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Introducao

O Radar dessa quinzena apresenta os resultados finais de 2011: supe-
ravit primario do governo federal de 2,26% do PIB e arrecadacao recorde
de RS 569 bi; taxa de desemprego média de 6,0%; geracdo de 1,94 mi
de empregos formais; recuo de 17,1% dos desembolsos do BNDES; e
investimento direto externo recorde de USS 66 bi. Em contrapartida,
para 2012, as expectativas para o cenario econdmico evidenciam muitas
incertezas diante do ambiente externo cercado de duvidas com relagado a
crise na Europa e EUA e a provavel desaceleracdo dos paises emergentes.
Em recente relatoério, o FMI prevé um crescimento de 3,3% para o Brasil.

Atividade econdmica sobe apds seis quedas consecutivas

O nivel de atividade econbmica apresentou, em novembro, a primeira alta mensal em seis
meses, de acordo com o indicador da Serasa Experian de atividade econdmica, divulgado
no dia 24 de janeiro. A alta foi de 0,2% sobre outubro, descontando as influéncias sazonais.
Na compara¢ao com novembro de 2010, o crescimento da atividade econdmica foi de 0,9%.
Mesmo com o crescimento de novembro, contudo, a taxa acumulada do ano recuou de 3,0%
em outubro para 2,8% em novembro, ou seja, caiu abaixo do patamar de 3,0% pela primeira
vez no ano. Em novembro sobre outubro, somente o setor agropecudrio registrou recuo
mensal, de 0,1%. A industria e o setor de servicos registraram crescimento de 0,3%, com
0s ajustes sazonais. Do ponto de vista da demanda agregada, a alta da atividade econdmica
em novembro foi puxada pelas altas de 0,7% do consumo das familias, de 2,3% dos inves-
timentos e por 4,0% das exportagdes de bens e servigos. O consumo do governo também
contribuiu para a reativa¢ao, com expansao de 0,4% no penultimo més de 2011.
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IGP-M de janeiro de 2012

O indice Geral de Precos — Mercado (IGP-M) registrou, em janeiro, variacdo de 0,25%. Em
dezembro, a taxa foi de -0,12%. Em 12 meses, o IGP-M variou 4,53%. Os trés componentes
do IGP-M apresentaram as seguintes trajetorias, na passagem de dezembro para janeiro: IPA,
de -0,48% para -0,07%, IPC, de 0,71% para 0,97%, e INCC, de 0,35% para 0,67 %.

Governo registra superavit primario em 2011

As contas do governo registraram um superdvit primario de RS 93,5 bilhdes em 2011, o equi-
valente a 2,26% do Produto Interno Bruto (PIB), informou no dia 27 de janeiro a Secretaria
do Tesouro Nacional. Com isso, as contas do governo atingiram a meta de superavit primario
ampliada de RS 91,8 bilhdes, estabelecida para o ano de 2011. O resultado do ano passado,
que foi obtido com ajuda de uma arrecadacao recorde, também representa um crescimento
de 18,7% em rela¢do ao ano anterior (RS 78,7 bilhdes, ou 2,09% do PIB).

Arrecadacdao soma RS 969 bilhoes em
2011 e bate recorde histérico

A arrecadacdo federal — que inclui impostos, contribui¢cbes e demais receitas do governo
federal, somou RS 969 bilhdes no ano de 2011, o que representa aumento real de 10,1%
em relagdo ao ano anterior, informou no dia 27 de janeiro, a Secretaria da Receita Federal.
O crescimento ficou abaixo da taxa de expansao esperada pelo Fisco: entre 11% e 11,5%
de elevacao real. Com isso, a arrecadacao foi a maior da histéria, uma vez que o recorde
anterior, para um ano fechado, havia sido registrado em 2010 (RS 826 bilhdes, j& corrigido
pelo IPCA). De acordo com dados do Fisco, a arrecadacdo bateu recorde histérico em quase
todos os meses do ano passado. Em dezembro, a arrecada¢do de impostos e contribui¢des
federais somou RS 96,6 bilhdes, com queda real de 2,69% frente a igual més de 2010 (RS
99,3 bilhdes em valores corrigidos pelo IPCA, a maior arrecadagao mensal da histéria).
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Governo quer antecipar gasto para reanimar economia

