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RESUMO

A finalidade deste trabalho é analisar se a cooregénetaria do FGTS mantém o poder
aquisitivo dos valores depositados. Diante do plggtroposto, faz-se primeira a descricao
da forma de constituicdo, rendimentos e finalidddé&GTS e também a descri¢do da taxa de
atualizacdo monetaria do FGTS, a Taxa ReferencilHlR—A partir de entdo se coletou os
dados da TR e dos indices de inflacdo INPC e IGR:-Myolucdo dos indices coletados se
refere ao periodo compreendido de janeiro de 20d€zambro de 2015. Apds a coleta dos
dados, foi calculada a evolugcéao do saldo do FGT&&sncenarios de atualizacdo monetaria,
pela TR, pelo INPC e pelo IGP-M, além do acréscaeqguros de 3% ao ano. Foi feita a
comparacao entre o saldo do FGTS em sua correcamhpela TR, pelos saldos calculados
com os indices de inflagdo, com o objetivo de igaifse héd perda do saldo calculado com a
TR em relagéo aos demais. A metodologia utilizeata p realizacdo do trabalho em questéo
pode tem uma abordagem quantitativa por meio dgugses bibliografica, baseada na técnica
de analise documental indireta através de pesauisanaterial ja publicado como livros,
artigos, material disponibilizado na Internet erasitpublicacbes que tratem do assunto
abordado. Por fim através das andlises realizagidfscou-se que o saldo do FGTS em sua
evolugdo normal atualizado monetariamente pela TRstrou-se inferior aos saldos
calculados e atualizados monetariamente pelosesdie inflacdo, e que a correcdo monetaria
do FGTS pela TR ndo mantém o poder aquisitivo dderes depositados, sendo que as
correcBes de valores feitas pela TR séo inferiare®rrecdo necessaria para recompor 0s
valores reajustados por essa taxa.

Palavras-chave: FGTS; corre¢do; taxa; indicesreslo



INTRODUCAO

O Fundo de Garantia do Tempo de Servico - FGTSnéddo por depdsitos mensais,
efetuados pelas empresas em contas individuaisceladas a cada empregado na Caixa
Econbmica Federal, o valor depositado corresponfié ala remuneragcdo mensal paga ou
devido ao empregado e constitui uma obrigacdo dpregador, funciona como uma
indenizacdo do tempo trabalhado em uma empresgeraémente € utilizado em casos de
demisséo sem justa causa e também conforme casast@s no artigo 20 da Lei n° 8.036/90,

que atualmente regula o tema.

As contas do FGTS séo corrigidas monetariamented@l10 de cada més, através da
aplicacdo da Taxa Referencial — TR com capitalzaiggjuros de 3% ao ano, o equivalente a
uma taxa de 0,2466% ao més. Trata-se do mesmoaddextilizado para a atualizacédo dos
saldos dos depdsitos da poupanca, porém a cademetaupanca tem capitalizacao de juros
de 0,5% ao més enquanto a meta da taxa Selic dorasuperior a 8,5% ou 70% da quando a
taxa Selic for igual ou inferior a 8,5%. A corregéonetaria possui a funcdo de manter o
poder aquisitivo da moeda e recompor seu valoringtigp corroido pela inflagdo, como a
Taxa Referencial ndo € um indice de inflacdo, oasse que a variagdo da TR fica abaixo
dos indices utilizados para medir a inflagéo.

Nesse contexto, a presente pesquisa se prestgp@ndes o seguinte problema: a
correcdo monetaria do FGTS mantém o poder aqusithé valores depositados?

O presente trabalho tem como objetivo geral amaigaa correcdo monetaria do
FGTS mantém o poder aquisitivo dos valores depimsta

Para atingir o objetivo geral, foram definidos egugntes objetivos especificos:
» Descrever a forma de constituicdo, finalidade édireantos do FGTS;

* A Analisar a taxa de correcdo do FGTS em relac&oiadices de precos

geralmente usados para correcao monetaria.

» Calcular e analisar a evolucdo do saldo do FGT$r&sncenarios de correcao
monetéaria, pela Taxa Referencial, pelo indice Naiode Precos ao
consumidor - INPC e pelo indice Geral De PrecosM@ocado - IGP-M, com
capitalizacao de juros de 3% ao ano conforme dst@tle na legislacao.

O trabalho é justificado pela contribuicdo ao tepmas do ponto de vista informativo,
trata-se de um tema relevante para uma parceldicagina dos trabalhadores do pais, sendo



que, é questionada por diversas frentes sindicagstihbalhadores a questdo referente a
adequacao da forma de correcdo dos saldos das eimtaladas do FGTS, também tem uma
importancia sob o ponto de vista académica, poiecaoem discursdao o uso da Taxa

Referéncia para corre¢cdo monetaria.

2 METODOLOGIA DE PESQUISA

O presente trabalho caracteriza-se como um estydmratério com abordagem
quantitativa. Quanto a pesquisa tem a caractexidéscritiva e bibliografica, feita por meio
de pesquisa em material ja publicado como livragyas, material disponibilizado na Internet
e outras publicacfes que tratem do assunto abardado

Para coleta dos dados foram elaboradas planillraséat de uma simulacdo da
evolucao dos saldos, onde se tomou como situapatética um saldo inicial de R$10.000,00
na conta vinculada do FGTS e depdésitos fixos d2BB00 mensais no periodo de janeiro de
2011 a dezembro de 2015. O saldo e depdésitos mseiosain corrigidos em trés cenarios de
correcdo monetaria, pela Taxa Referencial — TR goros de 3% ao ano conforme
legislacdes, e posteriormente foram realizados esmos célculos usando o INPC e também
0 IGP-M para a correcdo monetaria em substituic®.&Com base nos resultados obtidos,
foram realizadas analises comparativas entre @ saidinalmente corrigido pela TR e os
saldos encontrados a partir dos indices de pregtdioEa partir da analise quantitativa, foi
verificada a ocorréncia ou ndo da perda do podeaisitigo dos valores. Através do calculo
dos juros real, também foi calculado a taxa realsakdos juros e atualizacdo monetéria da
evolucéo do saldo normal do FGTS calculado pelafédRytilizado o INPC e IGP-M como
deflator do periodo a fim de verificar a rentalsitié em cada més durante os 60 meses em
relacéo a inflacdo do periodo.

Também existem os casos em que os trabalhadoegani\a possibilidade de investir
em acoes preferencias da Vale e Petrobras utiliz&®d do saldo da conta do FGTS,
ocorreu nos anos de 2000 e 2002 atraves da ami@gaquotas de Fundos Mutuos de
Privatizacdo. Os saldos com investimento em acoemmf calculados para comparar e
verificar se ocorreu perda ou ganho em relacasaldss corrigidos pela TR, INPC e IGP-M,
nesse caso 50% do saldo foi corrigido pela correg@imal do FGTS e os outros 50%, foram
reajustados conforme a variacdo de perdas ou galdsoacOes durante o periodo de janeiro
de 2011 a dezembro de 2015.



