Caderneta de popanca

A caderneta de poupanca é uma aplicacdo de renda fixa que paga juros de
0,5% ao més mais a variacdo da Taxa Referencial (TR), regra atual. A
poupanca costuma oferecer menor rendimento que outras aplicagdes de renda
fixa.

Os rendimentos incidem sobre os saldos que permanecerem aplicados
por um més, entre dois "aniversarios" da conta. Apesar do menor rendimento, é
a aplicacao mais procurada pelo pequeno investidor, pela seguranca oferecida
e também porque costuma ter um menor limite minimo de depdsito. O
rendimento da caderneta de poupanca costuma ser igual em todos os bancos,
embora alguns oferecam atrativos, como a compensacdo da CPMF
(Contribuicao Proviséria sobre Movimentacdo Financeira), para aplicagdes
acima de trés meses, facilidades na tomada de crédito, incluindo juros mais
baixos, e/ou prémios para quem obtiver um bom saldo médio mensal. A
poupancga nao paga Imposto de Renda. Desde a sua criagdo, a caderneta de
poupanga passou por diversas mudancgas de metodologia.

CDI

As instituicdes financeiras disputam no mercado os recursos disponiveis para
captagédo. Devido a volatilidade das taxas dos diferentes papéis em mercado,
os recursos financeiros disponiveis estardo procurando as melhores
aplicacoes, quer seja em CDB, LC ou LlI.

De forma a garantir uma distribuicdo de recursos que atenda ao fluxo de
recursos demandados pelas instituicdes, foi criado, em meados da década de
1980, o CDI. Os Certificados de Deposito Interbancario sdo os titulos de
emissao das instituicdes financeiras, que lastreiam as operagdes do mercado
interbancéario. Suas caracteristicas sdo idénticas as de um CDB, mas sua
negociagdo € restrita ao mercado interbancario. Sua funcao é, portanto,
transferir recursos de uma instituicdo financeira para outra. Em outras palavras,
para que o sistema seja mais fluido, quem tem dinheiro sobrando empresta
para quem nao tem.

As operacdes se realizam fora do ambito do Banco Central, tanto que,
neste mercado, ndo ha incidéncia de qualquer tipo de imposto, as transag¢des
sdo fechadas por meio eletrbnico e registradas nos computadores das
instituicbes envolvidas e nos terminais da Central de Custddia e Liquidagéao de
Titulos Privados (CETIP). A maioria das operagdes € negociada por um so dia,
como no antigo overnight.

Portanto, pode-se definir como sua fungédo manter a fluidez do sistema, ou seja,
quem tem dinheiro em excesso empresta para quem estiver precisando.
Grande parte das operacdes é negociada com periodo de apenas um dia.
Apesar disso, tem as vantagens de ser rapido, seguro e nao sofrer nenhum tipo
de taxagao. Agora, os CDI's também podem ser negociados em prazos mais
dilatados e com taxas pré-fixadas e pés-fixadas. Os Certificados de Depésitos
Interbancarios negociados por um dia, também sao denominados Depdsitos



Interfinanceiros e detém a caracteristica de funcionarem como um padrao de
taxa média diéria, a CDI over.

As taxas do CDI over vao estabelecer os parametros das taxas referentes
as operacdes de empréstimos de curtissimo prazo, conhecidas como hot
money que embute, na maioria dos casos, o custo do CDI over acrescido de
um spread minimo, além do custo do PIS.

EXEMPLO:

Um CDI de 30 dias pré-fixado, comercializado a taxa nominal (tn) de 295%
a.a.
a. Qual a taxa mensal equivalente?
b. Qual a taxa diaria equivalente?
c. Qual a taxa “over” equivalente?
Solugéo
a. Taxa mensal equivalente (te):
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te = 1 =12,13%

b. Essa mesma taxa deve ser considerada nos dias uteis do més. Supondo o
més com 21 dias Uteis para se chegar a taxa equivalente (td).
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td = 100 = 0,55% taxa efetiva diaria

C. A taxa equivalente ao over (to) no més sera:
to = td x 30 = 16,40% a.m.

BTNF

As ORTN's (Obrigagdes Reajustaveis do Tesouro Nacional) foram criadas
em 1.964. Vigoram até Fev/86. Com a edicdo do Decreto Lei 2.284/86 que
criou o Plano Cruzado extinguiram-se as ORTN's e em substituicdo foram
criadas as OTN's(Obriga¢6es do Tesouro Nacional). Vigoram até Jan/89. Cada
OTN era equivalente a 1.000 ORTN's. Com a edicdo da Lei 7.777/89
extinguiram-se as OTN's e em substituicdo foram criados os BTN's (Bénus do
Tesouro Nacional). Cada 1000 BTN's eram equivalentes a 7,95 OTN's. (*)
Através da Lei 7.799/89 foram criados os BTNF's que vigoram até 01/02/91,
com a edi¢do da Lei 8.177/91. A partir dai, os BTNF's, como eram indexadores,
de grande parte dos contratos celebrados entre pessoas, passaram,
informalmente a ser corrigidos de acordo com a varigdio da TR (Taxa
Referencial).



O gue é o risco pais?

A expressao "risco pais" entrou para a linguagem cotidiana do noticiario
econdmico, principalmente em paises que vivem em clima de instabilidade,
como o Brasil e a Argentina. O "risco pais" é um indicador que tenta determinar
o0 grau de instabilidade econdomica de cada pais. Desta forma, se tornou
decisivo para o futuro imediato dos paises emergentes. A seguir, estdo
enumerados alguns pontos basicos que facilitam o entendimento desse
conceito, que vem tendo cada vez mais destaque.

O que é exatamente o risco pais?

O risco pais € um indice denominado Emerging Markets Bond Index
Plus (EMBI+) e mede o grau de "perigo" que um pais representa para o
investidor estrangeiro.

Este indicador se concentra nos paises emergentes. Na América Latina,
os indices mais significativos sdo aqueles relativos as trés maiores economias
da regido: Brasil, México e Argentina.

Dados comparativos de outros paises - como Russia, Bulgaria,
Marrocos, Nigéria, Filipinas, Pol6nia, Africa do Sul, Malasia e outros - também
séo considerados no célculo dos indices.

Quem é responsavel pelo célculo do indice?

