu 1,3%, para 99,6 pontos, enquanto o indice de Expectativas (IE) recuou 0,7%, para
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97,4 pontos. O Nivel de Utilizacdo da Capacidade Instalada (NUCI) permaneceu estavel em
84,6% entre janeiro e fevereiro (IBRE/FGV, 26/02/2014).

Confianca do Consumidor recua em fevereiro

O indice de Confianca do Consumidor (ICC)da FGV recuou 1,7% entre janeiro e fevereiro de
2014, ao passar de 108,9 para 107,1 pontos. Em fevereiro, a queda do ICC foi influenciada prin-
cipalmente pela piora das avaliacdes sobre o momento presente: o Indice da Situacdo Atual (ISA)
recuou 2,9% para 112,3 pontos, 0 menor desde julho de 2013 (110,3). J4 o indice de Expecta-
tivas (IE) caiu 1,0%, ao passar de 105,6 pontos para 104,5 pontos (IBRE/FGV, 24/02/2014).

Arrecadacao federal é recorde em janeiro

O governo federal arrecadou RS 123,667 bilhdes em tributos em janeiro, um recorde, o
que representa um aumento real de 0,91% na comparagdao com o mesmo més de 2013. Os
numeros foram divulgados pela Receita Federal. Em janeiro de 2013, a arrecadacdo foi de
RS 116,066 bilhdes. As receitas administradas pela Receita mostraram alta real também de
0,91%, para RS 117,136 bilhdes em janeiro, em relacdo a igual periodo do ano anterior. O
aumento nominal ficou em 6,55%. J3 a receita propria de outros 6rgdos federais totalizou
RS 6,531 bilhdes em janeiro, crescimento real 0,89% na comparagdo com o mesmo més de
2013. Em termos nominais, as receitas proprias de outros 6rgaos subiram 6,52% em janeiro
(Valor Econémico, 25/02/2014).

Brasil tem déficit em conta corrente em janeiro

O Brasil registrou, em janeiro, déficit de USS 11,591 bilhdes em suas transagdes correntes com
outros paises, segundo o BACEN. O déficit previsto era de USS 11 bilhdes. No primeiro més do
ano passado, o déficit tinha somado USS 11,35 bilhdes. Em 12 meses, a diferenca entre o que
pais gastou e 0 que recebeu nas transac¢des internacionais relativas ao comércio, aos servicos,
as rendas e transferéncias unilaterais alcangou USS 81,615 bilhdes, o equivalente a 3,67% do
PIB estimado pela autoridade monetaria para o mesmo periodo (Valor Econémico, 21/02/2014).
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Investimento estrangeiro direto no pais soma US$ 5 bilhdes
em janeiro

O Brasil recebeu USS 5,098 bilhdes eminvestimentos estrangeiros diretos (IED) em janeiro
deste ano, segundo o Banco Central (BACEN). O ingresso ndo foi suficiente para cobrir o
déficit em conta corrente do més, de USS 11,591 bilhdes. Para o primeiromés do ano, o BACEN
projetava ingresso em investimentos externos de USS 4 bilhdes. Para 2014, a estimativa é de
entrada de USS 63 bilhdes. Em 2013, houve ingresso de USS 64,045 bilhdes, que financiou
79% do déficit em conta corrente de USS 81,374 bilhdes (Valor Econémico, 21/02/2014).

Governo destina RS 21 bilhdes para agricultura familiar na
safra 2013/2014

O governo destinou RS 21 bilhdes para financiar a safra de 2013/2014 da agricultura familiar,
dos quaisRS 13,7 bilhdes ja foram contratados pelos pequenos produtores dentro do Programa
Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar (Pronaf) para expandir a producdo e
comprar maquinas e equipamentos, além do apoio a comercializagao dos produtos por meio
da compra de uma parte dos alimentos produzidos nas pequenas propriedades e coopera-
tivas pelo Programa de Aquisi¢do de Alimentos (PAA) e pelo Programa Nacional de Alimen-
tacdo Escolar (Pnae). O orcamento do PAA somado ao or¢camento do Pnae para 2014 é cerca
de RS 2 bilhdes. Os pequenos produtores representam 33% do Produto Interno Bruto (PIB)
agropecuario do Brasil, 84% dos estabelecimentos rurais e 74% da mao de obra no campo
(Agéncia Brasil, 24/02/2014).

