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ROTEIRO DA APRESENTACAO

|. BRASIL: DE ONDE VIEMOS...
Il. BRASIL: PARA ONDE VAMOS...

I1l. INDEXADORES: DIFERENCAS
METODOLOGICAS E SUAS
CONSEQUENCIAS (INCLUINDO,
CRISES CAMBIAIS: ALGUMAS
OBSERVACOES)



|. BRASIL: DE ONDE VIEMOS

1. ATE 1994 — 30 ANOS DE INDEXACAO
MAIOR PARTE PERIODO COM INFLACAO
ELEVADA...

* CINCO PLANOS DE ESTABILIZACAO

* FRACASSADOS, DESORGANIZARAM
ECONOMIA

e CRESCIMENTO SO NAO TIVEMOS COM
INFLACAO BAIXA...
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|. BRASIL: DE ONDE VIEMOS

2. 1994 — PLANO REAL (A ‘ESTABILIZACAO
INACABADA'...)

A) CURTO PRAZO - DESINDEXACAO/NOVA
MOEDA...

B) ESTUTURAL DE LONGO PRAZO -
REFORMAS:

TRIBUTARIA, PREVIDENCIA,
ADMINISTRATIVA - INCOMPLETAS....



|. BRASIL: DE ONDE VIEMOS

3. DESDE PLANO REAL, PRINCIPALMENTE

NOS GOVERNOS FHC E LULA, BRASIL
PASSOU POR MUDANCAS ECONOMICO-
SOCIAIS SIGNIFICATIVAS...

MAS NAO TIVEMOS MUDANCAS NA
POLITICA (PRESIDENCIALISMO DE
COLALIZAO OU ‘E DANDO QUE SE
RECEBF’)



|. BRASIL: DE ONDE VIEMOS

4. RESULTADOS...

A) REDUCAO INFLACAO = MELHORA
DISTRIBUICAO RENDA E GOVERNOS PODEM
INVESTIR DE FORMA MAIS EFICIENTE NO
‘SOCIAL...

B) MAIOR CREDIBILIDADE POL. ECONOMICA E
MENOR INCERTEZA = MUDANCA NA VISAO
DOS ‘MERCADOS’ SOBRE BRASIL



|. BRASIL: DE ONDE VIEMOS

C) COM MELHORA DO QUADRO EXTERNO
CRESCIMENTO DE EMPREGO + RENDA =
‘NOVA CLASSE MEDIA....

CONCEITO BASTANTE DISCUTIVEL, MESMO SOB A
OTICA ECONOMICA, E CERTAMENTE MUITO MAIS SOB
A OTICA SOCIAL E POLITICA, MAS MUITO ‘USADO’
PELO GOVERNO...



|. BRASIL: DE ONDE VIEMOS
5. TIPIFICACAO DOS GOVERNOS

GOV. LULA | E llI= PRAGMATICO
GOV. DILMA | = DOGMATICA

GOVERNO DILMA Il = ???



|. BRASIL: DE ONDE VIEMOS
GOVERNO LULA PRAGMATICO

A) AUMENTO INVESTIMENTOS EXTERNOS +
INFLACAO RELATIVAMENTE BAIXA =
CONFIANCA

B) CRESCIMENTO DOS EMERGENTES = ALTA
PRECOS EXPORTACOES (‘BONANCA
EXTERNA’) = TERMOS DE TROCA
FAVORAVEIS) E FORTE AUMENTO DO
CREDITO + RENDA = AUMENTO CONSUMO
(‘NOVA’ CLASSE MEDIA)
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|. BRASIL: DE ONDE VIEMOS

GOVERNO LULA PRAGMATICO

C) CONFIANCA NA POLITICA ECONOMICA + AMBIENTE

FAVORAVEL PARA OS INVESTIMENTOS = MELHORA
EXPECTATIVAS DOS EMPRESARIOS + CONSUMIDORES

D) BRASIL ATINGE GRAU INVESTIMENTO (2008,
AGENCIAS DE RISCO), VIVE ‘CICLO VIRTUOSO'....

E) BRASIL GANHA ‘DIREITO’ SEDIAR COPA DO MUNDO
2014 E OLIMPIADAS 2016...