Para elaborar as planilhas com as evolugbes ddessdbram coletados os dados da
série histérica do INPC e IGP-M pelo site da FuAdaGetulio Vargas — FGV, a série
histérica da Taxa Referencial — TR foi coletadaopsite do Banco do Brasil e os dados
histéricos com preco e variagdo das acdes da VR&trebras foram obtidos através do site da
Bolsa de Valores, Mercadoria e Futuros — BM&FBOVESP

No presente trabalho utilizou-se o INPC e o IGPdvrealizar a corregdo monetéria
do saldo da conta do FGTS e comparar a evolu¢cdsaldss em relagdo a corre¢cdo normal
do FGTS, de maneira que possa analisar os dado®®let responder a pergunta proposta
pelo estudo. A utilizacdo desses indices foi dewdees refletirem a inflagdo sentida pela
maior parte da classe dos trabalhares o qual o R&TSmaior significancia, pois o INPC
mede a variacdo do preco da cesta de consumo odagade 1 a 5 salarios minimos,
enquanto o IGP-M é usado na correcao de tarifakcpslde agua e luz e também nos precos
de alugueis e imoveis.

3 REFERENCIAL TEORICO

3.1 Fundo de Garantia do Tempo de Servico (FGTS)

O FGTS foi criado pela Lei n° 5.107, de 13 de sétende 1966, com a finalidade de
formar uma reserva para casos de aposentadoriae,movalidez e desemprego do
trabalhador, em substituicdo 4 estabilidade no eggprque era um regime de trabalho
garantido por lei vigente entre os anos 40 e 69 regime de trabalho garantia a estabilidade
do trabalhador no emprego apés 10 anos de semigcosesmo estabelecimento, podendo ser
demitido apenas por motivo de “justa causa” apddirroacao de “falta grave”, por meio de
inquérito administrativo. O trabalhador que fossenifido antes de ter completado 10 anos
tinha direito a uma indenizagdo compensatoria edgive a um salério por ano trabalhado. A
criacdo do FGTS foi uma das maneiras encontradés gmverno para flexibilizar as
demissdes no pais com o objetivo de flexibilizagdanercado de trabalho, proporcionando
as empresas maior autonomia, reducéo dos custimnuesédo e aumento da produtividade da
mao-de-obra, pois segundo os empresarios do pedcetopregado apos obter a estabilidade
tornava-se menos assiduo e dedicado. Porém othadbees continuariam amparados, pois
na eventualidade da perda do emprego, existiriesarva acumulada no fundo. (DIEESE,
2006)



Atualmente o FGTS é regido pela Lei n° 8.036, daddImaio de 1990, o fundo é
formado por depdésitos mensais, efetuados pelasesagpem contas individuais e vinculadas
a cada empregado na Caixa Econdmica Federal, o gafmsitado corresponde a 8% da
remuneracdo mensal paga ou devido ao empregada;asm de contrato temporario de
trabalho com prazo determinado, o percentual &tled@forme dispde o inciso Il do art. 2°
da lei n° 9.601/98, o FGTS ndo e descontado daisatth empregado, constitui uma
obrigagdo do empregador e funciona como uma inde@@ do tempo trabalhado em uma
empresa, o fundo também visa a inibicdo das depsssdotivadas sem justa causa, estipula
uma multa compulsoria correspondente a 40% do ddpositado na conta vinculada do
empregado, a partir de 2001essa multa passou a%liférenca de 10% nao é recebida pelo
trabalhador esse recurso é utilizado para os pagamdas restituicdes por conta da correcéo
monetaria a menor dos saldos das contas vinculsd&G TS por ocasidao do Plano Collor e
Verdo. O FGTS também contribui para o financiamelganvestimento de cunho social nas
areas de habitacéo, saneamento e infraestrutuaaaurfDIEESE, 2006)

Os depositos constituem o fundo que funciona coma indenizacdo do tempo de
servico geralmente utilizado em casos de demiss&gussta causa e também conforme casos
previstos no artigo 20 da Lei n° 8.036 que reguianaa.

Conforme artigo 20 da Lei n° 8.036, de 11 de maol€90, o trabalhador podera
utilizar o FGTS nos seguintes casos, demissdegustancausa, inclusive a indireta, de culpa
reciproca e de forgca maior, extincdo total da esgyreaposentadoria concedida pela
Previdéncia Social, falecimento do trabalhador,deen saldo pago a seus dependentes,
pagamento de parte das prestacdes decorrentesameifimento habitacional concedido no
ambito do Sistema Financeiro da Habitacdo, lig@idagu amortizacdo extraordinéria do
saldo devedor de financiamento imobiliario, quaradrabalhador permanecer trés anos
ininterruptos, a partir de 1° de junho de 1990a fdo regime do FGTS, extingdo normal do
contrato a termo, inclusive o dos trabalhadorespteérios, suspensao total do trabalho
avulso por periodo igual ou superior a 90 (novediay, comprovada por declaracdo do
sindicato representativo da categoria profissiogaindo o trabalhador ou qualquer de seus
dependentes for acometido de neoplasia malignacécaraplicacdo em quotas de Fundos
Mutuos de Privatizac&o, quando o trabalhador olggea de seus dependentes for portador
do virus HIV, quando o trabalhador ou qualquer éessdependentes estiver em estagio
terminal, em razdo de doenca grave, quando o hadbai tiver idade igual ou superior a

setenta anos, em caso de necessidade pessoaly@éaia e gravidade decorra de desastre



natural, quando o trabalhador com deficiéncia, escricdo, necessite adquirir ortese ou
protese para promocéao de acessibilidade e de &wchaial.

As contas do FGTS sao administradas pela Caixadauoa Federal que pode aplicar
os recursos do fundo, as normas e diretrizes dabedscidas pelo Conselho Curador, 6rgao
tripartite, composto por representantes de trégraisnsindicais (Central Unica dos
Trabalhadores - CUT, Central Geral dos TrabalhadereCGT e Forca Sindical), trés
representantes dos empregadores (Confederacaonsiadi Industria - CNI, Confederacdo
Nacional do Comércio - CNC e Confederacdo Nacidaallnstituicdes Financeiras - CNF), e
seis representantes do governo (ministérios doeRlarento, Trabalho e Emprego, Fazenda,
Desenvolvimento; Caixa Econdémica Federal - CEF acBaCentral), é presidido pelo
Ministério do Trabalho e Emprego. (DIEESE, 2006)

De acordo com a Lei n° 8.036 esta previsto no@iig) a forma de remuneracdo do
fundo:

Art. 13. Os depositos efetuados nas contas vinaslagbrdo corrigidos
monetariamente com base nos parametros fixados ptualizacdo dos
saldos dos depositos de poupanca e capitalizag@s jde (trés) por cento
ao ano.

Os parametros de atualizacdo dos saldos da poypgaorcgua vez, encontram-se previstos no
artigo 12 da Lei n° 8.177, de 1 de marco de 91 digpHe:

Art. 12. Em cada periodo de rendimento, os dep®si® poupanca seréo
remunerados:

| - como remuneracdo basica, por taxa corresporglénfacumulacdo das
TRD, no periodo transcorrido entre o dia do Ultierédito de rendimento,
inclusive, e o dia do crédito de rendimento.

