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Dinamica Geral

Dentre as motivacbes inerentes a necessidade de construir um indicador de
rendimentos de alta frequéncia que incorpore a necessidade de ir além dos
rendimentos tradicionais provenientes da renda do trabalho e das regibes
metropolitanas, tém-se como 0s mais relevantes o diagnostico mais apurado e
célere das condicbes de emprego e renda na economia brasileira para apoio aos

policymakers no processo de tomada de decisdes a luz da conjuntura econdmica.

Em paralelo, a sinergia advinda deste esforco acaba por gerar externalidades
positivas no tocante a mensuracdo da capacidade de consumo das familias, bem
como do espacgo e do “limite” para o seu endividamento via canal de crédito. Nesse
sentido, esta seg¢do busca ampliar e atualizar a metodologia desenvolvida pelo
Banco Central e divulgada em seus relatérios de inflagdo para o indicador de Massa
Salarial Ampliada (MSA).

Diante da significativa expansdo dos gastos com protecdo social e beneficios
previdenciarios do governo central no ambito da politica de transferéncia de renda
as familias, a construcdo de um conceito ampliado de renda ndo poderia deixar de
considera-los, além obviamente, dos rendimentos provenientes do trabalho.
Contudo, para a expansdo deste Ultimo a dimensdao nacional é necessaria a
utilizacdo de um fator multiplicativo calculado através das relagdes entre a Pesquisa
Mensal do Emprego (PME) e Nacional por Amostragem de Domicilio (PNAD),

detalhado no Box ao final deste artigo.

Assim, como exibido no Anexo 1, de forma geral, a andlise da dinAmica desse
indicador de rendimentos ampliados no periodo de 2003 a 2012 nos permite
observar que a mesma apresentou forte crescimento, em média, de 6,1% ao ano
acima da inflagdo, ao passar de R$1,28 trilhdo em 2003 para quase R$2,19 trilhdes
em 2012.

* As opinibes expressas neste ensaio sdo exclusivamente dos autores e ndo expressam
necessariamente as do FGV/IBRE. Os autores sdo particularmente gratos ao apoio dos assistentes
Rodrigo Damian Machado, Vilma da Concei¢éo Pinto e Pedro Henrique Melo.

** Rodrigo Leandro de Moura é professor e pesquisador do FGV/IBRE. Gabriel Leal de Barros é
pesquisador do FGV/IBRE e especialista em Contas Publicas.
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Dentre os seus componentes, no Anexo 2, observa-se uma desaceleracdo no
crescimento médio das TR, do periodo 2003-2007 (9,3% a.a.) para o periodo
recente, 2007-2012 (6,5% a.a.), enquanto a MRT apresentou leve aumento da taxa

de crescimento real, de 5,7% para 6,1% ao ano em igual periodo.

A Tabela 1 mostra resultados interessantes em relacdo a participacdo em termos do
PIB. O percentual da MSA como propor¢cdo do PIB manteve-se estavel entre 2003
(44,4%) e 2011 (44%) e saltou para 46,7% em 2012 (aumento de 2,7 p.p.). Nos
primeiros seis meses de 2013, esse percentual ainda se encontra em um nivel
elevado (45,68%). De outra forma, esse movimento reflete uma combinagdo do
baixo crescimento do PIB em termos reais e que foi acompanhado pela manutencéo
da expansdo da MSA. Assim, esse indicador € mais um reflexo do modelo de
desenvolvimento baseado no consumo que vem sendo imposto pelo governo. Os
recordes historicos alcangcados em 2012 e nos primeiros meses de 2013 podem ser

sinais de esgotamento desse tipo modelo.

Do ponto de vista da dindmica de crescimento dos componentes da MSA, eles
mostram trajetérias distintas. Enquanto as TR vém crescendo progressivamente a
taxas superiores ao do produto, a MRT caiu de 2003 para 2004 (em decorréncia da
inflag@o elevada do periodo), manteve-se relativamente estavel até 2011 e no ultimo
ano cresceu quase 2 p.p. do PIB (passando de 33,4% do PIB em 2011 para 35,4%
em 2012).
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Tabela 1. Percentual da Massa Salarial Ampliada Anual e de seus
Componentes em relacdo ao PIB (em %), 2003 a 2013*

