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" Queda forte dos juros reais, um
aumento direto de renda de quase
R$47 bilhées por causa do aumen-
tode 14% do saldrio minimo e uma
- ‘expansdo sincronizada dos gastos

da Unido, Estados e municipios. |

Acompanhados por um mercado
de trabalho ainda aquecido'e uma
inddstria com estoques mais ajus-
tados, esses sdo trés fatores impor-
tantes para dar folego 3 economia
em 2012, com potencial de evitar
um crescimento muito fraco do
Produto Interno Bruto (PIB) — pa-
ra alguns analistas, eles podem ga-
rantir uma expansdo na casa de
3,5% ou até um pouco mais.

O economista-chefe da correto-
ra Convengao Tullett Prebon, Fer-
nando Montero, chama a atengdo
para o comportamento dos juros e
e'sua influéncia sobre a atividade
econdmica. A chance de que a taxa
Selic possa chegar a 9% ao ano em
. 2012 aponta para uma politica
monetaria bastante frouxa. O eco-

nomista Aurélio Bicalho, do Itad .
Unibanco, também v€ nos juros:

- mais baixos um impulso relevante
para a atividade. Ele ressalta o re-
cuo expressivo ja experimentado
pelo juro real, medido pela com-

 paracio da taxa privada de um ano
(oswapde 360 dias)e ainflagio es-
peradapara os proximos 12 meses.

De quase 7% em julho, a taxa estd |

na casa de 4,5% na média deste
meés, um nivel inferior ao registra-
domesmo em 2009, quando o Bra-
sil enfrentou uma recessao e a taxa
Selic chegou a 8,75% a0 ano — ho-
je,estaiem 11,5%.
A queda se deu basicamente pe-
lo tombo do juro privado de um
~ ano, que despencou depois do cor-
~ te da Selic promovido pelo Banco
' Central em agosto. Bicalho acredi-
__ta que os efeitos do mergulho da_|

" taxa real sobre a atividade econo-

~ mica deverdo ser sentidos com
mais forca ja no primeiro trimestre
de 2012, ja que o recuo foirapidoe
de tamanho significativo. O im-
pacto deve se dar sobre o consumo
e também sobre o investimento,
embora as incertezas, especial-
‘mente no cendrio externo, possam
limitar o apetite de empresarios
por novos projetos.

Para Montero e Bicalho, outra
fonte de estimulo importante para
a atividade vira do aumento de sa-
lario minimo, que vai subir em ja-
neiro algo como 14%, gracas a re-
gradereajuste do piso, vinculadoa
inflagdo do ano anterior e  varia-

- ¢do do PIB de dois antes. Como a
economia cresceu 7,5% em 2010,
“0s mais de 47 milhdes de trabalha-
- dores e aposentados que recebem

0 piso terdo um aumento real des-

sa magnitude. Serdo R$ 46,7 bi-
lhdes a mais no bolso dessas pes-
soas em 2012, segundo cilculos do
‘economista José Silvestre do Prado
Pereira, coordenador'de relac6es

sindicais do Departamento Inter- -

sindical de Estatisticas e Estudos
Socioeconémicos (Dieese). O valor
€ quase trés vezes superior aos
R$ 18 bilhoes de 2011, quando o
saldrio minimo subiu 6,9%.

: “Os R$ 46,7 bilhoes sio uma
quantia expressiva, que ‘deverdo
ajudar o consumo e sdo sem divi-
da um vetor de estimulo a econo-

a”, diz Silvestre, ressaltando o
impacto ‘sobre os segmentos da
economia voltados para o merca-
do interno, espec1almente produ-
tores de bens semi e ndo duraveis
(como alimentos e vestudrio). -