Conforme art. 13 da Lein® 8.036, os saldos dagasowinculadas do FGTS sé&o
remuneradas com juros de 3% ao ano, e a atualizadostariamente conforme parametros
estabelecidos para atualizacdo da caderneta dampgamue estdo estabelecidos no art. 12 da
Lei n® 8.177, que determina atualizacdo monetélia paxa Referencial — TR.

3.2 Taxa Referencial

A Taxa Referencial — TR foi instituido no Brasilpé&ei N° 8.177 em 1° de marco de
1991, integrava um conjunto de medidas de politmasndmicas do governo que ficou
conhecido como Plano Color Il que teve como objetiestabelecer regras para a
desindexacdo da economia. A TR foi criada paragaincipal indice brasileiro, uma taxa
basica referencial dos juros a serem praticadasé&svigente que nao refletissem a inflacdo
do més anterior. (PORTAL BRASIL, 2015)



Conforme Art. 1° da Lei 8.177 o Banco Central dadrficou responsavel peca
divulgacdo da Taxa Referencial - TR, calculadartirga remuneracdo mensal média liquida
de impostos dos depdsitos a prazo fixos captadss bamcos comerciais, bancos de
investimentos, bancos mudltiplos com carteira comakrou de investimentos, caixas
econbmicas, ou dos titulos publicos federais, asiade municipais, ou seja, elaborada a
partir da remuneracdo dos ativos financeiros @dtis por instituicAo bancaria. Outro
elemento no calculo da Taxa Referencial € um redute conforme Resolucdo n°1.805, de
27 de marco de 1991, a TR sera calculada dedus@dda taxa média ponderada de
remuneracdo, os efeitos decorrentes da tributac@la ¢éaxa realhistérica de juros da
economia, representada pela taxa bruta mensal déD2EESE, 2013)

A variacao da taxa basica da economia brasilelfaxa Selic tem relacao direta com a
variacdo da TR devido & conjuntura do seu cal@ds em 1998 e 1999 a taxa Selic foi de
25,6% e 23,0% respectivamente, chegando a 16,2%noode 2000, a partir de entéo,
diminuiu progressivamente até atingi 8,2% em 2Qddls apdés o ano 1999 houve uma
reducao consideravel nos patamares da taxa Setjogpoo campo macroeconémico houve o
fim do regime de cambio administrado e foi adotadtaxa de cambio flutuante, o que
Impactou nas taxas de juros, 0 movimento de quedixd de juros aliada ao redutor no
calculo afetou negativamente a TR, consequenteménggctando negativamente a
remuneracao obtida por essa taxa. (DIEESE, 2013)

Segundo GOMES (2012), a Taxa Referencial - TR posttureza juridica de taxa de
juros e seu uso como indexador provoca relevansesrgbes monetérias, os efeitos deste uso
equivocado provocam circunstancias praticas corposaivel redugcdo patrimonial de quem
se vale da taxa referencial para corre¢cédo de seos.a

3.3 Aplicacdo em quotas de Fundos Mutuos de Privaacao

No ano de 2000, durante o periodo do governo Fdmaienrique Cardoso em que
houve a privatizacdo de empresas estatais, o goyassibilitou que trabalhadores usassem
até 50% do saldo da conta vincula do FGTS parasimvem acfes da Petrobras, através do
Fundo Muatuo de Privatizacdo do Fundo de Garantidelopo de Servico (PMF-FGTS) e
com isso obter um rendimento maior do que os reewios do FGTS de 3% de juros ano e
atualizacdo monetaria pera TR, porém por serencagiles em mercado de ricos também
existe a possibilidade de ocorre perdas. (FUNDO IDEY 2011)
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Os Fundos Mutuos de Privatizacdo do Fundo de GardotTempo de Servigo (PMF-
FGTS) foram criados por instituicdes financeiramoddancos (Bradesco, Unibanco, Caixa
Econdmica Federal - CEF etc.), bancos de investwsercorretoras ou distribuidoras de
valores devidamente autorizadas pela Comissao beegavobiliarios - CVM, esses fundos
s6 podiam aplicar o dinheiro em compra de acOesempresas que estavam sendo
privatizadas.

No periodo de 10/07/2000 a 07/08/2000, os trabaltlesd com saldo na conta
vinculada do FGTS, puderam optar em investir ath 50 FGTS na compra de a¢les da
Petrobras sendo que o valor minimo para investimemd de R$ 300,00, o governo
disponibilizou R$ 3.4 bilhdes do FGTS, onde 310trmaibalhadores fizeram este investimento
num total de 1,7 milhdes. No dia 17/08/2000 foilira@o o leildo e foram vendidos 153
milhdes de acbes onde o valor para o trabalhadou fem R$ 34,46 com um desconto de
20%, as mesmas acdes estavam sendo negociada se d&olValores de Sao Paulo —
BOVESPA, ao preco de R$ 53,00. (FUNDO DEVIDO, 2011)

Em marco de 2002, o governo colocou novamente agdbedisposicdo dos
trabalhadores para comprar usando o saldo do F&E& vez foram as acdes da Vale do Rio
Doce, e teve grande procura devido ao sucess@ddsnentos da Petrobras, teve a adesédo de
728 mil trabalhadores, gerando a procura de R$bides contra uma oferta de R$ 1,0
bilhdo, ndo havendo acbes suficientes para atemdedos os trabalhadores interessados,
desta vez n&do houve desconto na compra das ac@wsamprreu na compra das acoes da
Petrobrés, sendo vendidas a R$ 54,42. (FUNDO DEVYEZIQ1)

3.4indices de Precos

Os indices de preco ou indices de inflacdo reptesewariacdo meédia do preco de
determina cesta de produto e servi¢os, a inflagépails é medida através desses indices, 0s
mais difundidos sdo o de preco ao consumidor qué#emea variacdo do custo de vida da
populacao, sdo formandos por uma cesta de prodwesvicos que buscam refletir o padréo
de consumo de um determinado grupo de cidadao, i como alimentos, moradia,
transporte, educacéao, entre outro. Os indices tangm&Elem se referir a precos ao produtor,
custos de producao ou precos de exportacdo e agaort(GARCIA, 2016)

Devido a inflacdo ocorre & perda do poder de cojquraseja, ocorre 0 aumento do
valor dos bens e servicos que o cidadao costursasumir enquanto o salario ndo aumenta
ou aumenta menos que o0 preco dos bens e servgasowando a diminuicdo da quantidade
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de bens e servicos que conseguia consumir antissa piespesa se torna maior do que havia
anteriormente e a receita ndo acompanha essandidéerd correcdo monetaria possui a
funcdo de manter o poder aquisitivo da moeda ampoo seu valor originario corroido pela
inflagdo desta forma os indices séo utilizados ctormoa de medir a inflagdo de um periodo
e serve como parametro para realizar as devidascé@scomo por exemplo, o indice Geral
de Precos do Mercado — IGP-M atualmente é muitdaisa correcdo de aluguéis e tarifas
publicas, como conta de luz, o indice Nacional de® ao Consumidor — INPC ¢ o indice
balizador dos reajustes de salario, o indice dedPae Consumidor Amplo - IPCA corrige 0s
balancos e demonstracfes financeiras trimestrasneestrais das companhias abertas. As
diferencas entre os indices estdo na sua comppsigdperiodicidade e nos pesos dados a
cada componente de sua formacgao, em 30 de juni®@3% o CMN (Conselho Monetario
Nacional) estabeleceu o IPCA como indice oficiainflacéo do Brasil. (GARCIA, 2016)