IMPRENSA NACIONAL E ESTRANGEIRA RESSALTAM O
‘SUCESSO’ DO MODELO...
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l. BRASIL: DE ONDE VIEMOS
GOVERNO DILMA DOGMATICO

A) ‘NOVA MATRIZ’ POL. ECONOMICA = GOVERNO

‘FORCA’ ACELERACAO CRESCIMENTO PARA GARANTIR
GANHOS SOCIAIS (E POPULARIDADE)... ACELERA
AINDA MAIS EXPANSAO DO CREDITO PUBLICO PARA
CONSUMO, CONSTRUCAO CIVIL E GRANDES
EMPRESAS...

B) 2011, SINAIS DE ESGOTAMENTO MODELO DE
CRESCIMENTO... BASEADO CONSUMO DAS FAMILAS
‘TURBINADO’ PELO CREDITO (PUBLICO) E ELEVACAO
SALARIO-MINIMO REAL.INFLACAO + ENDIVIDAMENTO
FAMILAS, AFETA CAPACIDADE COMPRA POPULACAO...
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Credito / PIB
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|. BRASIL: DE ONDE VIEMOS

GOVERNO DILMA DOGMATICO
C) INFLACAO ‘ESTABILIZA’ PROXIMO DO TETO META

6,5%... PRESSIONADA POR SERVICOS... ‘NOVA’ CLASSE
MEDIA AINDA OTIMISTA = CREDITO FARTO + RENDA
REAL AINDA EM ALTA...

D) JUROS MUNDIAIS BAIXOS E INFLAGCAO ‘ESTAVEL,
GOVERNO ‘FORCA’ REDUCAO SELIC PARA NIVEL REAL
MUITO BAIXO (2012/13) = ‘MERCADQO’ PERDE
CONFIANCA NO BANCO CENTRAL...



EVOLUGAO DA TAXA DE INFLACAO (IPCA)
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EVOLUCAO TAXA SELIC
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l. BRASIL: DE ONDE VIEMOS
GOVERNO DILMA DOGMATICO

E) ‘DINAMICA’ INFLACAO MUDA FINAL 2012 E 2013,

ALTA NOS ALIMENTOS + PRESSAO NOS SERVICOS =
QUEDA DA RENDA REAL, ‘NOVA’ CLASSE MEDIA

COMECA SER AFETADA...

F) AUMENTA INCERTEZA... ‘'NOVA’ CLASSE MEDIA
COM MAIOR CONSCIENCIA DO QUE ‘PAGA’ E ‘NAO
RECEBE'.... COBRA QUALIDADE DOS SERVICOS
PUBLICOS... = PROTESTOS EM JUNHO....

G) MANIFESTACOES SUPREENDEM, DEMANDAS,

DIFUSAS, SINALIZAM NECESSIDADE ‘INVESTIMENTOS’
PUBLICOS...



|. BRASIL: DE ONDE VIEMOS
GOVERNO DILMA DOGMATICO

H) IMPRESA NACIONAL E ESTRANGEIRA AUMENTAM
AS CRITICAS E ENFATIZAM ‘FRACASSO’ DO MODELO...

1)2013 EUA SINALIZAM POSSIBILIDADE DE REDUZIR
INCENTIVOS FINANCEIROS E AUMENTAR O JUROS =
REDUCAO ATRATIVIDADE PARA INVESTIMENTOS EM
EMERGENTES... CHINA DESACELERA = QUEDA NOS
PRECOS ‘COMMODITIES’ ...

RESULTADO = DETERIORACAO DAS CONTAS
EXTERNAS....



Déficit Transacoes Correntes - % do PIB
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|. BRASIL: DE ONDE VIEMOS

GOVERNO DILMA DOGMATICO

J) PARA ACELERAR OS INVESTIMENTOS +
DESACELERAR INFLACAO = GOVERNO AUMENTA
INTERVENCAO NA ECONOMIA (REDUCAO IMPOSTOS,
SUBSIDIOS SETORIAIS, REDUCAO TARIFA ENERGIA
ELETRICA...)

K) MENOR CRESCIMENTO + GASTOS PUBLICOS

CRESCENTES = DETERIORACAO FISCAL
(CONTABILIDADE CRIATIVA...)



Despesa Primaria do Governo Central - % do PIB de
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|. BRASIL: DE ONDE VIEMOS
GOVERNO DILMA DOGMATICO

L) 2014 ANO DO ‘ESTELIONATO ELEITORAL...
DISTORCOES DO MODELO ECONOMICO SE
ACENTUAM...