%PIB 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2000 2010 2011 2012 2013
Programas de Protegdo Social 0.86 111 1.27 1.44 1.55 1.57 1.82 1.80 1.87 2.05 . 2.06
Bolsa Familia 011 023 030 032 034 036 041 0.42 0.44 0.50 059
BPC (LOAS + RMV) 0.26 0.39 0.43 0.49 0.53 0.53 0.58 0.59 0.60 0.66 0.73
Abono e Seguro Desemprego 0.49 0.49 0.53 0.62 0.68 0.67 0.83 0.79 0.82 0.88 0.74
Beneficios Previdenciarios 828 8.40 873 8.95 .87 8.47 8.98 871 8.70 038 1
RGPS 6.30 6.48 6.80 6.99 6.96 6.58 6.94 6.76 6.79 7.19 7.20
RPsP 197 192 1.93 1.96 1.91 1.89 204 1.95 1.90 215 1.92
Fundos de Pens&io 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

Total de Transferéncia de Renda

Massa de Rendimentos do Trabalho

Massa Salarial Ampliada (MSA)

Fonte: PME e PNAD/IBGE, STN e Senado Federal
Elaboracgdo: IBRE/FGV/IBRE
*2013 acumulado até junho.

Trajetoria das Transferéncias de Renda (TR)

Tomando por base sua composicdo, € possivel destacar a continua expansao dos
beneficios dos programas de protecéo social (PPS) que passou de R$24,6 bilhdes
(Anexo 1) para cerca de R$95,8 bilhdes no mesmo periodo, um crescimento médio
foi 14,6% a.a. Quanto aos beneficios previdenciarios, a despeito do crescimento
médio situar-se abaixo do PPS, sua maior influéncia e forte expanséo de 6,3% a.a.
foi determinante para a evolucdo do grupo transferéncias de renda (TR).

Dentre as principais razbes que explicam o crescimento das transferéncias com os
PPS, o Programa Bolsa Familia (PBF) tem papel de destaque, haja vista o
gigantismo nas taxas de crescimento médio anual, de 22,7% a.a. nos ultimos 10
anos, muito superior ao PIB do periodo. Esse resultado é determinado pela
conjugacdo de diversos fatores, como: i) incremento no ndmero de beneficios
concedidos, ii) aumento do valor individual concedido e iii) ampliacdo dos limites
para elegibilidade ao programa.
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Nota-se que em janeiro de 2004, logo apds o langamento do programa, 0 nimero
total de familias cobertas ja atingira impressionantes 6,6 milhdes, tendo rapidamente
alcancado a marca de 13,9 milhdes em 2012, de acordo com dados do Ministério do
Desenvolvimento Social (MDS). Pela 6tica de preco, destaca-se o0 importante
crescimento no valor médio concedido as familias que saltou de R$72,3 no principio
de 2004 para R$148,7 em 2012. A combinacdo de elevadas taxas de crescimento
para ambos os efeitos, tanto quantum quanto preco, ndo sé acima da inflagdo como
também acima da taxa de expansdo da economia, garantiu a elevagdo continuada

do programa medido como proporg¢éo do PIB, conforme evidenciado no Grafico 1.

Gréfico 1. Evolucéo de Indicadores do Programa Bolsa Familia
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Fonte: MDS e Senado Federal.
Elaboracdo: FGV/IBRE
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Ainda sobre os PPS, chama a atencdo os Beneficios de Prestacdo Continuada
(BPC) que registraram crescimento médio de 15,2% a.a. devido, principalmente, a
forte valorizacéo do salario minimo* ao qual esta vinculado. E importante notar que
diferente dos beneficios do programa Bolsa Familia — integrantes do PPS, os BPCs
sugerem maior influéncia do efeito preco (salario minimo) ante o de quantidade, que
apresenta taxas de crescimento mais timidas em relacdo ao anterior, conforme
descrito no Grafico 2.

Comportamento semelhante é atribuido ao par de transferéncias com Abono e
Seguro Desemprego, cuja taxa de crescimento média na Ultima década é de 11,4%
a.a., acima da inflagdo. Sobre os determinantes da forte expansdo com esses
beneficios, destaca-se, além da indexagdo ao piso nacional, o gradativo e crescente
processo de formalizagdo no mercado de trabalho que amplia sua cobertura e
também o potencial de beneficiados em momentos de choques sobre a economia.