3.5INPC - indice Nacional De Precos Ao Consumidor

indice Nacional de Preco ao Consumidor — INPC éutadlo pelo Instituto Brasileiro

de Geografia e Estatistica — IBGE, foi criado mlitiente com o objetivo de orientar os
reajustes de salario dos trabalhadores, mede ac@aridos custos e gastos dos grupos de
produtos e servicos como: alimentacdo e bebidaspgmates, habitacdo, despesas pessoais,
vestuario, comunicacao, artigos de residéncia,agfie; salude e cuidados pessoais, ocorridos
no primeiro ao ultimo dia do més, em 11 capitaistéBy, Fortaleza, Recife, Salvador, Belo
Horizonte, Rio de Janeiro, Sdo Paulo, Curitiba gdPAlegre, além de Brasilia e Goiania.
(BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2015)

O indice reflete a variacdo do preco da cesta desurno das familias com
rendimentos mensais compreendidos entre 1 e Sasatdfnimos, mais de 50% das familias
brasileiras, cujo o chefe é assalariado em suaagéopprincipal.

3.61GP-M — indice Geral De Precos Do Mercado

O Indice Geral de Precos do Mercado — IGP-M é tadcu mensalmente pela
Fundacado Getulio Vargas — FGV, no periodo do diéeve um anterior ao dia vinte do més
de regéncia, foi criado para ser usado no reajlestgperacdes financeiras, € o indice utilizado
para balizar os aumentos da energia elétrica eattdsatos de alugueis. (GARCIA, 2016)

O IGP-M analisa a variacéo dos indices de Precoésagado (IPA), que tem peso de
60% do indice, o indice de Precos ao ConsumiddZ)(IBue tem peso de 30% e o indice
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Nacional de Custo de Construgéo (INCC), representd0%, este indice mede a variacdo de
preco no mercado de atacado, de consumo e corsttighl € o parametro de inflagdo do
mercado financeiro. (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2015)

3.7Taxa de juros real e nominal.

Segundo Gimenes (2009), a inflagdo pode ser defin@mo um aumento geral e
continuo dos precos de produtos e servicos emndiet@ndo periodo de tempo. A taxa real €
0 quanto um investimento teve de retorno descordadfiacdo do periodo, enquanto a taxa
nominal € a taxa de rendimento do capital investeo determinado periodo sem
desconsiderar a inflacdo do periodo.

Para o célculo é usado a seguinte formula (1+Ié)+ x (1+Ir), onde; la € a taxa de
juros nominal, Ir é a taxa de jurus real, | é atd& inflacéo.

A taxa real pode ser positiva vou negativa e r@masa taxa de ganho ou perda na
operacdo em relacdo ao valor do capital aplicaclarrggido pela taxa de inflagdo, assim se a
taxa real ficar abaixo da taxa da inflagdo o indesttera uma perda em termos reais mesmo
que a taxa nominal esteja apresentando um ganhimalo(BARROS, 2014)

4 ANALISE DOS DADOS

Para chegar ao objetivo geral proposto nesse hrabad¢ analisar se a correcao
monetaria do FGTS mantém o poder aquisitivo doergal depositados, utilizou-se como
parametro de comparacao o saldo do FGTS atualinadetariamente pelos indices de precgo
INPC e também IGP-M, além do acréscimo de juro8%eao ano, tomou-se como situacao
hipotética um saldo de R$10.000,00 na conta videula depdsitos fixos de R$ 200,00
mensais no periodo de janeiro de 2011 a dezembr@a0dbs. Foram feitos os célculos
conforme previsto na legislagédo do FGTS para warifos rendimentos normais do FGTS de
atualizacdo monetaria mensal pela Taxa Referecmmlcapitalizacdo de juros de 3% ao ano,
0 equivalente a uma taxa de 0,2466% ao més. Rostente foram feitos os calculos
tomando como parametro a situacao hipotética &zasalo a atualizacdo monetaria mensal
pelo INPC e também pelo IGP-M mais capitalizacdqgude conforme o céalculo normal do
FGTS, através dos resultados obtidos realizou-smélise comparativa da evolucdo dos
saldos para verificar se existe perda do podestiyoi dos valores depositados no FGTS.
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Como também existem o0s casos em que 50% do sal&&d8 foram aplicados em
acdes da Vale e Petrobras, foram verificadas dagéms das acdes durante o periodo de
janeiro de 2011 a dezembro de 2015 e calculadddom sdualizado levando em conta a
situacao hipotética adotada. Nesse caso 50% do daliR$10.000,00 foram corrigidos pela
correcdo normal do FGTS, os outros 50% foram resjos conforme a variacao de perdas ou

ganhos com as ac¢des durante o periodo.

Segue abaixo a tabela resumo dos calculos com lacéeodo saldo do FGTS
corrigido monetariamente pela TR, INPC e pelo IGPalkta tabela resumo esta evidenciado
os saldos em dezembro de cada ano, a tabela cancplet a evolugdo no periodo esta no
anexo 2 ao final do trabalho juntamente com a #atte$ dados, no anexo 1, do INPC, IGP-M

e TR usados para os célculos.

Saldo  pela
Competéncia | Saldo pela TR |Saldo pela INPC | IGP-M
dez/10 RS$ 10.000,00 |RS 10.000,00 RS 10.000,00
dez/11 R$ 12.871,13 |R$13.417,12 |RS$ 13.299,87
dez/12 R$ 15.729,73 |R$ 17.185,25 R$ 17.293,43
dez/13 RS 18.668,91 |RS$21.175,05 RS 21.305,22
dez/14 R$ 21.837,19 |RS 25.663,06 RS 25.218,29
dez/15 RS$ 25.352,52 | R$31.953,58 RS$ 31.276,35

Tabela 1: Resumo da evolucao dos saldos de dezfdfy £5.
Fonte: Elaboracé&o propria do autor

Conforme evolucdo dos saldos na tabela 1, os sdiomis em dezembro de 2015
corrigidos com juros e atualizacdo monetaria p&lBG e IGP-M tiveram uma variacéo
percentual de 26,04% e 23,37% respectivamenteekapdo ao saldo corrigido com juros e
correcdo monetéaria pela TR, enquanto a diferenggadacdo percentual entre os saldos do
INPC e IGP-M é de apenas 0,021%. O gréfico 1 negisssa evolucdo durante todo o

periodo.