O risco pais é calculado por agéncias de classificacdo de risco e
bancos de investimentos. O banco de investimentos americano J. P. Morgan,
que possui filiais em diversos paises latino-americanos, foi o primeiro a fazer
essa classificagao.

Que variaveis econbmicas e financeiras sdo consideradas no célculo do
indice?

O J. P. Morgan analisa o rendimento dos instrumentos da divida de um
determinado pais, principalmente o valor (taxa de juros) com o qual o pais
pretende remunerar os aplicadores em bénus, representativos da divida
publica.

Tecnicamente falando, o risco pais € a sobretaxa de se paga em
relacdo a rentabilidade garantida pelos bénus do Tesouro dos Estados Unidos,
pais considerado 0 mais solvente do mundo, ou seja, 0 de menor risco para um
aplicador nao receber o dinheiro investido acrescido dos juros prometidos.

Como se determina essa sobretaxa?
Entre outros, sdo avaliados, principalmente, aspectos como o nivel do

déficit fiscal, as turbuléncias politicas, o crescimento da economia e a relacao
entre arrecadacao e a divida de um pais.



Como se expressa o risco pais?

Em pontos basicos. Sua conversao € simples: 100 unidades equivalem
a uma sobretaxa de 1%.

Concretamente, o que significa este indice para os investidores?

E um orientador. O risco pais indica ao investidor que o prego de se
arriscar a fazer negécios em um determinado pais é mais ou menos elevado.

Quanto maior for o risco, menor serda a capacidade do pais de atrair
investimentos estrangeiros. Para tornar o investimento atraente, o pais tem que
elevar as taxas de juros que remuneram os titulos representativos da divida.

E quais os efeitos para a economia ter o pais classificado como "risco
perigoso"?

As principais consequéncias sd&o uma retracdo do fluxo de
investimentos estrangeiros e um menor crescimento econdémico, 0 que acaba
acarretando um aumento do desemprego e salarios menores para a populacao.

ICV / DIEESE:

Elaborado pelo DIEESE - Departamento Intersindical de Estatistica e
Estudos Sécio-Econdmicos, mede a variacdo do custo de vida das familias
com renda de 1 a 30 salarios minimos do municipio de Sao Paulo.

O indice é calculado em trés extratos distintos:

Extrato 1 - Familias com menor renda, 1 a 3 salarios minimos (1/3) ;
Extrato 2 - Familias com renda intermediaria, 1 a 5 salarios minimos (1/3) ;
Extrato 3 - Familias de maior poder aquisitivo, 1 a 30 salarios minimos (1/3) ;

O Indice Geral engloba todas as familias e o calculo comegou a ser
efetuado pelo DIEESE em Janeiro de 1959.

Importante:
Célculo Retroativo do ICV - DIEESE:
Encadeamento da Nova e Antiga Série

Alteragdes substanciais foram introduzidas na apuragdo do ICV-
DIEESE por duas razdes basicas:

a) Devido a mudanga, nos habitos de consumo, detectada na ultima POF
94/95, que revela uma nova composicao na estrutura de gastos da populacéo
paulistana, e

b) pela necessidade de potencializar o uso das informacdes levantadas no
sistema de apuracao do ICV DIEESE, tais como:



- Diferentes estratos de renda foram considerados;

- A agregacao dos itens componentes do ICV foi modificada;

- Os pesos dos produtos e equipamentos de comercializagao foram alterados;
- Métodos diferentes foram utilizados no calculo dos micro indices.

Em conseqiiéncia, o encadeamento das antigas série do ICV, apurada
até junho de 1996, com a nova, introduzidas a partir de julho de 1996, exige
analise e cuidados especiais.

Para a compatibilizagdo da nova estrutura de itens do atual ICV, com os
componentes da série antiga, foi necessaria a adequacao dos dados da antiga
série com a atual. Alguns itens como seguro-saude, brinquedos, CDs, salario
de empregada doméstica, cujos pregos ndo eram cotados pelo antigo ICV,
foram obtidos externamente, por outras fontes de informacbées como: Seade,
Fipe e companhias de seguro-saude. Para o item seguros/convénios, como a
amostra obtida era pequena e os reajustes de uma maneira geral eram
trimestrais ou mesmo semestrais, para ndo ocorrerem distorcées nos dados
mensais, optou-se por calcular uma meédia movel trimestral.

No caso de produtos nado cotados na antiga estrutura, com
comportamento de precos semelhante a de outro bem, adotou-se o relativo de
item anteriormente acompanhado, como proxi de comportamento do preco.
Assim, para o frango assado, utilizou-se do relativo referente a frango resfriado
e do leite tipo A, o do leite tipo B.

Nos itens com pesos relativamente pequenos e sem informacao dos
relativos de precos, optou-se pela omissdo do item no célculo do indice,
rateando-se 0s pesos no grupo respectivo. Assim, o item Sacolao teve seu
peso rateado no subgrupo Hortifrutas. Kiwi, ameixa, manga, maracuja tiveram
seus pesos rateados no item Frutas.

IGP-DI/FGV

O IGP-DI/FGV é calculado mensalmente pela FGV.

O IGP-DI/FGV foi instituido em 1.944 com a finalidade de medir o
comportamento de pregcos em geral da economia brasileira. E uma média

aritmeética, ponderada dos seguintes indices:

IPA que é o indice de Precos no Atacado e mede a variagdo de precos
no mercado atacadista. O IPA ponderada em 60% o IGP-DI/FGV.

IPC que é o indice de Pregos ao Consumidor e mede a variagdo de
precos entre as familias que percebem renda de 1 a 33 salarios minimos nas
cidades de Sao Paulo e Rio de Janeiro. O IPC pondera em 30% o IGP-DI/FGV.



INCC que ¢ o indice Nacional da Construcéo Civil e mede a variagdo de
precos no setor da construcao civil, considerando no caso tanto materiais como
também a mao de obra empregada no setor. O INCC pondera em 10% o IGP-
DI/FGV.

DI ou Disponibilidade Interna é a consideracao das variagdes de precos
que afetam diretamente as atividades econdmicas localizadas no territério
brasileiro. Nao se considera as variacdes de precos dos produtos exportados
que é considerado somente no caso da variacao no aspecto de Oferta Global.

O chamado IGP-10, mede a variacao entre os dias 11 de um més ao
dia 10 (inclusive) do més subseqlente. Mas néo € valido como indice mensal
por englobar calculos de dois meses. E mais utilizado para estudos
econdmicos e outras atividades correlatas.