ECONOMIA INTERNACIONAL

Indastria nos EUA ganha folego em fevereiro

O indice dos gerentes de compras da industria dos EUA subiu para 56,7 em fevereiro, o maior
nivel em quase quatro anos, apds marcar 53,7 no inicio de 2014. NUmeros acima de 50 pontos
indicam expansao da atividade. O resultado de fevereiro refletiu, em parte, um avango expres-
sivo nos niveis de producao, conforme o relatério divulgado. O indice de produgdo passou
de 53,5 em janeiro para 57,2 um més depois. Além disso, o volume de novos negocios subiu
no ritmo mais significativo desde maio de 2010. Os empresarios indicaram a continuidade de
uma tendéncia positiva de contrata¢do, apoiada na confianga na perspectiva econdmica e na
necessidade de maior producdo, entre outros pontos (Valor Econémico, 21/02/2014).

Radar SEl - 16 a 28 de fevereiro de 2014



Taxa de desemprego na Alemanha permanece em 6,8% em
fevereiro

O numero de pessoas desempregadas na Alemanha diminuiu em 14 mil em fevereiro, na
série com ajuste sazonal, segundo Destatis. O recuo foi menor que o registrado em janeiro,
de 28 mil. Alguns analistas previam uma queda de 15 mil. A taxa ajustada de desemprego
ficou em 6,8% em fevereiro, mesmo nivel apurado um més antes e em linha com a previsao
de analistas. Em termos ndo ajustados, a taxa seguiu em 7,3%. Os dados indicam que conti-
nuam os sinais de vigor da economia alema. Depois de ter crescido 0,4% no ano passado, as
previsoes para o desempenho do Produto Intern Bruto (PIB) neste ano giram em torno de um
aumento de 2% (Valor Econémico, 27/02/2014).

Cresce a confianca dos empresarios na Alemanha em
fevereiro

A confian¢a do empresariado alemdo subiu mais em fevereiro, com a avalia¢do da situacgdo atual
dos negocios significativamente melhor do que um més atras, conforme pesquisa do instituto
(Ifo). As expectativas para o desenvolvimento dos negécios, contudo, registraram leve queda,
mas ainda seguem otimistas. O indice de ambiente para os negdcios passou de 110,6 em janeiro
para 111,3 em fevereiro e superou a previsdo de analistas, que era de 110,5. E a melhor leitura
desde meados de 2011. O indice sobre as condi¢des atuais aumentou de 112,4 para 114,4,
enquanto o de expectativas recuou de 108,9 para 108,3 (Valor Econémico, 24/02/2014).

I'ndi_ce anual de precos ao consumidor na Zona do Euro sobe
em janeiro

A inflacdo anual ao consumidor na Zona do Euro ficou em 0,8% em janeiro, mesmo percen-
tual verificado no més final de 2013. Um ano antes, a taxa tinha subido 2%. Na passagem de
dezembro passado para o inicio deste ano, houve deflacao, de 1,1%. Na Unido Europeia, a
inflacdo anual foi de 0,9% na abertura de 2014, apds marcar 1% em dezembro de 2013. Um
ano antes, a taxa era positiva em 2,1%. No comparativo mensal, o indicador recuou 0,9% em
janeiro deste calendario. Conforme levantamento da agéncia de estatisticas Eurostat, taxas
anuais negativas foram observadas em janeiro de 2014 em Chipre (-1,6%), Grécia (-1,4%) e
Bulgaria (-1,3%). Na outra ponta, as maiores altas ficaram com Reino Unido e Finlandia, ambas
1,9% (Valor Econémico, 24/02/2014).
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PIB global pode ganhar com reformas

Reformas profundas nas economias do G-20 poderiam criar USS 2,25 trilhdes na economia
mundial até 2018, segundo relatério do FMI para as 20 maiores economias. O PIB global
poderia aumentar 2,25% em cinco anos com o pacote de reformas que inclui consolidagao
fiscal no médio prazo, reequilibrio econdmico na China, na Alemanha e nos EUA, liberalizacdo
nos mercados de trabalho e de produtos, e investimentos em infraestrutura em varios paises,
inclusive o Brasil (Valor Econémico, 21/02/2014).