MAS CAMPANHA MOSTRA OUTRA
REALIDADE... INCLUSIVE APROVEITANDO UMA
‘DISTORCAO’ NO MERCADO DE TRABALHO,
COM TAXAS DE DESEMPREGO BAIXAS, EM
FUNCAO DO MENOR NUMERO DE PESSOAS
PROCURANDO EMPREGO...



Il. BRASIL: PARA ONDE VAMOS

A) FORTE DEPENDENCIA DE POUPANCA
EXTERNA... APESAR DO BAIXISSIMO
INVESTIMENTO... NUM MUNDO DE JUROS
REAIS BAIXOS, CONSEGUIMOS NOS FINANCIAR,
MAS COM CRISE NOS EMERGENTES, SE EUA
COMECAREM A AUMENTAR JUROS, FICARIA
MAIS DIFICIL, MESMO SE NAO TIVESSEMOS
PERDIDO O ‘GRAU DE INVESTIMENTO"....



Il. BRASIL: PARA ONDE VAMOS

B) NEGOCIACOES COM CONGRESSO COM AVANCOS E
RECUOS (MUITOS RECUOS...)

C) MUDANCA NA META FISCAL SURPREENDE...

MAIOR DEPENDENCIA DO CONGRESSO... MEDIDAS
PROPOSTAS BASEADAS EM RECEITAS EXTRAS E
AUMENTO DE CARGA TRIBUTARIA...

D) ‘CRISES’ INTERDEPENDENTES (ECONOMICA,
POLITICA E JUDICIAL...) UMA SITUACAO QUE, DE FATO,
‘NUNCA ANTES NA HISTORIA..” POLITICA CONTAMINA
ECONOMICA, QUE CONTAMINA POLITICA... JUDICIAL
CONTAMINA ECONOMICA E POLITICA...

E) ‘CICLO VICIOSO’ — EXPECTATIVAS DESABAM...
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FGV: Confiangca do Consumidor

(Dados dessazonalizados)
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Il. BRASIL: PARA ONDE VAMOS

CENARIOS ANTES DO DOWNGRADE
A) OTIMISTA - COM OU SEM DILMA...
CHEGAMOS A 2018 (DEPOIS DE UMA

RECUPERACAO LENTA E GRADUAL) NUM
SITUACAO ECONOMICA UM POUCO
MELHOR DO QUE FINAL 2013...

B) PESSIMISTA — ECONOMIA
‘CONTAMINADA’ PELA CRISE POLITICA...
RECUPERACAO MAIS DIFICIL...



Il. BRASIL: PARA ONDE VAMOS
DOWNGRADE SURPREENDE...
PODEMOS TER O CENARIO ECONOMICO
CONTAMINANDO O POLITICO...

CASO NAO HAJA UMA PROPOSTA
CONSISTENTE DE RECUPERACAO DA
CREDIBILIDADE DO GOVERNO, O CENARIO
OTIMISTA FICA MAIS IMPROVAVEL...



I1l. INDEXADORES (IGPs e IPCs) E AS
CONSEQUENCIAS DAS DIFERENCAS
METODOLOGICAS...

. CAUSAS DA DIVERGENCIA SITEMATICA ENTRE IGPs

E IPCs — DADOS HISTORICOS E RECENTES
. CRISES CAMBIAS: ALGUMAS OBSERVACOES

. O DNA DOS INDICES: FATORES QUE EXPLICAM
SUAS DISCREPANCIAS

. PRINCIPAIS VARIAVEIS DETERMINANTES DOS

INDICES DE PRECOS
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1. CAUSAS DA DIVERGENCIA SISTEMATICA

IGPs/IPCs
ANALISE HISTORICA ENTRE 1980 E 2006

DIFERENCA ENTRE IGP-DI E IPCA
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Diferenca entre os niveis de precos medidos pelo IGP-DI e IPCA
=== Taxa de Inflagio medida pelo IPCA
Fonte: Banco Central do Brasil mmm Taxa de Inflagdo medida pelo IGP-DI