O que difere o IGP-M/FGV e o IGP-DI/FGV é que as variagdes de
precos consideradas pelo IGP-M/FGV referem ao periodo do dia vinte e um do
més anterior ao dia vinte do més de referéncia e o IGP-DI/FGV refere-se a
periodo do dia um ao dia trinta do més em referéncia.

A divulgagcdo ocorre sempre na segunda quinzena do més seguinte.
Portanto este indice mede a variagdo de pregcos de um determinado més por
completo.

IGP-M

O IGP-M/FGV é calculado mensalmente pela FGV e é divulgado no
final de cada més de referéncia.

O IGP-M quando foi concebido teve como principio ser um indicador
para balizar as correcdes de alguns titulos emitidos pelo Tesouro Nacional e
Depositos Bancarios com renda pos fixadas acima de um ano. Posteriormente
passou a ser o indice utilizado para a correcao de contratos de aluguel e como
indexador de algumas tarifas como energia elétrica.

O IGP-M/FGV analisa as mesmas variagoes de pregos consideradas no
IGP-DI/FGV, ou seja, o Indice de Pregos por Atacado (IPA), que tem peso de
60% do indice, o Indice de Pregos ao Consumidor (IPC), que tem peso de 30%
e o Indice Nacional de Custo de Construgdo (INCC), representando 10% do
IGP-M.

O que difere o IGP-M/FGV e o IGP-DI/FGV é que as variagdes de
precos consideradas pelo IGP-M/FGV referem ao periodo do dia vinte e um do
més anterior ao dia vinte do més de referéncia e o IGP-DI/FGV refere-se a
periodo do dia um ao dia trinta do més em referéncia. A cada dez dias a FGV
divulga as variacdes prévias que compordao o indice referente ao periodo
completo analisado.

Atualmente o IGP-M é o indice utilizado para balizar os aumentos da
energia elétrica e dos contratos de aluguéis.



INCC/FGV

Elaborado pela Fundagao Getulio Vargas, afere a evolugao dos custos
de construgdes habitacionais. E uma estatistica continua, de periodicidade
mensal para os 18 municipios das seguintes capitais de estados do pais:
Aracaju, Belém, Belo Horizonte, Brasilia, Campo Grande, Curitiba,
Florianépolis, Fortaleza, Goiania, Joao Pessoa, Maceié, Manaus, Porto Alegre,
Recife, Rio de Janeiro, Salvador, Sao Paulo e Vitéria. O indice nacional é
levantado pela FGV desde Janeiro de 1944.

Os indices de custos da construgdo estao subdivididos em residenciais
e obras publicas de engenharia civil ou infra-estrutura. Os principais indices,
especificos para construgGes residenciais, sdo: Indice Nacional de Custo da
Construcéo (INCC), Indice de Custo da Construgéo do Rio de Janeiro (ICC-RJ)
e Indice de Edificages.

indice Nacional de Custo da Construcéo (INCC)

E um dos trés itens que compdem o indice Geral de Precos (IGP),
representando 10% do indice. Sua divulgagao teve inicio em fevereiro de 1985,
como resultado do encadeamento da série do Indice de Custo da Construgéo -
Rio de Janeiro (ICC-RJ), mais antiga, com a série do Indice de Edifica¢des,
mais abrangente geograficamente. O INCC é calculado entre o primeiro e o
ultimo dia do més civil e divulgado em torno de 20 (vinte) dias depois.

INPC/IBGE

O INPC/IBGE foi criado com o objetivo de orientar os reajustes de salarios
dos trabalhadores.

Calculado pelo IBGE entre os dias 1?2 e 30 de cada més. Compde-se do
cruzamento de dois parametros: a pesquisa de precos de nove regides de
producdo econdmica, cruzada com a pesquisa de orcamento familiar (POF),
que abrange familias com renda de um a oito salarios minimos. As regides e
ponderagdes sdo as seguintes: Sdo Paulo, 28,46%; Rio de Janeiro, 12,52%;
Belo Horizonte, 11,36%; Salvador, 9,10%; Porto Alegre, 7,83%; Recife, 7,10%;
Brasilia, 6,92%; Fortaleza, 5,61%; Belém, 4,20%.

O INPC/IBGE mede a variagdo dos custos dos gastos conforme acima
descrito no periodo do primeiro ao ultimo dia de cada més de referéncia. No
periodo do dia onze ao dia vinte do més seguinte o IBGE divulga as variagdes.



Alimentacao 33,10
Despesas pessoais 13,36
Vestuario 13,16
Habitacao 12,53
Transportes e comunicagao 11,44
m;os de residéncia 8,85
Saude e cuidados iessoais 7,56
IPC-DVFGV

O IPC-DI/FGV é calculado mensalmente pela Fundagéao Getulio Vargas -
FGV Dados e mede a variagao dos pregos no varejo.

A coleta de dados ocorre nas cidades de S.Paulo e Rio de Janeiro
dentre as familias que tem uma renda de 1 a 33 salérios minimos. Representa
30 % do IGP-DI e é medido entre os dias 01 e 30 de cada més, sendo
divulgado, em média, 20 dias apds.

A Lei nr. 9.711/98 determinou, que para célculo dos reajustes dos
beneficios mantidos pela Previdéncia Social, deveria ser utilizada a corregao
monetaria pela aplicacdo da variacdo acumulada do IPC-DI/FGV, em
substituicdo ao IPC-r (vide RESP 216119/SP, processo 1999/0045652-1 do
STJ, de 21.03.2000).

IPC / FIPE
O IPC/FIPE é calculado mensalmente pela USP/FIPE.

O IPC/FIPE mede a variagdo de pregcos para o consumidor na cidade
de Sao Paulo com base nos gastos de quem ganha de um a vinte salarios
minimos. Os grupos de despesas estdo compostos de acordo com o POF
(Pesquisas de Orcamentos Familiares) em constante atualizagdo. A estrutura
de ponderacgao atual € restrita a assinantes e pode ser verificada no portal da
FIPE http://www.fipe.com.br apds a assinatura semestral. De maneira geral a
ponderacéo € similar ao INPC/IBGE e IPCA/IBGE.