O governo planeja usar investimentos publicos e privados para reanimar a economia nos
primeiros meses de 2012, concentrando despesas no primeiro semestre e adiando para
depois de julho a maior parte do sacrificio que precisara fazer para equilibrar as contas do
governo. Em meio a discussao sobre o tamanho do corte de gastos que fard no Orcamento de
2012, estuda-se algo proximo a RS 60 bilhdes, decidiu-se inverter a l6gica adotada em anos
anteriores para calibrar as despesas oficiais. Em outros anos, o Tesouro Nacional costumava
determinar o nimero do ajuste fiscal e os ministérios eram obrigados a se adequar ao dinheiro
disponivel em caixa. Para o Palacio do Planalto, a inversdao busca um ajuste mais realista,
sem inviabilizar investimentos. No dia 20 de janeiro o Tesouro foi autorizado a emitir RS 10
bilhdes em titulos para serem repassados ao BNDES em forma de empréstimo, alavancando
a capacidade do banco de conceder empréstimos para investimentos. Essa era a parcela que
faltava de um total de RS 55 bilhdes que foram autorizados no ano passado. A equipe de
Dilma calcula que uma recuperacdo mais forte da economia no primeiro semestre podera
elevar a arrecadacao federal e tera condi¢cdes de minimizar a necessidade de um aperto mais
severo no segundo semestre. Além disso, ajudara a manter os niveis atuais de emprego e
consumo. Todo esfor¢o do governo € para evitar reviver o tombo observado na virada de
2008 para 2009, no auge da crise financeira internacional. Dilma espera atingir uma taxa de
crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) de pelo menos 4,0% neste ano.

Orcamento 2012 prioriza metas sociais
e pagamento de juros da divida

O primeiro or¢camento elaborado pela gestao Dilma Rousseff prioriza o pagamento de juros da
divida, o saldrio minimo e o investimento em trés segmentos da drea social (salde, educag¢do
e combate a miséria), a0 mesmo tempo que o gasto com pessoal perde espaco. A despesa
com juros vai atingir quase RS 100 bilhdes, considerados sé os recursos federais recolhidos
da sociedade na forma de tributos - quando o pagamento com dinheiro de estados e munici-
pios entra na conta, o total chegard a RS 140 bilhdes. Comparado com a lei do orcamento de
2011, o gastos federal aumentaram aproximadamente RS 16 bilhdes. Juntos, trés segmentos
sociais vao receber cerca de RS 25 bilhdes a mais em 2012: salide (RS 9 bilhdes a mais),
combate a miséria (RS 8 bilhdes) e educacdo (RS 8 bilhdes). Entre as ndo-prioridades do
governo em 2012, estdo os servidores publicos. O orcamento 2012 do governo reserva RS 5
bilhdes a menos para a folha de pessoal federal, que medida como propor¢dao do chamado
produto interno bruto (PIB), perde félego e chega ao patamar mais baixo em mais de uma
década. Controle de gasto com pessoal também ajuda a abrir espaco para reajuste de 14,0%
do saldrio minimo, que sobe de RS 545 para RS 622. Estrategicamente, o Governo Federal
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pretende estimular o mercado interno, criando as condi¢des para o crescimento da economia.
Foram previstos no Orcamento investimentos de RS 106 bilhdes, dos quais estdao mantidos
como prioritarios pelo Governo Federal os recursos do Programa de Acelera¢do do Cresci-
mento (PAC) e o Minha Casa, Minha Vida. Mais de 82% dos investimentos serdo oriundos de
recursos proprios da Unido. Do total de RS 106 bilhdes, RS 87,8 bi serdo investidos com verbas
do Governo. O Governo Federal também reservou recursos no Orcamento para amplia¢ao da
reforma agraria no Brasil. Neste ano estdo previstos RS 27,6 milhdes para emissdo de titulos
para atendimento do programa.