1. CAUSAS DA DIVERGENCIA SISTEMATICA IPCs/IGPs
ANALISE HISTORICA 1980 A 2006

A) FORTES DISTORCOES NOS PERIODOS DE
INTERVENCAO DOS PLANOS ESTABILIZACAO
FRACASSADOS

B) PERIODO POS-REAL — DIFERENCA SE ACENTUA EM
FAVOR DOS IGPs

C) PERIODOS COM IPCs MAIORES QUE IGPs
(PRIVATIZACOES SETOR ELETRICO (JUN95/ABR98),
TARIFAS MAIS CAMBIO (TAMBEM EM 2005)



SERIE MAIS LONGA (62 ANOS DE IGPs -1944/2006)

DIFERENCA ENTRE IPC E IGP-DI
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1. CAUSAS DA DIVERGENCIA SISTEMATICA
IPCs/IGPs

D) DIFERENCAS SIGNIFICATIVAS DEPENDENDO DA
BASE COMPARACAO, EM PERIODOS DE MUITA
VOLATILIDADE (50% ENTRE 1980/2006 E 100%
ENTRE 1989 E 2014)

E) SERIE LONGA, DESDE A CRIACAO DO IGP (1944)

ACUMULADO CONVERGE, MAS DISCREPANCIA CHEGA

A 40%, COM IPC MAIOR QUE IGP NA MAIOR PARTE

DO PERIODO...

F) IMPACTO DO CAMBIO (ANALISE ABAIXO)



1. CAUSAS DA DIVERGENCIA SISTEMATICA
IPCs/IGPs
CONCLUSOES INICIAIS

ANALISE HISTORICA MOSTRA DIVERGENCIAS
CONTINUAS, COM PERIODOS DE ‘VANTAGEM’
PARA UM OU OUTRO INDEXADOR...

b) ACHAR QUE UM DETERMINADO TIPO DE

DESCASAMENTO E FAVORAVEL A UMA DAS PARTES
NO LONGO PRAZO NAO E UMA BOA ‘APOSTA....

UNICA CERTEZA, RARAMENTE RESULTADOS SERAO
NEUTROS...



1. CAUSAS DA DIVERGENCIA SISTEMATICA
IPCs/IGPs
CONCLUSOES INICIAIS

d) EM FUNCAO DE SUAS ESPECIFICIDADES
METODOLOGICAS IGPs E IPCs PODEM DIFERIR
SUBSTANCIALMENTE AO LONGO DE PERIODOS
RELEVANTES PARA OS CONTRATOS... OU SEJA,
TEMOS QUE TENTAR PREVER QUAL SERA A
POLITICA ECONOMICA NA MAIOR PARTE DO
PERIODO...



2. CRISES CAMBIAS: ALGUMAS OBSERVACOES
RELACAO IGP-M/IPCA ENTRE 1989 E AGOSTO 2015
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ALGUMAS OBSERVACOES

2. CRISES CAMBIAS

N

DIFERENCA IGP-M/IPCA ACUMULADA E CAMBIO

rd

Diferen¢a Indices/VERMELHO — Cambio/AZUL

Diferenca dos indices Acumulada x Cambio

4,000E+00

- 3,500E+00

120,00

3,000E+00

2,500E+00

2,000E+00

1,500E+00

1,000E+00

5,000E-01

100,00

20,00

50,00

40,00

20,00

0,00

0,000E+00

-20,00

STAN!
pI/Aou
T/ sew
ETAN
Zr/hou
TT/ew
tAn!
0T/ /nou
0T/ lew
60/
20/Aou
g0/ ew
LOART
90 /Aou
g/ Jew
sodnl
fio/nau
i/ 1ew
eo/nl
zofnou
zZofiew
ToAn!
00/ nou
00/ew
66/n
86/hou
B6/Jew
LeAn!
96/n0u
96/ew
s6/in
ta/nou
6/ 1ew
£6An!
Z6/Aou
76/1RW
1e/inl
0g/nou
0&/1ew
g8/nl




2. CRISES CAMBIAS: ALGUMAS OBSERVACOES

IMPORTANCIA DA TAXA DE CAMBIO
A) INTERESSANTE NOTAR QUE TODAS AS CRISES

CAMBIAIS TANTO NO PASSADO (CRISE DOS ANOS 80)
COMO RECENTES (1999, 2002/2003 E 2007/2008)
IMPLICARAM NUMA MUDANCA NO PATAMAR
ACUMULADO EM FAVOR DO IGP.