O periodo de pesquisa das variagbes de precos ocorre a partir do
primeiro ao ultimo dia de cada més. A publicagdo dos indices ocorre
normalmente no periodo de dez a vinte do més subsequente. A FIPE divulga
também as variacées de precos das Ultimas quatro semanas imediatamente
anteriores. Deste modo este indice "evita" sustos e indica tendéncias fortes das
variacbes de precos principalmente da camada de renda da populacéao
analisada. A FIPE divulga o IPC desde Fevereiro de 1939.



O indice de Preg¢os ao Consumidor do Municipio de Sdo Paulo é o mais
tradicional indicador da evolugdo do custo de vida das familias paulistanas e
um dos mais antigos do Brasil. Comegou a ser calculado em janeiro de 1939
pela Divisdo de Estatistica e Documentagédo da Prefeitura do Municipio de Sao
Paulo. Em 1968, a responsabilidade do célculo foi transferida para o Instituto
de Pesquisas Econ6micas da USP e, posteriormente em 1973, com a criacao
da FIPE, para esta instituicao.

Observacao: A FEA/USP — Faculdade de Administracdo e Economia da USP é
na realidade a Faculdade de Administracdo, Ciéncias Contabeis e Economia
daquela Universidade.

IPCA /IBGE

IPCA/IBGE é calculado mensalmente pelo IBGE. (O IPCA é o indice oficial
do Governo Federal, € o termbémetro para medicdo das metas inflacionarias,
contratadas com o FMI, a partir de julho/99).

O IPCA/IBGE foi instituido com a finalidade de corrigir as demonstragées
financeiras das companhias abertas.

O IPCA/IBGE verifica as variages dos custos com os gastos das pessoas
que ganham de um a quarenta salarios minimos nas regides metropolitanas de
Belém, Belo Horizonte, Curitiba, Fortaleza, Porto Alegre, Recife, Rio de
Janeiro, Salvador, Sao Paulo, municipio de Goiania e Distrito Federal.

Alimentacao 25,21
Transportes e comunicagao 18,77
Despesas pessoais 15,68
Vestuario 12,49
Habitacao 10,91
Saude e cuidados pessoais 8,85

Artiﬁos de residéncia 8,09

O IPCA/IBGE mede a variagdo dos custos dos gastos conforme acima
descrito no periodo do primeiro ao ultimo dia de cada més de referéncia. No
periodo do dia onze ao dia vinte do més seguinte o IBGE divulga as variagdes.

O IPCA tem por inicio o més de Janeiro, do ano de 1980.



IPCA-15
IPCA/IBGE é calculado mensalmente pelo IBGE.

O IPCA/IBGE verifica as variagbes dos custos com os gastos das
pessoas que ganham de um a quarenta salarios minimos nas regides
metropolitanas de Belém, Belo Horizonte, Curitiba, Fortaleza, Porto Alegre,
Recife, Rio de Janeiro, Salvador, Sdo Paulo, municipio de Goiania e Distrito
Federal.

Peso % do Gasto

O Sistema Nacional de Pregos ao Consumidor - SNIPC efetua a
produgédo continua e sistematica de indices de pregcos ao consumidor, tendo
como unidade de coleta estabelecimentos comerciais e de prestagdo de
servigos, concessionaria de servigos publicos e domicilios (para levantamento
de aluguel e condominio). A populagdo-objetivo do IPCA-15 abrange as
familias com rendimentos mensais compreendidos entre 1 (hum) e 40
(quarenta) salarios-minimos, qualquer que seja a fonte de rendimentos, e
residentes nas areas urbanas das regides metropolitanas de Belém, Fortaleza,
Recife, Salvador, Belo Horizonte, Rio de Janeiro, Sao Paulo, Curitiba e Porto
Alegre, Brasilia e municipio de Goiania

O IPCA/IBGE mede a variacao dos custos dos gastos conforme acima
descrito no periodo aproximado do dia 15 de um més ao dia 15 do més
subsequente. O IPCA-15 ¢ utilizado como parametro para o IPCA-E.

Célculo do acumulado no IPCA-15: O IPCA-15 - tais como IGP-M 12 decéndio,
IPA-M 12 decéndio, etc. é uma prévia do IGP-M, IPA-M - € uma prévia do IPCA
cheio, por isso quando ele é divulgado, no célculo do acumulado, devem ser
considerados os meses anteriores pelo indice do IPCA cheio mais o IPCA-15
mais recente. Assim, exemplificando: "o calculo do acumulado de 2006 do
IPCA-15, em margo até 2006, por exemplo, utiliza-se o IPCA cheio de janeiro e
fevereiro mais o IPCA-15 de margo, ou seja o calculo refere-se de 01.01.2006 a
15.03.2006. Assim deve-se proceder com acumulados em outros periodos"
Veja os periodos de coletas de informagdes conforme o IBGE: Para o IPCA-15:



A partir do més de maio de 2000, passou a disponibilizar através da Internet o
Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo-15 - IPCA-15, cujo periodo de
coleta de precos situa-se, aproximadamente, do dia 15 do més anterior a 15 do
més de referéncia. Para o IPCA e INPC: O periodo de coleta do INPC e do
IPCA estende-se, em geral, do dia 01 a 30 do més de referéncia.

IPCA-E

Por determinacao legal (Medida Proviséria numero 812 de 30 de
dezembro de 1994), o IPCA - Série Especial esta sendo divulgado
trimestralmente pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica, baseado nos
indices do IPCA-15. O Portal Brasil apresenta na tabela também a variacao
mensal - apenas para efeito de estatistica e estimativa futura do indice. A sua
validade e aplicabilidade, entretanto, é trimestral.

O IPCA/IBGE verifica as variagbes dos custos com os gastos das
pessoas que ganham de um a quarenta salarios minimos nas regides
metropolitanas de Belém, Belo Horizonte, Brasilia, Curitiba, Fortaleza, Porto
Alegre, Recife, Rio de Janeiro, Salvador, Sdo Paulo e municipio de Goiania. O
Sistema Nacional de Pregos ao Consumidor - SNIPC efetua a producao
continua e sistematica de indices de pregos ao consumidor, tendo como
unidade de coleta estabelecimentos comerciais e de prestagdo de servigos,
concessionaria de servigos publicos e domicilios (para levantamento de aluguel
e condominio).