O intrigante aqui se refere mais a persisténcia das taxas de crescimento dessa
composicao de transferéncias, bastante elevadas, mesmo em periodos ciclicos de
maior crescimento econ6mico. Ou seja, ndo obstante sua atuagdo como
estabilizador automatico em periodos de menor crescimento e maior desemprego, —
na crise de 2009, os beneficios cresceram a taxa de 26% acima da inflagédo frente
ao ano anterior - as elevadas taxas de expansao, mesmo em ciclos expansionistas

na atividade, sao significativasz.

' O salario minimo passou de R$ 240,00 em 2003 para os atuais R$ 678,00, acumulando ganho real
superior a 60% no periodo. Destaca-se a institucionalizacdo da politica de ganhos reais do piso
nacional a partir de 2007, bem como a antecipa¢éo do periodo de reajuste de abril para janeiro, como
mudangas que reforcaram vigoroso crescimento de beneficios vinculados.

2 Diferentes estudos sugerem que a expansdo dos gastos com seguro desemprego possui relagdo com
a elevada taxa de rotatividade da forca de trabalho, em especial nas camadas de renda mais baixas.
Maiores detalhes em Ramos e Carneiro (2002, Os determinantes da rotatividade do trabalho no Brasil:
Instituigbes x Ciclos Econdmicos), disponivel em: http://bit.ly/19aCCob.
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Grafico 2: Evolucao dos Efeitos Pre¢o e Quantum dos BPCs
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Fonte: MPS e Senado Federal.
Elaboragdo: FGV/IBRE

No que se refere ao grupo de beneficios ligados ao regime previdenciario (BP), as
menores taxas de crescimento quando comparadas com os PPS sdo compensados
por sua maior participacdo, da ordem de 85% (média do periodo) na composicao

das Transferéncias de Renda (TR), conforme destacado no Anexo 5.

As taxas de expansdo interanuais da ordem de 6,4% a.a. dos beneficios ligados ao
regime privado de seguridade social (RGPS) na ultima década, evidenciam néo sé a
ampla cobertura do sistema previdenciario®, bem como os efeitos da indexacéo de
mais de 67% desses beneficios a regra de reajuste do salario minimo,
institucionalizada a partir de 2007 como o crescimento real do PIB de dois anos

anteriores mais a inflacdo apurada no periodo anterior.

Por outro lado, a expansdo média de 5,9% a.a. dos beneficios dos regimes publicos
de previdéncia social, ou seja, dos Regimes Proprios de Previdéncia Social (RPPS),

® Diferentes estudos destacam a amplitude do sistema de prote¢do social no Brasil, um pais ainda
jovem, quando comparado as demais economias. E importante atentar para uma abordagem completa
do trade-off existente entre a amplitude do sistema de bem estar social (welfare state) e os custos
fiscais e sustentabilidade envolvidos. Maiores detalhes em IPEA (2009, Politicas Sociais:
Acompanhamento e Andlise — 20 anos da Constituicdo Federal), disponivel em httE://bit.lelaIXGZn
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em particular no periodo de 2011 para 2012 onde a taxa de crescimento superou 0s
14% em termos reais, demonstram a importancia do turnover e avanco do nimero
de aposentados e pensionistas do servi¢co publico, que saltou de uma média mensal
de 835 de 2002 a 2009 para 1.211 no pdés-crise, de 2010 a 2012. Adicionalmente, é
possivel identificar que a politica de concessdo de ganhos reais a diversas
categorias do servico publico no decorrer do governo Lula contribuiu tanto para
incentivar o aumento do nimero de aposentados quanto de seu custo, em particular
nos anos posteriores a crise onde o fluxo mensal de novas aposentadorias alcangou
1.247 ante 723 servidores.*

Nota-se que ambas as categorias de beneficio, tanto as do regime privado de
previdéncia quanto as transferéncias de renda registraram vigorosa expansao,
influenciadas sobretudo pela dindmica de seu indexador, o salario minimo, que
apresentou no periodo de 2004 a 2012 a maior expansdo acumulada e acima da
inflagé@o, de 66%, ante os 52,3% de 1995 a 2003.

De forma geral, a queda da taxa de fecundidade e da mortalidade infantil ao longo
das ultimas décadas, aliadas ao aumento da expectativa de vida da populagéo,
deverdo pressionar ainda mais os gastos previdenciarios. Ou seja, o fato do nosso
regime previdenciario ser do tipo de reparticdo (ou unfunded) — onde os
trabalhadores financiam os aposentados e pensionistas — torna a situagédo do déficit

previdenciario cada vez mais agravante.