B) NOS PERIODOS PRE PLANOS DE ESTABILIZACAO
FRACASADOS E NO PLANO REAL, A ALTA DO IGP EM
RELACAO AO IPCA, DEVE-SE A ELEVACAO GERAL

DOS PRECOS EM FUNCAO DE INERCIA, COM OS
SALARIOS TENDO PERDAS REAIS...



C) DIVIDINDO O PERIODO DE COMPARACAO RECENTE
EM 3 PARTES, DE ACORDO COM O REGIME CAMBIAL,
TAMBEM TEMOS UMA DIFERENCA INTERESSANTE NA

VARIACAO MENSAL ENTRE OS DOIS iNDICES:

PRE-HISTORIA ANTES DO REAL
ANCORA CAMBIAL 1994-1999
CAMBIO “LIVRE” APOS REGIME METAS INFLACAO

_ PréHistdia | Ancora Cémbia {Cambi"Live'
Direnca Meda Mensal (pp)] 0,19 01 .15
GPPIPCA (% i {9 %




D) OUTRO CORTE INTERESSANTE NO PERIODO DE
CAMBIO “LIVRE”. COMPARAGAO ENTRE 1999 (GOV.
FHCII E GOV. LULA - PRE-DILMA) E GOV. DILMA,
QUANDO AS INTERVENGCOES FORAM REFORCADAS.

_ Pre-Diima Dilma

Diferenca Media Mensal (pp)| 0,23 0,07

GP-M>IPCA (%) 63 %




_ Ancora Cambial |Cambio "Livre'

Diferenca Média Mensal (p.p.) -0,38 -0,02

TRADABLE>NAO TRAD.IPCA (%) 33 45

I Feo | o

Diferenca Média Mensal (p.p.) 0,06 -0,22

TRADABLE>NAO TRAD.IPCA (%) 51 32

E) TAMBEM PODEMOS COMPARAR NO IPCA A
EVOLUCAO DOS ‘TRADABLES’ E NAO ‘TRADABLES’
NO PERIDO DA ‘ANCORA CAMBIAL’ COM O CAMBIO
‘LIVRE’ E NO PERIDO PRE-DILMA COM DILMA



2. CRISES CAMBIAS: ALGUMAS OBSERVACOES

MAGNITUDE E VELOCIDADE REPASSE PARA IPCs
DEPENDE:

a) EXPECTATIVA QUANTO DURACAO VARIACAO
CAMBIAL,

b) CUSTOS AJUSTAMENTO DE PRECOS,
c) CONDICOES DE DEMANDA,
d) COMPOSICAO CESTA IMPORTADOS...

e) COMPORTAMENTO PRECO INTERNACIONAL
DAS ‘COMMODITIES’



2. CRISES CAMBIAS: ALGUMAS OBSERVACOES

ALGUNS PONTOS IMPORTANTES CONSIDERANDO A
SITUACAO ATUAL, ANALISADA NA PARTE Il ‘PARA
ONDE VAMOS'...

NAS CRISES CAMBIAIS RECENTES 1999, 2002/2003 E
2007/2008... EXPECTATIVAS EMPRESARIOS E
CONSUMIDORES E CENARIO POLITICO NAO ESTAVAM
TAO DETERIORADOS...

1999 - IMPLANTACAO SISTEMA METAS INFLACAO...
2002/2003 — POLITICA ECONOMICA LULA | COM
PALOCCI, MEIRELLES E LEVY... ENTRE OUTROS...



3. DNA DOS INDICES: FATORES QUE EXPLICAM
SUAS DISCREPANCIAS

A) IPCA E A ESTRUTURA DO MERCADO
1. COMPETITIVOS (ORIGEM AGRICOLA E VESTUARIO)

2. OLIGOPOLIOS (ORIGEM INDUSTRIAL, INCLUINDO
ALIMENTACAO INDUSTRILIZADA)

3. PRECOS ADMINISTRADOS/MONITORADOS
4. SERVICOS

PERIODOS DE MAIOR INTERVENGAO, COMPETITIVOS E
SERVICOS ACIMA DA MEDIA



3. DNA DOS INDICES: FATORES QUE EXPLICAM
SUAS DISCREPANCIAS

B) IPCA E A ORIGEM DOS BENS E SERVICOS
1. ADMINISTRADOS/MONITORADOS
2. LIVRES: TRADABLES E NAO TRADABLES

TRADABLES — INFLUENCIA EXTERNA (COMPETITIVOS E
OLIGOPOLIOS) — CAMBIO...