O IPCAJE utiliza, para sua composicao de calculo, os seguintes setores:
alimentacao e bebidas, habitacdo, artigos de residéncia, vestuario, transportes,
saude e cuidados pessoais, despesas pessoais, educacao e comunicacao.
Outras observagdes importantes:

1) O IPCA-E foi criado em 30 de dezembro de 1991.

2) IPCA-E/1992 - Excepcionalmente, o IBGE nao divulgou os resultados dos
meses de junho a setembro de 1992, tendo sido estes arbitrados pelo Governo
Federal.

3) IPCA-E/1993 - Excepcionalmente, o IBGE néo calculou os resultados de
maio e junho de 1993, conforme o disposto na legislagdo, tendo sido estes
arbitrados pelo Governo Federal para a corre¢ao da UFIR.

4) Com a atualizagdo das Estruturas de Ponderacdo, obtidas a partir da
Pesquisa de Orgcamentos Familiares - POF - 1995-1996, foram introduzidos
aperfeicoamentos na classificacdo dos produtos e servicos que compdéem as
estruturas. Com isso foram criadas novas tabelas, a partir de agosto de 1999,
contendo os dados com as estruturas atualizadas.



Salario Minimo

Historico do salario minimo no Brasil:

O salario minimo surgiu no Brasil em meados da década de 30. A Lei n® 185 de
janeiro de 1936 e o Decreto-Lei n® 399 de abril de 1938 regulamentaram a
instituicdo do salario minimo, e o Decreto-Lei n® 2162 de 1° de maio de 1940
fixou os valores do salario minimo, que passaram a vigorar a partir do mesmo
ano. O pais foi dividido em 22 regides (os 20 estados existente na época, mais
o territorio do Acre e o Distrito Federal) e todas as regides que correspondiam a
estados foram divididas ainda em sub-regido, num total de 50 sub-regides.
Para cada sub-regiao fixou-se um valor para o salario minimo, num total de 14
valores distintos para todo o Brasil. A relacao entre 0 maior € 0 menor valor em
1940 era de 2,67.

Esta primeira tabela do salario minimo tinha um prazo de vigéncia de trés anos,
e em julho de 1943 foi dado um primeiro reajuste seguido de um outro em
dezembro do mesmo ano. Estes aumentos, além de recompor o poder de
compra do salario minimo, reduziram a razao entre o maior € o menor valor
para 2,24, ja que foram diferenciados, com maiores indices para 0s menores
valores. Apds esses aumentos, o salario minimo passou mais de oito anos sem
ser reajustado, sofrendo uma queda real da ordem de 65%, considerando-se a
inflagdo medida pelo IPC da FIPE.

Em dezembro de 1951, o Presidente Getulio Vargas assinou um Decreto-Lei
reajustando os valores do salario minimo, dando inicio a um periodo em que
reajustes mais freqiientes garantiram a manutencao, e até alguma elevacao, do
poder de compra do salario minimo. Da data deste reajuste até outubro de
1961, quando ocorreu o primeiro reajuste do Governo de Joao Goulart, houve
um total de seis reajustes. Neste periodo, além de os reajustes terem ocorrido
em intervalos cada vez menores (o uUltimo, de apenas 12 meses), ampliou-se
bastante o numero de valores distintos para o salario minimo entre as diversas
regides. Deve-se ressaltar que nos dois primeiros reajustes deste periodo o
aumento do maior salario minimo foi muito superior ao do menor, com a razao
entre eles atingindo 4,33 em julho de 1954, seu maior valor historico.

A partir de 1962, com a aceleragdo da inflagdo, o salario minimo voltou a
perder seu poder de compra, apesar dos outros dois reajustes durante o
Governo de Goulart. Apds o golpe militar, modificou-se a politica de reajustes
do salario minimo, abandonando-se a pratica de recompor o valor real do
salario no ultimo reajuste. Passou-se a adotar uma politica que visava manter o
saldrio médio, e aumentos reais sé deveriam ocorrer quando houvesse ganho
de produtividade. Os reajustes eram calculados levando-se em consideracao a
inflacdo esperada, o que levou a uma forte queda salarial decorrente da
subestimacao da inflacdo por parte do governo.

Em 1968, passou-se a incluir uma correcao referente a diferenca entre as
inflac6es esperadas e realizadas, sem, no entanto, qualquer correcao referente
as perdas entre 1965 e 1968. Neste periodo, que durou até 1974, houve ainda
uma forte reducao no niumero de niveis distintos de salario minimo, que passou



de 38 em 1963 para apenas cinco em 1974. Também reduziu-se a relagéao
entre o maior e o menor salério minimo, que atingiu a valor de 1,41 no final do
periodo.

De 1975 a 1982, os reajustes do salario minimo elevaram gradualmente seu
poder de compra, com um ganho real da ordem de 30%. Em 1979, os reajustes
passaram a ser semestrais, e em valores que correspondiam a 110% da
variagcao do INPC. Além disso, manteve-se a politica de estreitamento entre os
distintos valores, que em 1982 ja eram somente trés, e com a razéo entre o
maior e 0 menor salario no valor de 1,16.

A partir de 1983, as diversas politicas salariais associadas aos planos
econdmicos de estabilizacdo e, principalmente, o crescimento da inflacao
levaram a significativas perdas no poder de compra do salario minimo. Entre
1982 e 1990, o valor real do salario minimo caiu 24%. Deve-se destacar ainda
que em maio de 1984 ocorreu a unificagao do salario minimo no pais.

A partir de 1990, apesar da permanéncia de altos indices de inflagdo, as
politicas salariais foram capazes de garantir o poder de compra do salario
minimo, que apresentou um crescimento real de 10,6% entre 1990 e 1994, em
relacdo a inflagdo medida pelo INPC.

Com a estabilizagdo apds o Plano Real, o salario minimo teve ganhos reais
ainda maiores, totalizando 28,3% entre 1994 e 1999. Neste mesmo periodo,
considerando-se a relagcdo do valor do salario minimo e da cesta basica
calculado pelo DIEESE na cidade de Sao Paulo, o crescimento foi de 56%.

Ha duas conclusdes importantes a destacar a partir dos dados que mostra a
evolugdo histérica do salario minimo desde 1940. Em primeiro lugar, ao
contrario de manifestacbées muito corriqueiras de que o poder de compra do
salario minimo seria hoje muito menor que na sua origem, os dados mostram
que nao houve perda significativa.