Desemprego recua em dezembro e fecha a 4,7%

A taxa de desemprego nas seis regides metropolitanas pesquisadas pelo Instituto Brasileiro
de Geografia e Estatistica (IBGE) recuou para 4,7% em dezembro de 2011, ap6s ficar em
5.2% em novembro, de acordo com dados divulgados no dia 26 de janeiro. Essa taxa é a
menor para o0 més de dezembro e também a menor de toda a série historica da Pesquisa
Mensal de Emprego (PME) iniciada em margo de 2002, segundo o instituto. Em dezembro de
2010, o indicador havia ficado em 5,3%. Com o resultado do ultimo més de 2011, a média da
taxa de desemprego no ano ficou em 6,0%. De acordo com o IBGE, também a menor média
anual. Em 2010, a taxa média de desocupacdo era de 6,7%. Para a Regidao Metropolitana de
Salvador, em dezembro, a taxa de desocupacao foi de 7,7%, valor inferior ao registrado no
més imediatamente anterior (8,4%).

A Bahia gerou 76.041 empregos celetistas em 2011

As Informacdes do Cadastro Geral de Empregados e Desempregados (Caged) divulgadas no
dia 24 de janeiro pelo Ministério do Trabalho mostram que foram criados em 2011, consi-
derando a série ajustada, que incorpora as informacdes declaradas fora do prazo, 76.041
empregos celetistas no estado da Bahia, representando o segundo melhor desempenho da
regido Nordeste, sendo superado por Pernambuco (89.607). Para o més de dezembro, houve
declinio de 0,92%, ou reducao de 15.069 postos de trabalho. A nivel nacional foram gerados
1,94 milhdo de empregos com carteira assinada em todo ano de 2011, o que representa
queda de 22,8% frente ao ano anterior, quando foram abertas 2,52 milhdes de vagas formais.
Este nimero de 2010, porém, foi revisado para 2,54 milhdes de vagas abertas. Nesta compa-
racdo, a abertura de vagas recuou 23,5% no ano passado. Em dezembro do ano passado, o
governo informou que foram fechadas 408 mil vagas com carteira assinada.
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Endividamento das familias comeca 2012 em alta

O nivel de endividamento das familias brasileiras iniciou 0 ano em expansdo, ao passar de
58,6% para 58,8% entre dezembro e janeiro, informou no dia 24 de janeiro, a Confederac¢ao
Nacional do Comércio de Bens, Servicos e Turismo (CNC), por meio da Pesquisa de Endivida-
mento e Inadimpléncia do Consumidor (PEIC). Esse resultado interrompeu uma sequéncia de
baixas que ja durava ha sete meses. Apesar do resultado de janeiro, o atual nivel de endivida-
mento das familias é inferior aos 59,4% observados em igual més de 2011. De acordo com a
pesquisa, as dividas ou contas em atrasos, que em janeiro de 2011 faziam parte da realidade
de 22,1% das familias brasileiras, neste més cairam a 19,9%, abaixo dos 21,2% verificados
em dezembro. A PEIC de janeiro também apontou que 6,9% das familias declararam nao
terem condi¢des de pagar suas dividas, enquanto no més anterior esse percentual era de
7.2%. Em janeiro de 2011, estavam nessa situacdo 79% das familias.

Percentual de cheque sem fundos é o maior desde 2009

Em 2011, 1,95% dos cheques compensados no pais foram devolvidos, segundo indica a
Serasa Experian em pesquisa divulgada nesta segunda-feira (23). O percentual, de acordo
com a pesquisa, foi o maior desde 2009, quando atingiu 2,15% de devolu¢des. Em dezembro,
o percentual de cheques sem fundos foi de 1,99%, apo6s ter ficado em 2,19% em novembro.
Em dezembro de 2010, foi de 1,72%. Na analise por estado, em 2011, Roraima foi o estado
que apresentou o maior percentual de cheques devolvidos (12,48%). Na contramdo, Sdo
Paulo registrou o menor percentual, 1,45%. Entre as regides, a Norte teve o maior percentual
de devolugao de cheques em 2011 (4,18%) e o Sudeste, o menor (1,57%).