14

Grafico 1: Evolucao dos saldos de dez/10 a dez/15

Simulagdes da Evolugdo Mensal do Saldo do FGTS
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Fonte: Elaboracéo propria do autor

A abaixo esta a tabela resumo com os célculos daugdo dos saldos levando em
conta a aplicacdo de 50% do saldo do FGTS em ag¥sle e Petrobras. Neste caso 50%
do saldo de R$10.000,00 foram corrigidos com jeroerrecdo monetaria normal do FGTS, e
0s outros 50% foram reajustados conforme a varjgEidas e ganhos, com as acfes durante
o periodo. A tabela completa com a evolucdo nagerésta no anexo 2 ao final do trabalho,

juntamente com a cotacdo das acdes no periodmeiegj@2011 a dezembro de 2015 que esta
no anexo 1.

Saldo 50% +| Saldo 50% +
Competéncia | Saldo pela TR | Agdo PETR4 Acgdo VALES
dez/10 RS$ 10.000,00 |RS 10.000,00 RS 10.000,00
dez/11 R$ 12.871,13 |RS 11.596,29 R$ 11.557,92
dez/12 R$ 15.729,73 |RS$ 13.922,06 RS 14.559,06
dez/13 R$ 18.668,91 |RS 16.242,10 RS 16.486,97
dez/14 R$ 21.837,19 |R$17.901,05 |RS 18.047,68
dez/15 RS 25.352,52 |RS 20.528,23 RS$ 20.357,38

Tabela 2: Resumo da evolucao dos saldos de dezfdfy £5.

Fonte: Elaboracéo propria do autor

Conforme evolucéo dos saldos na tabela 2, o saldeGII'S com 50% investido em
acbes da Petrobras e Vale, teve uma variacdo peatede -19,03% e -19,70%
respectivamente, em relacdo ao saldo da evolucénahao FGTS com juros e correcao

monetéaria pela TR. Quando comparados com os saldtidos com juros e atualizagédo
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7

monetéaria pelo INPC e IGP-M, a diferenca entre @gos é maior, PETR4 -35,76% e
VALES -36,29% respectivamente em relacdo ao sdldaliaado pelo INPC, PETR4 -34,37%
e VALES -34,91% respectivamente em relacdo ao saldalizado pelo IGP-M, conforme
comparativo da evolucdo da tabela 3. A tabela cetaglom a evolucédo do periodo estd no
anexo 2 ao final do trabalho.

Saldo 50% Saldo 50% +|Saldo pela | Saldo pela
Competéncia | A¢ao PETR4 Agao VALES INPC IGP-M
dez/10 RS$ 10.000,00 |RS 10.000,00 |R$ 10.000,00 |RS 10.000,00
dez/11 R$ 11.596,29 |RS$11.557,92 |R$13.417,12 |RS 13.299,87
dez/12 RS 13.922,06 |R$14.559,06 |R$17.185,25 |R$17.293,43
dez/13 RS 16.242,10 |RS 16.486,97 |RS$21.175,05 |RS$ 21.305,22
dez/14 R$ 17.901,05 |R$18.047,68 |RS 25.663,06 |RS 25.218,29
dez/15 R$ 20.528,23 |RS$20.357,38 |R$31.953,58 |RS$ 31.276,35

Tabela 3: Resumo da evolucao dos saldos de dedfdfy 5.
Fonte: Elaboracao prépria do autor

O grafico 2 registra a evolucdo dos saldos da F&RSjuros e atualizagdo monetaria
pela TR, INPC e IGP-M, e saldos com 50% investiticagdes da Petrobras e Vale.

Grafico 2: Evolucao dos saldos de dez/10 a dez/15

Simulagdes da Evolugdo Mensal do Saldo do FGTS
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e TR e [NPC IGP-M == PETR4 e \/ALES

Fonte: Elaboracao prépria do autor

A tabela 4 apresenta o resumo do comparativo engeolucdo do acumulado dos
juros e atualizacao pela TR - JAM TR, do saldo @3'& e o acumulado do INPC e IGP-M
no periodo, onde verificou-se que o acumulado JAR 92,82% e 76,00% menor
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respectivamente, em relagdo ao acumulado do INFBPeM do periodo. A tabela completa

com

a evolucao do periodo esta no anexo 3 aodmaibalho.
Competéncia | JAM TR AC [INPC AC IGP-M AC
jan/11 0,32 0,94 0,79
dez/11 4,24 6,08 5,1
dez/12 7,68 12,65 13,31
dez/13 11,12 18,92 19,57
dez/14 15,44 26,33 23,96
dez/15 21,04 40,57 37,03

Tabela 4. Resumo da evolugdo dos acumulados do,INPE-M e JAM TR, de

dez/10 a dez/15.

Fonte: Elaboracéo propria do autor

O gréfico 3 demonstra a evolu¢cdo do acumulado midisds e do juros monetéria da

TR, de janeiro 2010 a dezembro 2015.

Grafico 3: Acumulado de jan/10 a dez/10 do INP(R4KE e JAM TR.
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Elaboracéo prépria do autor

Para verificar a rentabilidade do FGTS em sua e€aowormal pela TR em relacdo a

inflacdo do periodo de janeiro 2010 a dezembroQdé 2calculou-se a taxa real dos juros e
atualizacdo monetéria dos meses do periodo em situagdes, pelo INPC e pelo IGP-M
como deflatores, utilizando a formula (1+la) = (1xI(1+Ir) para construir a tabela 7 no

anexo 3 e o gerar o grafico 4 com a evolucédo dos jreal, Sendo que, a taxa real de cada

més resultando em uma taxa positiva , teremos uoecdo em que o JAM TR € superior a
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inflacdo apurada no més e obtendo um ganho reagsadtar em uma taxa negativa, tem-se
uma perda real no valor em relacdo a inflacdo de Wé&abela completa com a evolugéo no
periodo esta no anexo 3 ao final do trabalho.

Grafico 4: Evolucdo mensal da taxa real do JAM TR saldo normal do FGTS,
considerando INPC e IGPM como o deflator.

Evolucdo mensal da taxa real

1,5

=—Taxa Real pelo INPC  ==—Taxa Real pelo IGP-M

Fonte: Elaboracao prépria do autor

Conforme evolucao na tabela de juros real no aBexdemonstrado no grafico 4, dos
60 meses do periodo analisado, a taxa real seaquastgativa em 52 meses pelo calculo do
INPC como deflator, e em 40 meses no céalculo deMzgdmo deflator, o que indica perdas
dos valores em relagéo a inflagdo nesses refemésss.

5 CONSIDERACOES FINAIS.

A corre¢cdo monetaria possui a funcdo de manter derpaquisitivo da moeda e
recompor seu valor originario corroido pela inflacdessa forma, as analises no presente
trabalho foram realizadas objetivando respondezgaiiste questaca correcdo monetaria

do FGTS mantém o poder aquisitivo dos valores depitesdos?