Em segundo, foi com a estabilizacdo dos precos a partir de 1994 que se
consolidou a mais significativa recuperacdo do poder de compra do minimo
desde a década de 50.

Impactos do aumento do salario minimo no mercado de trabalho:

Numa discussdo mais profunda e abrangente sobre os impactos do salario
minimo, deve-se entender como o seu valor afeta varidveis como o seu grau de
cobertura —isto é, a parcela dos trabalhadores cujos rendimentos sdo maiores
ou iguais ao minimo- e a informalidade das rela¢des de trabalho.

Quanto ao grau de cobertura do salario minimo, a mostra que, em 1960 mais
que 70% dos trabalhadores recebiam saldrios menores ou iguais ao salario
minimo mais alto da Federagdo. Em 1970, 50% dos trabalhadores ganhavam
menos que o minimo. Hoje, sdo 13.9% 0s que recebem menos que o salario
minimo. Portanto, o grau de cobertura tem aumentado muito. O poder de
compra do saldrio minimo na sua origem e nas décadas imediatamente



seguintes (50, 60 e mesmo 70) queria dizer muito pouco com relagdo ao bem-
estar dos trabalhadores, simplesmente porque a propor¢céo dos que ganhavam
mais que o salario minimo era diminuta.

Dito de outra forma, ndo se deve examinar o poder de compra do salario
minimo isoladamente, mas, sim, lado a lado com o seu grau de cobertura. O
que desejamos é um salario minimo que cres¢a e que, a0 mesmo tempo, tenha
um grau de cobertura cada vez mais elevado.

Abrindo os dados por regides, vemos que o problema de baixa cobertura é
maior na Regido Norte e, principalmente, na Regido Nordeste.

Analisando-se os dados da Pesquisa Nacional por Amostra Domiciliar do IBGE
de 1998, desagregados por estados da federacdo, obtém-se resultados
interessantes sobre a relacao entre o valor do saldrio minimo e o desemprenho
do mercado de trabalho. Nota-se que enquanto em Sdo Paulo ou no DF o
salario médio € mais que cinco vezes maior que o salario minimo, em alguns
estados do Norte ou do Nordeste ndo chega a duas vezes. E evidente que o
impacto da elevag¢des do saldrio minimo nos diferentes estados tera impactos
diferenciados sobre a informalidade, o grau de cobertura do salario minimo e a
propria taxa de desemprego.

Onde a relagdo entre o salario médio e o salario minimo € menor, a
informalidade € maior. Pode-se constatar que enquanto nos cinco estados com
maior razao SMe/SMin a informalidade atinge, em média, 37% dos
trabalhadores, entre os cinco estados com menor razdo SMe/SMin este
namero passa para 51%.

Os dados revelam ainda que, quanto maior a relagdo entre o salario médio e o
salario minimo, maior o grau de cobertura, isto é, maior a propor¢cao de
trabalhadores que ganham mais que o salario minimo. Novamente,
comparando os cinco estados de maior salario médio com os cinco de menor
salario médio, vemos que entre os primeiros a média de cobertura é de 97%
entre os trabalhadores do setor privado, enquanto que entre os Ultimos esta
cobertura cai para uma média de 77%.

Estes resultados indicam que, a depender das condicbes do mercado de
trabalho em cada estado, o aumento no valor do salario minimo pode vir
acompanhado de um aumento da informalidade e uma reducdo do grau de
cobertura do saldrio minimo, sem que se atinja, ao menos plenamente, o
objetivo de promover um ganho real nos rendimentos dos trabalhadores com
menor remuneracao. Neste caso, se por um lado, haveria um ganho para os
trabalhadores que recebem o salario minimo, e que tivessem este seu salario
reajustado; por outro lado, teriamos, provavelmente, uma reducdo no bem-
estar para um grupo de trabalhadores, associada a reducao da cobertura do
minimo e ao aumento da informalidade.

Reducao da pobreza e mudancas no mercado de trabalho:



Assim como é importante discutir o grau de cobertura do salario minimo (e nao
apenas o seu valor a cada momento do tempo), é importante entender que
outros fatores — além do salério — influem no bem-estar social das familias.
Investimentos em educacdo e saude, bem como em infra-estrutura basica,
melhoram o bem-estar da populacdo sem que se manifestem do poder de
compra dos salarios. Os dados sao abundantes quanto as melhorias nas
condicbes de vida da populagdo mais pobre como resultados destes
investimentos nos ultimos anos.

Quanto a renda, a medida mais adequada para medi-la ndo é o salario nem,
em particular, o salario minimo, mas sim a renda familiar per capita, isto €, a
renda da familia dividida pelo numero de familiares. Esta medida toma em
consideracao alteragdes demograficas (como a reducao no numero de filhos) e
mudangas estruturais no mercado de trabalho (como o crescimento da
participagdo das mulheres no mercado de trabalho).

Ha pelo menos dois fatores que fazem com que a renda familiar per capita
venha crescendo em relagéo ao salario minimo no Brasil. Em primeiro lugar, o
fato de que a proporcdo de chefes de familia que recebe salario minimo é
menor que a proporcdo média e, além disso, vem caindo ao longo dos anos.
Em 1981, a proporcado de chefes de familia ganhando menos que o salario
minimo era de 21.3%. Em 1998, esta propor¢cdo havia caido para 11.7%
enquanto para o total de trabalhadores a proporgéo era 13.9%.

O segundo ponto fundamental é o crescimento da participacdo de outros
membros da familia, que ndo o chefe, na forca de trabalho. Nota-se que em
1981, a taxa de participacao de conjugues no mercado de trabalho era de 27%,
enquanto em 1998 chegava a 48.2%. Entre os filhos, a participagao cresceu de
24.5% para 27.1% no mesmo periodo.

Como conseqléncia destes dois fatores, a renda domiciliar per capita tem
crescido em relagdo ao salario minimo. Nas duas ultimas décadas, esta relacao
passou de 0,82 em 1981 para 2,27 em 1998. Tal crescimento explica a forte
queda no mesmo periodo da proporcao de pessoas vivendo com renda familiar
per capita inferior a um salério minimo. Este numero era de 79,1% em 1981, e
em 1998 havia se reduzido para 45,8%, o que representa uma reduc¢ao de mais
de 40%.