Otimismo dos empresarios tem maior alta em dois anos

O otimismo dos empresarios registrou em janeiro de 2012 a maior alta em dois anos,
revelou a Confederacdo Nacional da Industria (CNI) no dia 23 de janeiro. A alta do indice de
Confianga do Empresario Industrial (ICEl) foi de 2,5 pontos neste més, para 57,3 pontos. Na
avaliacao sobre as condi¢des atuais da economia do pais, o indice cresceu dois pontos em
janeiro ante o més passado. Subiu de 44 para 46 pontos no periodo, informou a entidade.
Em relagdo as condi¢des atuais da empresa, o indice aumentou de 48,9 pontos em dezembro
para 49,6 pontos este més. Sobre o futuro da economia e da empresa, entretanto, os indus-
triais estdo otimistas, com indices acima dos 50 pontos. Em relacdao as expectativas para a
economia do pais nos préximos seis meses, o indice cresceu de 54,6 pontos em dezembro
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para 57,3 pontos em janeiro. J3 sobre o futuro das empresas, o indice aumentou de 60,7
para 64,0 pontos no periodo.

Desembolsos do BNDES cairam 17,0% em 2011

O desembolsos totais do Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES)
somaram RS 139,7 bilhdes em 2011, resultado 17,0% inferior ao apurado em 2010, as infor-
macodes foram divulgadas pela propria instituicdo no dia 18 de janeiro. As aprovacodes feitas
pelo banco foram de RS 164,46 bilhdes em 2011, um recuo de 18,0% em relacdo ao resul-
tado do ano anterior. Os desembolsos feitos para a indlstria somaram RS 43,85 bilhdes em
2011. O montante representou uma queda de 44,0% frente ao valor registrado em 2010.
Os desembolsos feitos para o setor de Infraestrutura somaram 56,09 bilhdes em 2011, um
aumento de 7,0% em relagdao ao montante desembolsado em 2010.

Gasto de brasileiro no exterior bate
recorde historico em 2011

Os gastos de brasileiros no exterior somaram USS 21,2 bilhdes em todo ano passado, informou
no dia 24 de janeiro, o Banco Central. Com isso, as despesas de brasileiros la fora cresceram
29,2% frente ao ano de 2010 (USS 16,42 bilhdes) e bateram novo recorde da série historica
da instituicdo, que comeca em 1947. O recorde anterior havia sido registrado justamente em
2010. As despesas de brasileiros no exterior, no ano passado, foram favorecidas pelo cres-
cimento da renda e pelo dolar baixo, que vigorou no comeco de 2011 até meados do ano
passado. A moeda norte-americana foi cotada abaixo de RS 1,60 durante boa parte de 2011.
Porém, com a nova etapa da crise financeira, inaugurada em agosto de 2011, que impulsionou
para cima a cotacdo do dolar, os gastos de brasileiros no exterior registraram um desem-
penho mais modesto nos ultimos meses do ano passado. Por outro lado, segundo numeros
do Banco Central, os gastos de turistas estrangeiros no Brasil somaram USS 6,77 bilhdes em
todo ano passado, valor que também é recorde histérico. Os nimeros mostram que houve
um crescimento de 14,4% contra o ano de 2010, quando as despesas de estrangeiros no pais
somaram USS 5,91 bilhdes.
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Investimento estrangeiro soma USS 67
bilhoes em 2011 e atinge recorde