Por outro lado, por se tratar de uma renda estavel e segura, a ampliacdo desta
parcela salarial pode contribuir para o aumento das concessdes de crédito
consignado, elevando o consumo das familias, mas também o comprometimento de

sua renda.

* Além do salto importante para o quantitativo de servidores publicos federais aposentados a partir de
2010, destaca-se que em 2012 o fluxo de aposentadorias atingiu um dos valores mais altos e similares
ao pico de quase 1.500 aposentadorias em 2003, ano de inicio de mandato do governo Lula. Destaca-
se que essa peculiaridade possui estreita relagdo com a politica de reajuste salarial parcelado,
assinada em 2008 e vigente até 2011, para diversas categorias. Maiores detalhes em
http://bit.ly/14CFTh8,; http://bit.ly/15VACtV; http://bit.ly/15kzH6r.
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Dindmica da Massa de Rendimentos do Trabalho (MRT)

Por fim, a Massa de Rendimentos do Trabalho (MRA) cresceu “apenas” 62,8% entre
2003 e 2012, média de 5,56% ao ano. Isso se deve ao fato do montante ser bem
maior quando comparado com as transferéncias de renda (TR). A sua participacao
relativa na MSA caiu de 79,4%, em 2003 (Anexo 2), para 76%, em 2007, mas tém
se mantido estavel desde entdo, devido, principalmente a forte expansdo do

emprego e da renda média, que devem ter compensado o crescimento das TR.

Em relagdo a MRT, o grafico 3 decompde o crescimento desse rendimento em
renda média e populagédo ocupada. Denota-se que para a renda média, a partir de
2005/06, esta apresentou taxas de crescimento maiores do que a populacido
ocupada. Em especial, nos ultimos meses de 2012, a massa voltou a crescer, em
virtude, principalmente do aumento do crescimento da renda média real de todos os
trabalhos. No entanto, nos primeiros meses de 2013, o ritmo de crescimento
diminuiu devido ao menor crescimento real da renda média, o que mostra,

provavelmente, um arrefecimento da demanda das empresas por trabalhadores.

Grafico 3. Decomposi¢céo do Crescimento da Massa dos Rendimentos do Trabalho

(Média Mével 12 Meses; em termos reais)
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Fonte: PME e PNAD/IBGE
Elaboragdo: FGV/IBRE

Consideracdes Finais

Diante dos nimeros expostos acima, percebe-se que o forte e continuo crescimento
das TR (principalmente do PPS) fez com que sua participacdo na Massa Salarial
Ampliada (MSA) saltasse de 20,6% em 2003 para 24,33% em 2012, cujas taxas de
expansdo giraram em diversos momentos ndo sO acima dos demais componentes
de renda como acima do PIB. De forma prospectiva, € grande a possibilidade que
esse componente da MSA permaneca forte e ganhe de forma gradativa ainda mais
participacao, a julgar pelos seguintes fatores:

(1) As politicas sociais sdo, de forma inegavel, uma plataforma do
governo atual e parece improvavel que a sociedade aceite regredir
nesse quesito;

(i) Os beneficios previdenciarios devem crescer ainda mais nos
préximos anos e de forma independente do governo, uma vez que as
projecdes do IBGE °® apontam para aceleracdo do processo de
envelhecimento da populagédo que, em Ultima instancia, ir4 pressionar
0s gastos com aposentadorias e pensoes;

(iii) O aumento real do salario minimo sera dificil de ser revertido, pois
além de impopular, a atual regra de reajuste do piso foi firmada até
2023, ainda que haja uma janela para eventuais alteracdes, pouco
provaveis, em 2015.

Dessa forma, a participagdo da Massa de Rendimentos do Trabalho (MRT) néo sé
perdeu como deverd, de forma lenta e gradual, continuar reduzindo sua participagéo
na MSA que de 2003 para 2012 reduziu-se de 79,4% para 75,7%, respectivamente.
Todavia, destaca-se que essa queda ocorreu principalmente entre os periodos de

2003 a 2007, e desde entédo, tem permanecido constante. Essa dinamica ocorre, em

® De acordo com o IBGE, em 2008 a parcela da populagdo com 65 anos ou mais representava 6,53%,
contudo, a projecédo é que em 2020 esse numero seja de 9,23% e em 2050 ultrapasse os 22,71%.
ProjecBes disponiveis em: http://bit.ly/nuSpld.
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parte pela queda da taxa de desemprego e por outra, pelas elevadas taxas de
crescimento da renda real até o fim de 2012, como destacado anteriormente.