Os objetivos tracados neste trabalho foram comparaaldo do FGTS em sua
atualizacao normal pela TR, pelos saldos calculadtsalizados monetariamente por indices
de inflacédo, e entéo, analisar se a correcdo miameid FGTS mantém o poder aquisitivo dos

valores depositados.
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Através dos dados coletados foram elaboradas Ipéené feita analises comparativos
entre os saldos. Com base nos resultados obtidaficou-se que o saldo do FGTS em sua
evolugao normal atualizado monetariamente pela dRnou-se abaixo dos saldos calculados
com atualizacdo monetaria pelos indices de inflafiéando 26,04% e 23,37% menor em
relacdo aos saldos obtidos com INPC e IGP-M resacénte, indicando que a corre¢ao do
saldo pela TR foi menor que inflacdo do periodessaEperda é verificada ao analisar a
rentabilidade do saldo no periodo através do aaldak juros real, pois foi constatado que
ocorrem perdas quando comparado o juros e atuatizapnetaria da evolucao do saldo do
FGTS em sua correcdo normal pela TR, em relacéoflacdo dos meses do periodo
analisado, pois dos 60 meses do periodo analisathxa real se mostrou negativa em 52
meses pelo célculo do INPC como deflator, e em 48es no calculo do IGP-M como
deflator, indicando perdas dos valores em relagafiagdo nesses referidos meses.

Como a Taxa Referencial ndo é um indice de inflag@evido a conjuntura de sua
formacdo baseado na taxa basica da economia beasil€axa Selic, aliada ao redutor no
calculo, observa-se que, a variacao da TR ficaxaldos indices de inflacdo, e com base nos
resultados obtidos pelo presente trabalho verifsm®migue a correcdo monetaria do FGTS nao
mantém o poder aquisitivo dos valores depositagegld ao uso da Taxa Referencial para
atualizacdo monetaria, sendo que as correcdes Ideevdeitas pela TR séo inferiores a
correcdo necessaria para recompor os valores t@#pgspor essa taxa.
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ANEXOS 1

Tabela 5: Tabela com INPC, IGP-M, TR e cotacdoadé@®s da Petrobras e Vale do periodo
de janeiro de 2011 a dezembro de 2015 utilizades gacalculos.

TR (em|INPC (em|IGP-M Preco (Acd( PETR4 (err| Preco (Acad VALE (em
Competéncia%) %) (em %) PETR4) var %) VALEDS) var %)
dez/10 27,29 48,5
jan/11 0,0715 0,94 0,79 27,09 -0,0073 50,99 0,0513
fev/11 0,0524 0,54 1,00 28,58 0,0550 49,6 -0,0273
mar/11 0,1212 0,66 0,62 28,51 -0,0024 47,39 -0,0446
abr/11 0,0369 0,72 0,45 25,6 -0,1021 46,07 -0,0279
mai/11l 0,1570 0,57 0,43 24,09 -0,0590 44,84 -0,0267
jun/11 0,1114 0,22 -0,18 23,72 -0,0154 44,64 -05004
jul/11 0,1229 0,00 -0,12 23,5 -0,0093 45,61 0,0217
ago/11 0,2076 0,42 0,44 20,8 -0,1149 40,65 -0,1087
set/11 0,1003 0,45 0,65 19,1 -0,0817 39,23 -0,0349
out/11 0,0620 0,32 0,53 21,32 0,1162 40,8 0,0400
nov/11 0,0645 0,57 0,50 22,05 0,0342 39,03 -0,0434
dez/11 0,0937 0,51 -0,12 21,49 -0,0254 37,82 -@031
jan/12 0,0864 0,51 0,25 24,57 0,1433 42,69 0,1288
fev/12 0,0000 0,39 -0,06 24,31 -0,0106 42,5 -0,0045
mar/12 0,1068 0,18 0,43 23,35 -0,0395 41,46 -0,0245
abr/12 0,0227 0,64 0,85 21,29 -0,0882 41,45 -0,0002
mai/12 0,0468 0,55 1,02 19,13 -0,1015 36,72 -0,1141
jun/12 0,0000 0,26 0,66 18,25 -0,0460 39,16 0,0664
jul/12 0,0144 0,43 1,34 19,5 0,0685 36,4 -0,0705
ago/12 0,0123 0,45 1,43 20,75 0,0641 33,18 -0,0885
set/12 0,0000 0,63 0,97 22,37 0,0781 35,27 0,0630
out/12 0,0000 0,71 0,02 20,8 -0,0702 36,35 0,0306
nov/12 0,0000 0,54 -0,03 18,66 -0,1029 36,7 0,0096
dez/12 0,0000 0,74 0,68 19,52 0,0461 40,87 0,1136
jan/13 0,0000 0,92 0,34 18,08 -0,0738 38,7 -0,0531
fev/13 0,0000 0,52 0,29 16,61 -0,0813 36,55 -0,0556
mar/13 0,0000 0,60 0,21 18,35 0,1048 33,24 -0,0906
abr/13 0,0000 0,59 0,15 20,09 0,0948 32,64 -0,0181
mai/13 0,0000 0,35 0,00 20,05 -0,0020 28,65 -0,1222
jun/13 0,0000 0,28 0,75 16,18 -0,1930 27,05 -0,0558
jul/13 0,0209 -0,13 0,26 16,29 0,0068 28,15 0,0407
ago/13 0,0000 0,16 0,15 16,8 0,0313 31,1 0,1048
set/13 0,0079 0,27 1,50 18,36 0,0929 31,54 0,0141
out/13 0,0920 0,61 0,86 20,43 0,1127 32,84 0,0412
nov/13 0,0207 0,54 0,29 19,12 -0,0641 32,79 -0,0015
dez/13 0,0494 0,72 0,60 17,08 -0,1067 32,73 -0,0018
jan/14 0,1126 0,63 0,48 14,7 -0,1393 30 -0,0834




fev/14 0,0537 0,64 0,38 13,59 -0,0755 29,09 -0,0303
mar/14 0,0266 0,82 1,67 15,78 0,1611 28,35 -0,0254
abr/14 0,0459 0,78 0,78 16,57 0,0501 26,42 -0,0681
mai/14 0,0604 0,60 -0,13 16,69 0,0072 25,64 -0,0295
jun/14 0,0465 0,26 -0,74 17,29 0,0359 26,35 0,0277

jul/14 0,1054 0,13 -0,61 19,1 0,1047 29,13 0,1055

ago/14 0,0602 0,18 -0,27 23,35 0,2225 25,97 -0,1085
set/14 0,0873 0,49 0,20 18,09 -0,2253 23,78 -0,0843
out/14 0,1038 0,38 0,28 15,28 -0,1553 21,55 -0,0938
nov/14 0,0483 0,53 0,98 12,8 -0,1623 20 -0,0719
dez/14 0,1053 0,62 0,62 10,02 -0,2172 19,23 -0,0385
jan/15 0,0878 1,48 0,76 8,18 -0,1836 16,55 -0,1394
fev/15 0,0168 1,16 0,27 9,57 0,1699 18,51 0,1184

mar/15 0,1296 151 0,98 9,73 0,0167 15,45 -0,1653
abr/15 0,1074 0,71 1,17 13,05 0,3412 18,15 0,1748

mai/15 0,1153 0,99 0,41 12,33 -0,0552 16,76 -0,0766
jun/15 0,1813 0,77 0,67 12,71 0,0308 15,58 -0,0704
jul/1s 0,2305 0,58 0,69 10,5 -0,1739 14,65 -0,0597
ago/15 0,1867 0,25 0,28 9,19 -0,1248 14,15 -0,0341
set/15 0,1920 0,51 0,95 7,24 -0,2122 13,32 -0,0587
out/15 0,1790 0,77 1,89 7,71 0,0649 14,03 0,0533

nov/15 0,1297 1,11 1,52 7,67 -0,0052 10,63 -0,2423
dez/15 0,2250 0,90 0,49 6,7 -0,1265 10,25 -0,0357