Para o economista Fabio Ro-
- mao, da I.CA Consultores, o rendi-
mento total (considerando traba-
lhadores e beneficiarios da Previ-
déncia) deve crescer no ano que
vem 2,7%,j4 descontada a inflagdo,
maisqueo 1,7% estimado paraeste
ano. “O aumento ser maior na es-
teira do impulso dado pelo salario
minimo e por uma inflagio média
menor, que corrdi menos o ganho
real” Segundo Romio, o Indice
Nacional de Precos ao Consumi-
dor (INPC) deve subir, na média,
6,6% neste ano, acima dos 5,2% es-
perados para o ano que vem. Au-
mentos robustos do salario mini-
mo se traduzem em elevacio forte
dos rendimentos, como mostra a
alta real de 12,9% do piso salarial
em 2006. Naquele ano, a renda to-
tal (de ocupados e aposentados)
aumentou 3,4% acima da inflacio,
ao passo que o rendimento s6 da
Previdéncia subiu4,1%.
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Outro impulso consideravel de-
verdvir da politica fiscal, ainda que
o governo reitere que pretende
cumprir também no ano que vem
a meta de superavit primario de
cerca de 3% do PIB. Montero estima
que os gastos ndo financeiros da
Unido tendem a aumentar 13% a

14% em termos nominais no, ano
que vem, mais que os 9,5% a 10%.
projetados para 2011. O aumento
de 14% do salario minimo vaibater

em cheio nas despesas da Previ-

déncia, ja que dois tercos dos be-
neficios sdo corrigidos pelo piso

salarial do pafs, que também rea-

justa programas sociais como os
vinculados a Lei Organica de Assis- -
téncia Social (Loas), voltados para

idosos e pessoas com deficiéncia:

Os investimentos federais, con-
tidos em 2011, também devem au-
mentar em 2012, acreditam Mon-
tero e Bicalho. Além das necessida-
des de infraestrutura, a aproxima-
¢do daCopade 2014 e da Olimpia-
dade 2016 deve levar a Unido a au-
mentar as inversoes, dizem eles.

Monterolembra ainda que Esta-
dos e municipios deverao acelerar

“asdespesas em 2012. Com isso, ha-

verd umasincronizacao da politica
fiscal nas trés esferas de governo.
Em 2011, Unido, Estados e munici- -
pios reduziram a velocidade de ex-
pansio dos gastos. “E o equivalen-
te a um terco da economia [0 peso
da soma das trés esferas de governo
do PIB]passando de uma expansio

- de 3,5% acima da inflagio neste

ano para 8% no ano que vem”, afir-
maele, que espera um crescimento
de 3,5% em 2012, niimero que po-
je ser maior caso a inflacdo seja
mais baixa.

| Se o Indice de Pregos ao Consu-
midor Amplo (IPCA) convergir pa-
1 0s 4,5% da meta, ficando abaixo

dos 5,6% projetados pelos econo-

istas ouvidos semanalmente pe-
lo BC, os ganhos salariais serdo
maiores em termos reais e havera
mais espaco para a queda da Selic,
oque também vaise refletir na cur-
va de juros. “Nesse caso, o cresci-
mento pode chegar a4%”, dizMon-
tero. Bicalho vé um PIB de 3,7% em
2012. E distante dos 7,5% de 2010,
mas acima dos cerca de 3% que se
tornaram consenso para2011.

»

A economista Alessandra Ribei-
ro, da Tendéncias Consultoria,
também projeta expansio de 3,7%
em 2012, apostando num merca-
do de trabalho ainda aquecido,
com o desemprego caindo da mé-
dia de 6% em 2011 para 5,8% em
2010. Para ela, a situacdo da indds-
tria € de fato delicada, mas o setor
de servicos, grande empregador,
deve ainda ter folego. -

Para completar, Montero ob-
serva que a inddstria deve entrar
em 2012 com estoqués mais
ajustados — o processo de redu-
¢io dos inventarios segue em
curso, devendo pesar sobre a eco-
nomia no fim deste ano, mas
abrindo espago-para alguma re-

* cuperagio no ano que vem.