NAO TRADABLES (SERVICOS) — SALARIOS...



3. DNA DOS INDICES: FATORES QUE EXPLICAM
SUAS DISCREPANCIAS
C) IPA E A ORIGEM DOS BENS

1. ORIGEM INDUSTRIAL (INCLUINDO EXTRATIVA
MINERAL E DE ORIGEM AGRICOLA)

2. AGRICOLAS

3. TARIFAS/MONITORADOS EFEITO INDIRETO,
EXCETO COMBUSTIVEIS...

INDUSTRIAL, ALEM DE MAIOR ‘ADERENCIA’

NOS PERIODOS DE ‘CONGELAMENTO DE PRECOS’,
FORTE INFLUENCIA DO CAMBIO.

AGRICOLAS, FORTE VOLATILIDADE...



3. DNA DOS INDICES: FATORES QUE EXPLICAM
SUAS DISCREPANCIAS

D) PRINCIPAL FATOR PARA DISCREPANCIA ENTRE IPCA
E IGPs ESTA NA ESTRUTURA DOS iNDICES:

1. IPCA - PESO EXCESSIVO DOS SERVICOS E PRECOS
ADMINISTRADOS/MONITORADOS, FATORES
INTERNOS, RENDA E INFLACAO PASSADA/INERCIA...

2. IGPs — PESO IPA (60%) COM AGRICOLAS E
INDUSTRIAIS MAIS AFETADOS PELO CAMBIO E
FATORES EXTERNOS...



4. PRINCIPAIS VARIAVEIS ECONOMICAS
DETERMINANTES DOS iINDICES DE PRECOS
SALARIOS

CAMBIO
PRECOS ADMINISTRADOS/MONITORADOS
PRECOS AGRICOLAS

W NR

QUASE TODA VARIACAO DOS iNDICES DE PRECOS E
EXPLICADA ATRAVES DE UMA COMBINACAO DESTES
QUATRO FATORES...



CAMBIO/SALARIOS x IGP/IPCA

ENTRE 1985 E 2006
CAMBIO/SALARIOS (VERMELHO/ESQUERDA) - IGP/IPCA (AZUL/DIREITA)

RELAGAO CAMBIO/SALARIO E A RELAGAO ENTRE IGP E IPCA
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4. PRINCIPAIS VARIAVEIS ECONOMICAS
DETERMINANTES DOS iINDICES DE PRECOS
A) GRAF. COMPARACAO RELACAO CAMBIO/SALARIO

COM A RELACAO IGP-DI/IPCA AMBOS ACUMULADOS
EM 12 MESES. RELACAO CAMBIO/SALARIO (INVERSO
DO VALOR DO SALARIO EM DOLAR)

B) COM EXCECAO 3 PERIODOS DE ALTA INTERVENCAO
(PLANOS CRUZADO, COLLOR E REAL), DEMAIS

PERIODOS FORTE RELACAO ENTRE AS SERIES:
CAMBIO/SALARIO ALTA = IGP/IPCA ALTA

CAMBIO/SALARIO BAIXA = IGP/IPCA BAIXA



4. PRINCIPAIS VARIAVEIS ECONOMICAS
DETERMINANTES DOS iINDICES DE PRECOS
C) ANALISE DA RELACAO CAMBIO/SALARIO x IGP/IPCA

AUMENTO SALARIOS EM DOLAR = IGP < IPCA
REDUCAO SALARIO EM DOLAR = IGP > IPCA
D) ANALISE DA RELACAO PRECOS ADMINISTRADOS x

IGP/IPCA - AUMENTOS REAIS PRECOS
ADMINISTRADOS =IGP < IPCA

E) ANALISE PRECOS AGRICOLAS x IGP/IPCA
AUMENTOS PRECOS AGRICOLAS = IGP > IPCA
COM CHOQUES AGRICOLAS PODENDO TER MAIS
INFLUENCIA DO QUE O CAMBIO



PRECOS ADMINISTRADOS x IGP/IPCA

PREGOS ADMINISTRADOS E A RELAGAO ENTRE IGP E IPCA
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PRECOS AGRICOLAS x IGP/IPCA

PRECOS AGRICOLAS E A RELACAO ENTRE IGP E IPCA
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