O ingresso de investimentos estrangeiros diretos na economia brasileira cresceu 37,5% em
2011, quando o aporte somou USS 66,6 bilhdes, informou o Banco Central no dia 24 de
janeiro. Esse valor representa novo recorde da série histérica da instituicdo, que comeca em
1947. Até o momento, a maior entrada de investimentos estrangeiros no pais havia sido regis-
trada em 2010, no valor de USS 48,46 bilhdes. Ao mesmo tempo, ainda segundo ndmeros
do Banco Central, o déficit em transagdes correntes, um dos principais indicadores do setor
externo, subiu 11,17% em 2011, para USS 52,6 bilhdes e, com isso, também bateu novo
recorde histérico. O maior resultado negativo, até o momento, havia sido registrado em 2010,
no valor de USS 47,5 bilhdes. O déficit em conta corrente é o resultado das transacoes da
balanca comercial (exportagdes menos importagdes), dos servicos e das rendas. Com isso, 0s
investimentos diretos cobriram, pelo décimo ano consecutivo, o rombo das contas externas
brasileiras. A Ultima vez em que o déficit em transacbes correntes ndo foi “financiado” pelos
investimentos estrangeiros diretos foi em 2001. O ano passado também foi o quarto seguido
de resultado negativo na conta de transacdes correntes. Em 2008, 2009 e 2010, respectiva-
mente, o déficit somou USS 28,19 bilhdes, USS 24,3 bilhdes e USS 47,5 bilhdes.

PIB da China cresce 9,2% em 2011

O Produto Interno Bruto (PIB) da China cresceu 9,2% em 2011, informou no dia 17 de janeiro, o
Biré Nacional de Estatisticas. O PIB chinés fechou 2011 em 47,15 trilhdes de iuanes, cerca de USS
7.46 trilhdes, e seu crescimento anualizado ultrapassou as previsdes do pais, que fixou como meta
avancar 8,0%. Em 2010, a economia chinesa cresceu 10,3%. O crescimento no quarto trimestre
de 2011 foi de 8,9%, dois décimos a menos que no terceiro. A economia da China cresceu em seu
ritmo mais fraco em dois anos e meio no Gltimo trimestre. A instituicdo também publicou outros
dados macroeconémicos do ano passado, como o investimento em ativos fixos, que em 2011
ascendeu a 30,19 trilhdes de iuanes, aproximadamente USS 4,77 trilhdes, um crescimento anua-
lizado de 23,8%. Quanto as vendas no varejo, principal indicador do consumo e fator macroeco-
némico que Pequim deseja estimular nos proximos anos para atenuar a reducao das exportacoes,
a soma foi de 18,12 trithdes de iuanes (USS 2,86 trilhdes), um aumento de 17,1%.
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Producao industrial e PIB dos EUA crescem em 2011

A producado industrial dos Estados Unidos cresceu 0,4% em dezembro, depois de ter recuado
0,3% em novembro, informou o Federal Reserve (Fed) no dia 18 de janeiro. A taxa de utili-
zacao da capacidade instalada, por sua vez, aumentou de 77,8% para 78,1% entre os dois
meses. Os analistas esperavam aumento de 0,5% da producao e taxa de utiliza¢ao da capa-
cidade de 78,1. Na comparagao com dezembro de 2010, a produg¢do industrial americana
avancou 2,9%. O Produto Interno Bruto (PIB) dos Estados Unidos cresceu 1,7% em 2011, na
comparagao com o ano anterior, de acordo com dados divulgados no dia 27 de janeiro pelo
Departamento do Comércio. O dado é a primeira estimativa do 6rgao e esta sujeito a revisdes.
Em 2010, a economia norte-americana teve expansao de 3,0%. De acordo com o departa-
mento, 3 expansdao na economia no ano reflete, principalmente, contribui¢des positivas de
consumo pessoal, exportacdes e investimentos fixos ndo residenciais, parcialmente compen-
sados pelas contribui¢Ges negativas dos gastos do governo locais, estaduais e federal, mais
os investimentos em estoques. As importagoes, que também contribuem negativamente,
tiveram alta no periodo.