Impacto fiscal do aumento do salario minimo:

Deve-se ter em conta o impacto fiscal (tanto no ano em curso quanto
permanente) de um aumento do salario minimo. Nao que o resultado fiscal seja
um fim em si mesmo, pois nédo € este o caso. O ajuste fiscal e a mudanca do
regime fiscal, ambos em curso no Brasil, sdo pré-condi¢des para a retomada
do crescimento da economia, do emprego e da renda, como alias, ja se pode
observar em meses recentes.

O impacto fiscal do aumento do salario minimo se da sobre as contas da
Previdéncia Social, as despesas com seguro-desemprego e abono salarial, os
gastos com a LOAS e as folhas de pagamento das trés esferas do governo.



Devemos enfatizar o impacto de 12 meses, uma vez que ele nos oferece uma
aproximacao mais confiavel do impacto permanente destes reajustes.

Observa-se que, em média, para cada Real de aumento no valor do salario
minimo ocorre um aumento da ordem de R$ 200 milhdes nos gastos do
Governo Federal. Deste total, quase 75% vém do impacto sobre a previdéncia.
Cerca de quase 65% dos beneficios pagos pela Previdéncia sao no valor de
um salario minimo, o que corresponde a 35% do total dos valores dos
beneficios. Isso explica porque o impacto do aumento do salario minimo sobre
as contas da Previdéncia é tao forte.

O impacto sobre as folhas dos estados e dos municipios pode parecer pouco
expressivo se olharmos apenas para o seu valor (R$ 4 milhdes para o total dos
estados, e R$ 11 milhdes para os municipios, considerando-se apenas 0s
servidores na ativa). O grande problema aqui € que, em municipios pequenos e
de regides menos desenvolvidas, este impacto pode ser enorme em termos
relativos. Entre as Prefeituras da Regido Nordeste, onde este problema deve
ser mais grave, 37% do total de servidores publicos municipais recebem
salarios num valor menor ou igual a um saldrio minimo. A analise destes dados
indica haver um sério risco de diversos municipios destes estados onde este
percentual é mais elevado, ndo terem como suportar estes aumentos.

Taxa Selic - Sistema Especial de Liquidacao e Custodia

A taxa SELIC é divulgada pelo Comité de Politica Monetaria (COPOM).
Ela tem vital importancia na economia, pois as taxas de juros cobradas pelo
mercado sdo balizadas pela mesma. Assim, se a taxa anual esta em 17% € a
inflacdo do mesmo periodo foi de 5%, a taxa de juro real anual foi de 12% - a
diferenca.

A taxa overnight do Sistema Especial de Liquidacdo e Custddia
(SELIC), expressada na forma anual, é a taxa média ponderada pelo volume
das operagbes de financiamento por um dia, lastreadas em titulos publicos
federais e realizadas no SELIC, na forma de operagbes compromissadas. E a
taxa bésica utilizada como referéncia pela politica monetéria.

A metodologia usada no calculo da taxa overnight Over/SELIC pode
ser encontrada nas normas publicadas pelo Banco Central, disponiveis na
Internet no endereco: http://www.bcb.gov.br.

As séries sao divulgadas em base mensal (a taxa overnight acumulada
e a taxa mensal) para os dados do ano atual e anterior, e em base anual para
os trés anos anteriores. As seguintes taxas sdo também divulgadas: CDI
(certificados de depdsito interbancario), TR (taxa referencial) e TBF (taxa
béasica financeira).

Os dados abrangem os titulos do governo federal de curto, médio, e
longo prazo emitidos pelo Tesouro ou pelo Banco Central, negociados e
registrados no SELIC.



A taxa SELIC é dada pela média diaria ponderada pelo volume das
operagdes, de acordo com a seguinte formula:

imiﬂfﬁ
= iml
S,
iml

onde:

W = taxa média apurada;

Dli = Taxa da i-ésima operacao;

VEi = Valor de emissao da i-ésima operagao;
n = nimero de operagdes na amostra.

Taxa de Juros de Longo Prazo — TJLP

A Taxa de Juros de Longo Prazo - TJLP foi instituida pela Medida
Proviséria n® 684, de 31.10.94, publicada no Diario Oficial da Unido em
03.11.94, sendo definida como o custo basico dos financiamentos concedidos
pelo BNDES.

Posteriores alteracbes ocorreram através das Medida Proviséria n?
1.790, de 29.12.98 e da Medida Proviséria n® 1.921, de 30.09.99, convertida na
lei n? 10.183 de 12.02.2001.

A Taxa de Juros de Longo Prazo - TJLP tem periodo de vigéncia de um
trimestre-calendario e € calculada a partir dos seguintes parametros:

| - meta de inflagdo calculada pro rata para os doze meses seguintes ao
primeiro més de vigéncia da taxa, inclusive, baseada nas metas anuais fixadas
pelo Conselho Monetério Nacional;

Il - prémio de risco.

A TJLP é fixada pelo Conselho Monetério Nacional e divulgada até o
ultimo dia util do trimestre imediatamente anterior ao de sua vigéncia. Em
moedas contratuais, a TJLP, expressa em percentual ao ano, tem o codigo
311.

TR — Taxa Referencial

"Legislacao basica: Lei nr. 8.177/91, de 01.03.1991; Resolu¢gdes CMN —
Conselho Monetario Nacional — nr. 2.437, de 30.10.1997, que sucedeu a
Resolugao nr. 2.097, de 22.07.1994; e nr. 2.604, de 23.04.1999 — circular do
Banco Central do Brasil nr. 3.056, de 20.08.2001. A Lei nr. 8.660/93, de 28 de
maio de 1993, estabeleceu os novos critérios para a fixagdo da TR — Taxa
Referencial e extinguiu a TRD — Taxa Referencia Didria em 01 de maio de



1993. Com a adogéo desta Lei, o art. 11 da Lei nr. 8.177/91, de 01 de margo de
1991, passou a ter a seguinte redagdo, que deve ser observada a partir
daquela data: ‘E admitida a utilizacdo da Taxa Referencial - TR como base de
remuneragdo de contratos somente quando tenham prazo ou periodo de
repactuacao igual ou superior a trés meses”. A TR foi criada no Plano Collor Il
para ser o principal indice brasileiro — uma taxa basica referencial dos juros a
serem praticados no més vigente e que nao refletissem a inflacgdo do més
anterior. Apesar de definida pelo governo federal como indexadora dos
contratos com prazo superior a 90 (noventa) dias, a TR também corrige os
saldos mensais da caderneta de poupanca.