Como quedas adicionais do desemprego s&o pouco provaveis pelo fato da
economia situar-se préximo de seu nivel de pleno emprego, as elevadas taxas de
crescimento da MRT sé devem permanecer no cenario de manutencao de expansao
importante do rendimento médio real. Todavia, destaca-se que esse movimento
contribuiria para elevar as pressoées inflaciondrias. Portanto, é provavel que a MRT
perca um pouco de importancia nos proximos anos em relacdo as demais
transferéncias, mais influenciadas por questdes demogréficas (estruturais) e

decisdes politicas (discricionarias).

BOX: Um pouco mais sobre a Metodologia do Indicador de Massa Salarial
Ampliada (MSA)

Para a construcédo de uma medida de massa salarial ampliada foi utilizado como
fundamento & metodologia basica desenvolvida pelo Banco Central® e aprimorada
em diferentes relatérios posteriores’. De forma algébrica, a MSA possui a seguinte
COmposicao:

MSA = MRT + PPS + BP

Onde a MRT é ampliada para todo o pais e ndo apenas constantes das regibes
metropolitanas, sendo formada pelo produto da populagédo ocupada e da meédia dos
rendimentos efetivos de todos os trabalhos (MRA = PO x RM). J& os beneficios de
protecdo social (BPS) e previdenciarios (BP), ambos componentes da transferéncia
de renda as familias, possuem a seguinte composi¢ao, respectivamente: Programa
Bolsa Familia, Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT) e Beneficio de Prestacao
Continuada (BPC).? O termo BP representa o volume de Beneficios Previdenciarios,

associados ao Regime Geral (RGPS) e Proprio (RPPS) de Previdéncia Social.

® “Massa Salarial Ampliada: Conceito e Evolugdo Recente”, publicado no Relatério de Inflagdo de
setembro de 2009.

" “Massa Salarial Ampliada e Massa Salarial Ampliada Disponivel: acurando o conceito e a evolugao
comparativa recente”, publicado no Relatério de Inflagdo de junho de 2010 e “Endividamento e
Comprometimento de Renda das Familias com Dividas Bancarias: revisdo metodoldgica” publicado no
Relatério de Estabilidade Financeira de Setembro de 2011.

® O BPC é composto pela Lei Organica de Assisténcia Social (LOAS) e Renda Mensal Vitalicia (RMV).
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Para o célculo da MRT ampliada foi utilizado um fator calculado através da razéo
entre a PO encontrada na PNAD vis-a-vis a verificada na PME. Com o objetivo de
suavizar o fator apurado entre 2002 e 2011, utilizamos as médias encontradas para

as diferentes pesquisas em seus respectivos periodos, de tal forma que:

PO
fatorPO = =242
POpyg

O mesmo procedimento foi aplicado a variavel renda média (RM), de forma a se
obter um fator RM. Nesse ponto, vale ressaltar uma atualizacdo metodoldgica ante
nossas publicacdes anteriores: Passamos a considerar na renda do trabalho, ndo
apenas aquela relativa ao trabalho principal e sim a renda de todos os trabalhos,

naturalmente superior.

Assim, o fator que expande a massa de rendimentos efetivos de todos os trabalhos,
oriundos da PME para todo o Brasil é obtido através do quociente destas duas
variaveis, quais sejam: renda média da PNAD e da PME, ambas para todos os
trabalhos. A premissa utilizada para expanséo da renda em frequéncia mensal, ante
a relacdo anual entre as duas pesquisas, € de que esta relagdo possui relacdo

intertemporalmente constante.

Anexo

Anexo 1. Massa Salarial Ampliada Anual seus Componentes (em R$ milhdes, a
precos de maio/2013*.