Crise na Europa

A economia britanica sofreu uma contracdo de 0,2% no ultimo trimestre de 2011, uma queda
mais importante que a esperada e que reaviva os temores de uma recessao, segundo dados
oficiais publicados no dia 25 de janeiro, pelo Escritério Nacional de Estatisticas (ONS). Esta
contra¢do do Produto Interno Bruto (PIB) é a primeira registrada pela economia britanica
desde o quarto trimestre de 2010, quando diminuiu 0,5%. Em todo o ano de 2011 o PIB
cresceu 0,9%, ap0s registrar expansao de 2,1% em 2010. O resultado aumenta as chances
de que o Banco Central aprove uma injecao de mais 50 bilhdes de libras de auxilio em feve-
reiro, tendo em vista que as aquisi¢des com 75 bilhdes de libras iniciadas em outubro ja
acabaram. Mervyn King, chefe do Banco Central inglés, informou que o 6rgdo pode colocar
mais dinheiro na economia se houver necessidade, ja que a inflagdo esta caindo e o pais
enfrenta uma dificil recuperacao.

O ndmero de desempregados na Espanha aumentou em 295,3 mil pessoas no quarto trimestre
de 2011 e encerrou 0 ano superando pela primeira vez a marca de cinco milhdes de pessoas
sem trabalho, de acordo com dados oficiais divulgados no dia 27 de janeiro. Com isso, o total
de desempregados ficou em aproximadamente 5,3 milhdes, correspondente a uma taxa de
22,85% da populacdo ativa, a mais elevada desde o primeiro trimestre de 1995, conforme
apontou o Instituto Nacional de Estatisticas (INE). No final de dezembro, o nimero de pessoas
sem trabalho continuou aumentando em relacdo ao trimestre anterior, durante o qual 4,978
milhdes de pessoas buscavam um emprego, taxa de 21,52% da populacgao ativa.
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FMI prevé crescimento menor no Brasil
e recessao na zona do euro

O Fundo Monetério Internacional (FMI) revisou para 3,3% a previsdo de crescimento para a
economia mundial em 2012, segundo relatério divulgado no dia 24 de janeiro. Em setembro,
o fundo projetava uma alta de 4,0% no Produto Interno Bruto (PIB) deste ano. A zona do euro,
centro das atuais tensdes econdmicas, deve registrar recessao no ano, com contra¢do do PIB
em 0,5%. A revisdo aponta uma piora considerdvel em relacdo as perspectivas de setembro,
quando o Fundo apontava para um crescimento de 1,1% na economia da regido. Segundo
o FMI, as crescentes tensdes na zona do euro e a fragilidade nos demais locais ameacam a
recuperacdo global. O fundo revisou para baixo as perspectivas de crescimento para todas
as regides avaliadas, exceto os Estados Unidos, onde a previsdo de alta no PIB foi mantida
em 1,8%. Para o Brasil, o FMI agora prevé uma alta de 3,0% no PIB de 2012. Em setembro, a
expectativa era de crescimento de 3,6%. Para a Ching, a previsdo de crescimento foi reduzida
de 9,0% para 8,2%, enquanto a India deve registrar expansdo de 7,0%, ante 7,5% previstos
anteriormente. Juntas, as economias emergentes e em desenvolvimento devem apontar uma
expansdo de 5,4% em 2012. Na Europa, Espanha e Italia devem registrar recessoes acentu-
adas, com contragoes de 1,7% e 2,2%, respectivamente. A Alemanha deve ter crescimento
timido, de 0,3%.

Boletim Focus - expectativas do mercado

Expectativas do Mercado

2012 2013
Mediana Agregada
13 jan. 27 jan. Comportamento - 27jan.  Comportamento
IPCA (%) 530 528 v 5,00 5,00 =
IGP-M (%) 5,01 5,00 v 494 498 A
Taxa de Cambio - média do perfodo (RS/USS) 1,79 1,78 v 175 175 =
Meta Taxa Selic — fim do perfodo (%a.a.) 9,50 9,50 = 10,25 10,38 A
PIB (% do crescimento) 3,27 3,27 = 4,20 415 v
Produgdo Industrial (% do crescimento) 3,31 3,00 \ 4,00 4,00 =
Conta Corrente (USS bilhdes) -66,45 -65,90 A -70,00 -70,00 =
Balanca Comercial (USS bilhdes) 19,10 19,80 A 14,00 15,00 A
Invest. Estrangeiro Direto (US$ bilhdes) 55,00 55,00 = 54,60 55,00 A

Fonte: Boletim Focus Banco Central 27/01/2012.
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