Indiastria na China contrai-se pelo segundo més seguido

A atividade industrial na China registrou retracdo maior no segundo més de 2014. O indice
que mede esse desempenho ficou em 48,3 em fevereiro, apds marcar 49,5 em janeiro. Foi o
menor nivel em sete meses. O indice de novas encomendas mudou de direcdo - apos se situar
em 50,1 em janeiro, passou para 48,1. O mesmo ocorreu com o indice de producao, que foi
de 50,8 para 49,2. Os novos pedidos de exportacao, contudo, esbogaram uma tentativa de
melhora, passando de 48,4 para 49,3 (Valor Econémico, 19/02/2014).

Japao tem déficit comercial recorde em janeiro

A balanca comercial do Japao foi deficitaria em 2,79 trilhGes de ienes em janeiro, ou USS 27,3
bilhdes. O resultado negativo foi o pior desde o inicio da série histérica, em 1979, conforme
levantamento do ministério das Financas do pais. As exportacdes subiram 9,5% em janeiro,
enquanto as importagdes registraram um aumento de 25,0%. As compras foram puxadas por
gas natural liquefeito e petréleo. Além disso, o crescimento da demanda doméstica antes de
um aumento no imposto de vendas em abril contribuiu para o salto nas importacdes (Valor
Econémico, 19/02/2014).

Economia argentina mostra crescimento em dezembro
2013

Aatividade econémicada Argentina apresentou crescimento em dezembro, mas ainda esta
abaixo da média mensal de crescimento doano passado, de acordo com dados divulgados
pelo governo do pais. Aeconomia argentinacresceu 2,7% no més de dezembro de 2013, em
comparagdao com o mesmo més de 2012, e ficou praticamente estavel na comparagdo com
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novembro, pois apresentou crescimento de 0,1%, segundo dados do Instituto Nacional de
Estatistica e Censo (Indec). No acumulado do ano de 2013, oavancofoi de 4,9% (Valor Econé-
mico, 21/02/2014).

Novo indice de inflacao da Argentina reflete a disparada
nos precos

Ha sete anos, o governo argentino passou a manipular o calculo da inflagdo no pais e, desde
entdo, os dados oficiais - sempre inferiores aos de analistas independentes - eram ridiculari-
zados pelo mercado. A taxa oficial de janeiro, de 3,7%, anunciada pelo ministro da Economia
Axel Kicillof, ficou, porém, mais proxima dos resultados ndo oficiais, que indicavam alta de
precos de 4% a 4,6% (Valor Econémico, 14/02/2014).

EXPECTATIVAS DE MERCADO

O registro do comportamento da economia brasileira na segunda quinzena de fevereiro de
2014 e as expectativas para 2015, de acordo com os indicadores do relatério de mercado
Focus do Banco Central (BACEN), pode ser visualizado na tabela a seguir.

Relatodrio Focus — expectativas do mercado

Expectativas do mercado

2014 2015
Mediana Agregada
21fev.  Comportamento  14fev. 21fev. = Comportamento
IPCA (%) 593 6,00 A 570 570 =
|GP-M (%) 5,88 592 A 5,50 550 =
Taxa de Cambio - média do perfodo (R$/USS) 245 245 = 2,50 2,50 =
Meta Taxa Selic - fim do perfodo (%a.a.) 1,25 1,25 = 12,00 12,00 =
PIB (% do crescimento) 1,79 1,67 v 2,10 2,00 v
Producdo Industrial (% do crescimento) 193 187 v 2,89 3,00 A
Conta Corrente (USS Bilhdes) 74,96 -75,00 A\ -68,00 -67.80 A
Balanca Comercial (USS Bilhdes) 790 790 = 11,50 10,50 \
Investimento Estrangeiro Direto (USS Bilhdes) 58,00 58,80 A 5730 5730 =

Fonte: Boletim Focus, Banco Central, 21/2/2013.
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