O célculo da TR é constituida pelas trinta (30) maiores instituicdes financeiras
do pais, assim consideradas em funcao do volume de captacado de Certificado
e Recibo de Depésito Bancario (CDB/RDB), dentre os bancos multiplos com
carteira comercial ou de investimento, bancos comerciais e de investimentos e
caixas econdmicas. Esta taxa — que nada mais é do que a TBF -, aplica-se um
redutor “R” objetivando extrair as parcelas referentes a taxa de juros real e a
tributacédo incidente sobre o CDB/RDB. De acordo com a Lei nr. 9.069/95, de
29 de junho de 1995 (art. 16), as operagdes contratadas com base na Taxa
Referencial - TR ou no indice de remuneragdo basica dos depositos de
poupanga, serdo igualmente convertidos em REAL, em 1° de julho de 1994, de
acordo com a paridade fixada para aquela data. Todas as operacoes
contratadas com base na TR ou no indice da remuneragdo basica dos
depositos da poupanga, anteriores a 01 de julho de 1994 deverdo ser
convertidas para o REAL, a partir de 01.07.1994, de acordo com a paridade
fixada para aquela data. Esta situagcdo esta prevista no artigo 16 da Lei
9.069/95, de 29 de junho de 1995, que ainda dispde complementarmente: 12 A
conversdao de que trata este artigo sera precedida de atualizacao pro rata
tempore, desde a data do ultimo aniversario até 30 de junho de 1994, inclusive,
mediante a aplicagdo da Taxa Referencial - TR ou do referencial legal ou
contratual pertinente, na forma da legislacdo vigente; e 2° Na data de
aniversario no més de julho, incidira, pro rata tempore, desde a data de
conversado, sobre o valor convertido, a Taxa Referencial - TR ou o referencial
legal ou contratual pertinente e juros, na forma da legislagao vigente. “

A Taxa Referencial Diaria € o rateio da TR — Taxa Referencial, indice
mensal, pelo numero de dias uteis do més a que se refere a TR. Ela serve de
referéncia aos valores pré-rata ou descasados do periodo mensal cheio.
Legislacdo basica: Lei 8.177/91, de 01.03.1991 (instituiu); e Lei 8.660/93, de
28.05.1993. Foi extinta em 01.05.1993, pela Medida proviso6ria nr. 319, de
30.04.1993 (convertida em Lei nr. 8.660/93, de 28.05.1993). Nas questdes
contratuais o uso da TRD é semelhante ao da TR, desde que ali previsto.
Como a TR é indice ainda em uso ndo ha o porque da substituicdo. A TRD
pode ser substituida pela TR cheia. A TRD, para fins de estudos e projecdes
econbmicas, continua a ser calculada normalmente, embora j& extinta e sem
valor em contratos e documentos juridicamente validos".



UFIR - Unidade Fiscal de Referéncia

Utilizada para a correcédo de débitos fiscais, que seguem a regra geral abaixo,
independentemente de outras especificas:

Atualizagao Monetaria de Débitos Fiscais nao Liquidados no Vencimento
Artigo 74 da Lei 5.983/81 e suas alteragoes.

Art. 74. Os débitos fiscais de qualquer natureza, ndo liquidados no seu
vencimento serdo atualizados monetariamente, desde a data em que deveriam
ter sido pagos até a data do efetivo pagamento.

Paragrafo unico. A atualizagdo monetaria de que trata este artigo tera por base
a variacao nominal do valor da Unidade Fiscal de Referéncia - UFIR, calculada
pela Unido, ou, na sua falta, a critério do Poder Executivo, qualquer indice de
precos que reflita a variagdo do poder aquisitivo da moeda.

Exemplo: O imposto referente a 12/99 com vencimento em 10/01/2000 a UFIR
a ser aplicada é a da data em que deveria ter sido pago o imposto, isto &
janeiro de 2000.

Observagdes complementares:

12) Até 31.08.94, utilizou-se a UFIR mensal como referéncia de atualizagao
monetaria no célculo e no recolhimento do Imposto de Renda das pessoas
fisicas.

2?2) Com a extincao da UFIR Diaria, a partir de 1°.09.94, a UFIR mensal passa a
ser utilizada, dessa data em diante, como referencial de correcdo monetaria,
inclusive nas hipoteses em que a correcao era baseada na UFIR Diaria, tais
como atualizagdo monetéaria de débitos fiscais, correcado monetaria do balanco,
etc.

3?2) A UFIR ficou extinta a partir de 27/10/2000 (arts. 29, § 3% e 37 da MP n?
2.095-70/2000).

42) Conforme o artigo 75, "caput", da Lei 9.430, de 27/12/96 (publicada no DOU
de 30/12/96), a atualizacdo do valor da UFIR, a partir de 01/01/97, sera
efetuada anualmente.

5?) Para contribuigcbes em atraso para a Previdéncia Social, a corregdo também
é pela UFIR.



Para mais informacoes, consulte:

IPEA - Instituto Brasileiro de Pesquisa Economica Aplicada - Uma incrivel base de dados
de varios indicadores da economia Brasileira e com 0s nimeros indices dos indicadores.

BC - Banco Central do Brasil - E possivel pesquisar varios indices econémicos, também com
uma enorme base de dados disponivel.

IBGE - Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica - Onde é possivel colher todas as
informagdes sobre os indices de pregos por ela elaborados, inclusive séries histéricas.

FGV - Fundacao Getulio Vargas - Vocé pode, gratuitamente, fazer diversas pesquisas das
séries histdricas dos indices de pregos. Séries completas sdo cobradas.

FIPE - Pagina da Fundacao e Instituto de Pesquisas Econdémicas - onde se disponibiliza
gratuitamente todas as informagdes e séries historicas dos indices por ela elaborados e
pesquisas de precos de veiculos, etc.

DIEESE - Departamento Intersindical de Estatistica e Estudos Sécio-Econdmicos -
Conheca informagdes detalhadas sobre o ICV, entre outras varias informacdes do site.

CNI - Pagina da Confederacao Nacional das Industrias - com uma enorme quantidade de
indices de pregos do pais divididos em categorias. A consulta as séries mais recentes é
gratuita, mas se vocé quiser efetuar download, sera cobrado.