Fonte: Elaboracéo propria do autor
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Tabela 6: Saldos calculados com atualizacdo moagiéala TR, INPC, IGP-M e saldos com
50% investidos nas acdes PETR4 e VALES5, do pertmganeiro de 2011 a dezembro de

ANEXO 2

2015.
Saldo JAM Saldo JAM|Saldo JAM| Saldo 50% 4 Sédo 50% +

Competéncia | TR INPC IGP-M Acdo PETR4 | Acao VALES
dez/10 R$ 10.000,00 R$ 10.000,00 R$ 10.000,00 R®0OM0 | R$ 10.000,00
jan/11 R$ 10.231,83 R$10.318,89 R$10.303,85 R$/B027 | R$ 10.472,62
fev/11 R$ 10.462,43 R$ 10.600,19 R$ 10.632|55 R66Q87 | R$ 10.544,92
mar/11 R$ 10.700,95 R$ 10.896,46 R$ 10.924,85 R$/B003 | R$ 10.537,08
abr/11 R$ 10.931,29 R$11.201,98 R$11.201,07 RI5¥P0 | R$ 10.617,02
mai/ll R$11.175,46 R$11.493,62 R$11.476,97 RH0U095 | R$ 10.713,92
jun/11 R$ 11.41550 R$11.747,30 R$11.684|55 R65B)98 | R$ 10.915,13
jul/11 R$ 11.657,71 R$11.976,27 R$11.899/31 R$4102 | R$ 11.238,47
ago/11 R$ 11.910,72 R$ 12.256,23 R$12.181,14 RH/IQ5 | R$ 10.956,86
set/11 R$ 12.152,06 R$ 12.541,74 R$12.490,55 R4B2007 | R$ 11.033,95
out/11 R$ 12.389,58 R$12.812,90 R$12.787,72 R$ITI39 | R$ 11.417,38
nov/11 R$ 12.628,13 R$ 13.117,71 R$13.083,34 R&/BI58 | R$ 11.457,35
dez/11 R$ 12.871,183 R$13.417,12 R$13.299,87 R#6129 | R$ 11.557,92
jan/12 R$ 13.114,02 R$ 13.718,79 R$ 13.566,00 R%$3B212 | R$ 12.285,50
fev/12 R$ 13.346,36 R$ 14.006,25 R$ 13.791{28 R$5292 | R$ 12.485,35
mar/12 R$ 13.593,55 R$ 14.266,05 R$ 14.084,73 R&LDH9 | R$ 12.606,79
abr/12 R$ 13.830,16 R$ 14.592,77 R$14.439,48 R4652/0 | R$ 12.828,20
mai/12 R$ 14.070,7% R$14.909,20 R$ 14.82273 R38B206 | R$ 12.565,68
jun/12 R$ 14.305,4% R$15.184,42 R$15.157|35 R$4E48 | R$ 13.038,88
jul/12 R$ 14.542,748 R$ 15.487,71 R$ 15.598,34 R$9I200 | R$ 12.977,84
ago/12 R$ 14.780,483 R$ 15.795,77 R$16.060,41 R#0P0 | R$ 12.869,76
set/12 R$ 15.016,88 R$ 16.134,47 R$ 16.456,18 R&/12 | R$ 13.308,53
out/12 R$ 15.253,91 R$ 16.489,09 R$ 16.700,06 R%0F322 | R$ 13.643,72
nov/12 R$ 15.491,53 R$ 16.819,01 R$16.936,21 R$3B354 | R$ 13.904,21
dez/12 R$ 15.729,783 R$17.185,25 R$17.293,43 RR2P6 | R$ 14.559,06
jan/13 R$ 15.968,52 R$17.586,11 R$17.595,01 R&3B374 | R$ 14.560,86
fev/13 R$ 16.207,90 R$17.921,15 R$17.889|55 R841B48 | R$ 14.565,28
mar/13 R$ 16.447,8Y R$18.273,14 R$18.171,32 R¥8H01 | R$ 14.450,67
abr/13 R$ 16.688,48 R$ 18.626,27 R$18.443,44 R$31489 | R$ 14.616,00
mai/13 R$ 16.929,58 R$ 18.937,94 R$ 18.688,93 R$51531 | R$ 14.432,41
jun/13 R$17.171,33 R$19.237,40 R$ 19.075|52 R671456 | R$ 14.495,76
jul/13 R$ 17.417,29 R$ 19.459,77 R$19.372]27 R$23103 | R$ 14.840,48
ago/13 R$ 17.660,22 R$ 19.738,97 R$19.649,16 R#HP1 | R$ 15.374,05
set/13 R$ 17.905,16 R$ 20.041,06 R$20.193,08 RH#6250 | R$ 15.650,38
out/13 R$ 18.165,82 R$20.413,04 R$20.616,96 R%$8B597 | R$ 16.026,40
nov/13 R$ 18.414,38 R$20.773,87 R$20.927,73 R$/1674 | R$ 16.255,04
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dez/13 R$ 18.668,91 R$21.175,05 R$21.305,22 R#3P610 | R$ 16.486,97
jan/14 R$ 18.936,02 R$ 21.560,98 R$ 21.660,28 R$5B518 | R$ 16.452,67
fev/14 R$ 19.192,91 R$21.952,49 R$21.996{20 RS8HK94 | R$ 16.598,99
mar/14 R$ 19.445,34 R$22.387,07 R$22.618,68 R#8634 | R$ 16.759,86
abr/14 R$ 19.702,24 R$22.817,32 R$23.051,31 RHIBAH7 | R$ 16.801,37
mai/14 R$ 19.962,74 R$ 23.210,84 R$23.278/12 R%$7B{79 | R$ 16.964,19
jun/14 R$ 20.221,27 R$ 23.528,86 R$23.362|87 R%30/71 | R$ 17.279,38
jul/14 R$ 20.492,49 R$23.817,24 R$23.477)64 R$1IB63 | R$ 17.817,27
ago/14 R$ 20.755,38 R$24.118,94 R$23.672,01 R¥TYY6 | R$ 17.736,96
set/14 R$ 21.024,78 R$ 24.496,89 R$23.977,84 RE4B5 | R$ 17.761,50
out/14 R$ 21.298,44 R$ 24.850,61 R$ 24.304/28 R%$6B319 | R$ 17.785,28
nov/14 R$ 21.561,27 R$ 25.243,92 R$ 24.802/98 R$54872 | R$ 17.871,40
dez/14 R$ 21.837,19 R$ 25.663,06 R$25.218,29 R#01/05 | R$ 18.047,68
jan/15 R$ 22.110,26 R$ 26.307,09 R$ 25.672/62 R&1Ir{68 | R$ 18.025,15
fev/15 R$ 22.368,49 R$ 26.877,86 R$ 26.005(40 R$1H34 | R$ 18.470,19
mar/15 R$ 22.652,71 R$ 27.550,99 R$26.525,01 R§¥301 | R$ 18.417,09
abr/15 R$ 22.932,95 R$ 28.015,01 R$27.101,53 R&7488 | R$ 18.955,03
mai/1l5 R$ 23.216,01 R$ 28.562,12 R$ 27.479/75 R60M984 | R$ 19.073,61
jun/15 R$ 23.515,44 R$29.053,02 R$27.932|07 R$48)76 | R$ 19.226,25
jul/15 R$ 23.827,79 R$ 29.493,58 R$28.394/15 R82R00 | R$ 19.414,53
ago/15 R$ 24.131,10 R$ 29.840,22 R$28.743,88 R365%4 | R$ 19.640,63
set/15 R$ 24.437,06 R$ 30.266,35 R$29.288,49 REBBX0 | R$ 19.834,90
out/15 R$ 24.741,16 R$30.774,62 R$ 30.115/61 R$52096 | R$ 20.186,74
nov/15 R$ 25.034,33 R$31.392,93 R$ 30.848,75 R&1B)20 | R$ 20.106,80
dez/15 R$ 25.352,52 R$ 31.953,58 R$31.276,35 R¥8(®3 | R$ 20.357,38