Crescimento REAL (%) 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Programas de Protego Social 56,90 39,27 18,31 19,85 16,97 8,87 18,74 9,45 6,80 10,76 16,37
Bolsa Familia 78,95 135,71 34,83 12,12 15,04 15,01 14,20 14,42 8,02 15,15 29,79
BPC (LOAS + RMV) 58,30 15,44 20,82 17,54 7,01 12,66 11,74 5,05 11,30 8,77
Abono e Seguro Desemprego 0,30 8,05 12,72 23,47 17,51 7,23 25,99 5,39 7,45 8,01 14,74

Beneficios Previdenciarios 3,99 8,69 7,73 8,65 7,40 2,91 8,05 7,41 2,89 8,37 -0,41
RGPS 6,38 10,08 8,78 9,00 7,90 1,93 7,47 7,88 3,53 6,73 6,99
RPSP 2,96 4,26 4,18 7,44 5,64 6,48 10,05 5,84 0,65 14,19 -20,97

Fundos de Pensdo
Total de Transferéncia de Renda

Massa de Rendimentos do Trabalho

Massa Salarial Ampliada (MSA)

Fonte: PME e PNAD/IBGE, STN e Senado Federal
Elaboracdo: FGV/IBRE

*2013 acumulado até junho.
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Anexo 2:
Crescimento Real da Massa Salarial Ampliada Anual e de seus Componentes,
2003 a 2012

Crescimento REAL (%) 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Programas de Protegdo Social 53,83 39,79 19,53 20,92 16,43 7,96 18,58 9,38 6,34 10,69
Bolsa Familia 75,89 136,50 36,23 13,13 14,52 14,06 14,04 14,33 8,06 15,09
BPC (LOAS + RMV) 58,87 16,64 21,89 17,01 6,13 12,50 11,66 5,08 11,27
Abono e Seguro Desemprego -1,70 8,48 13,88 24,55 16,96 6,32 25,83 5,34 7,50 7,92

Beneficios Previdencisrios 2,01 9,12 8,82 9,59 6,92 2,06 7,90 7,33 2,93 8,33
RGPS 4,37 10,53 9,88 9,94 7,41 1,10 7,32 7,79 3,58 6,69
RPSP -4,85 4,65 5,25 8,39 5,19 5,57 9,90 5,75 0,70 14,18

Fundos de Pensio

Total de Transferéncia de Renda 5,33 12,00 10,07 11,03

Massa de Rendimentos do Trabalho 3,37 8,23 4,67

Massa Salarial Ampliada (MSA) 2,03 4,77 6,41 7,05 6,02 6,53 4,81 8,09 441

Fonte: PME e PNAD/IBGE, STN e Senado Federal.
Elaboragdo: FGV/IBRE

Anexo 3:
Participacdo dos Componentes da MSA em relagdo ao Total (em %), 2003 a
2013*.

Participagdo (%) 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Programas de Protegdo Social 1,93 2,57 2,88 3,25 3,58 3,62 4,10 4,15 4,24 4,38 4,50
Bolsa Familia 0,24 0,54 0,69 0,73 0,79 0,84 0,92 0,97 1,00 1,08 1,30
BPC (LOAS + RMV) 0,59 0,89 0,98 1,11 1,23 1,22 1,31 1,36 1,37 1,42 1,59
Abono e Seguro Desemprego 1,10 1,14 1,21 1,41 1,56 1,56 1,87 1,82 1,87 1,89 1,62
Beneficios Previdencirios 18,65 19,41 19,84 20,30 20,47 19,61 20,19 20,05 19,76 19,95 19,96
RGPS 14,20 14,96 15,44 15,85 16,06 15,24 15,60 15,56 15,44 15,36 15,76
RPSP 4,45 4,44 4,39 4,45 4,41 4,38 4,59 4,49 433 4,59 4,20
Fundos de Pensdo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Total de Transferéncia de Renda

Massa de Rendimentos do Trabalho 79,42 78,03 77,28 76,45 75,95 76,76 75,71 75,81 75,99 75,7 75,5
Massa Salarial Ampliada (MSA) 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

Fonte: PME e PNAD/IBGE, STN e Senado Federal.
Elaboragdo: FGV/IBRE
*2013 acumulado até junho.
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Anexo 4:
Evolucdo e Dindmica de Ganhos Reais do Saléario Minimo
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Fonte: Ministério do Trabalho e Emprego (MTE)
Elaboracdo: FGV/IBRE
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Anexo 5:
Evolucdo dos Componentes do Grupo Transferéncias de Renda, 2003 a 2013*.

Pasticipagio mmm Beneficios Previdencidrios mmmm Programas de Protecdo Social ~C=Transf. Renda (Eixo Dir.) % PIB
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50% — - 6,00
0% —
b 4,00
30%
20%
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10%
0% 0,00

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional (STN)

Elaboracdo: FGV/IBRE
*2013 acumulado até junho.
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