Fonte: Elaboracao prépria do autor
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ANEXO 3

Tabela 7: Acumulado juros e atualizacdo monet&aidd e acumulado INPC e IGP-M, do
periodo de janeiro de 2011 a dezembro de 2015.

Taxa Rea

JAM TR | Taxa Real| INPC | pelo IGP-| IGP-M
CompeténciaJAM TR AC pelo INPC| AC M AC
jan/11 0,32 |0.32 -0,62 0,94 -1,55 0,32
fev/11 0,3 0,62 -0,24 1,49 -1,70 0,62
mar/11 0,37 |0,9¢ -0,29 2,15 -2,39 0,99
abr/11 0,28 |1.2¢ 0,43 2,89 -3,23 1,28
mai/11 0,4 1,6¢ -0,17 3,48 -3,53 1,68
jun/11 0,36 |2.08 0,14 3,7 -3,43 2,05
jul/11 0,37 2,4% 0,37 3,7 -3,21 2,42
ago/11 045 |2.8¢ 0,03 4,14 -3,95 2,89
set/11 0,35 |3.2¢ 0,1 4,61 -4,50 3,25
out/11 0,31 |3.57 -0,01 4,94 4,72 3,57
nov/11 0,31 |38 -0,26 5,54 -5,50 3,89
dez/11 0,34 |42/ -0,17 6,08 -5,89 4,24
jan/12 0,33 |4.5¢ -0,18 6,62 -6,38 4,58
fev/12 0,25 |48 -0,14 7,04 -6,71 4,85
mar/12 0,35 |5.2% 0,17 7,23 -6,58 5,21
abr/12 0,27 |9:3( -0,37 7,92 -7,68 5,50
mai/12 0,29 |581] -0,26 8,51 -8,08 5,80
jun/12 025 |6.01 -0,01 8,79 -8,09 6,07
jul/12 0,26 6,3% 0,17 9,26 -8,63 6,34
ago/12 0,26 |6.6¢ -0,19 9,75 -9,06 6,62
set/12 0,25 |6.8¢ -0,38 10,44 | -9,80 6,89
out/12 0,25 |7Af -0,46 11,23 | -10,51 7,15
nov/12 0,25 |74z -0,29 11,83 | -10,84 7,42
dez/12 0,25 |7.6¢ -0,49 12,65 | -11,66 7,69
jan/13 025 |79 -0,67 13,69 | -12,63 7,96
fev/13 025 |821] -0,27 14,28 | -12,73 8,23
mar/13 0,25 |84 -0,35 14,97 | -13,33 8,50
abr/13 0,25 |8.7< -0,34 15,65 | -13,83 8,77
mai/13 0,25 |9.0z2 -0,1 16,05 | -13,92 9,04
jun/13 025 |92 -0,03 16,38 | -14,10 9,31
jul/13 0,27 9,5¢ 0,4 16,22 | -13,61 9,61
ago/13 0,25 |9.8¢ 0,09 16,41 | -14,02 9,88
set/13 0,25 |10,1: -0,02 16,72 | -14,34 10,16
out/13 0,34 |10,5( -0,27 17,44 | -15,08 10,53
nov/13 0,27 |10,8 -0,27 18,07 | -15,53 10,83
dez/13 0,3 11,12 -0,42 18,92 | -16,26 11,16



jan/14 0,36 |11,5 -0,27 19,67 | -16,66 11,56
fev/14 0,3 11,8¢ -0,34 20,44 | -17,25 11,90
mar/14 0,27 |12,1¢ -0,54 21,42 | -18,09 12,20
abr/14 0,29 |12,4¢ -0,48 2237 | -18,67 12,53
mai/14 0,31 |12,8¢ -0,29 23,11 | -19,01 12,88
jun/14 0,29 13,1 0,03 23,43 | -18,96 13,20
jul/14 0,35 13,5 0,22 23,59 | -18,91 13,60
ago/14 0,31 |13,9] 0,13 23,81 | -19,13 13,95
set/14 0,33 |14.3( -0,16 2441 | -19,75 14,33
out/14 0,35 |14,1( -0,03 24,89 | -19,95 14,73
nov/14 0,3 15,0¢ -0,23 25,55 | -20,53 15,07
dez/14 0,35 |[154¢ 0,27 26,33 | -21,06 15,47
jan/15 0,33 |158 -1,13 28,2 -22,88 15,86
fev/15 0,26 16,1t -0,89 29,68 | -23,57 16,16
mar/15 0,38 |16,5 -1,12 31,64 | -24,89 16,60
abr/15 0,35 |16,9¢ -0,35 32,58 | -24,84 17,01
mai/15 0,36 | 174 -0,62 33,89 | -2577 17,43
jun/15 043 |17,9] -0,34 34,92 | -26,13 17,93
jul/15 0,48 18,4 -0,1 35,7 -26,38 18,50
ago/15 0,43 |18,%¢ 0,18 36,04 | -26,36 19,01
set/15 0,44 |19,5] -0,07 36,74 | -26,92 19,53
out/15 0,43 |20,0z -0,34 37,79 | -27,67 20,05
nov/15 0,38 |20.4 -0,73 39,32 | -28,75 20,50
dez/1t 0,47 20,47 -0,4z 40,57 |-29,1¢€ 21,07

Fonte: Elaboracéo propria do autor
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