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A taxa Overnight (Selic/Over)

Conceito

A taxa overnight do Sistema Especial de Liquidacdo e Custddia (Selic) é a taxa média ponderada por
volume das transacg@es diarias registradas no Selic do Banco Central feitas com titulos do governo federal de
curto, médio e longo prazos (emitidos pelo Tesouro ou pelo Banco Central). E no momento a taxa econdmica
basica usada como instrumento de politica monetaria. E € nas operagdes overnight de troca de reservas
bancarias lastreadas em titulos publicos federais que se forma o juro primario da economia, o qual, serve de
referéncia para todas as demais taxas de juros.

A origem da taxa over/Selic é o Sistema Especial de Liquidagdo e Custddia, Selic, pelo qual sédo
responséaveis o Banco Central do Brasil e a Associacdo Nacional de Instituices do Mercado Aberto (Andima).
O SELIC - Sistema Especial de Liquidagdo e Custddia foi criado na década de 70 para simplificar a sistematica
de movimentagdo e troca de custddia dos titulos publicos no mercado, vale dizer, apenas titulos publicos
federais, quer sejam emitidos pelo Tesouro Nacional ou pelo Banco Central, e os titulos publicos estaduais
e/ou municipais sao registrados no SELIC.

A taxa over/Selic € um indicador diario da taxa de juros. Constitui-se na taxa média ajustada do
financiamento diario de titulos do governo federal, calculado no Sistema Especial de Liquidagdo e Custddia
(Selic), e publicada pelo Banco Central do Brasil, da seguinte forma:
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onde:

K = taxa media calculada;

Di = Taxa da i-ésima transacao;

VEi = Valor nominal da i-ésima transacao;
n = nimero de transagfes na amostra

A meta para a taxa over/Selic é definida pelo Comité de Politica Monetaria do Banco Central (Copom).
Essa meta é a referéncia utilizada pelo Banco Central em suas operacdes de mercado aberto

Utilizac&o Histérica da Taxa Overnight

Em maio de 1986, o Banco Central langou titulos de sua responsabilidade, as Letras do Banco Central
(LBCs). Esses titulos tinha prazo maximo de 1 ano e rendimento definido pela taxa overnight. Esses titulos
serviam de indexador do sistema financeiro.

A partir de 1988, o Banco Central deixou de emitir titulos, e o Tesouro Nacional langou as Letras
Financeiras do Tesouro (LFTs), titulos com as mesmas caracteristicas das antigas LBCs, para financiar o
déficit puablico.

Ja em 1991, divido a elevada taxa de inflagdo e as dificuldades do Banco Central em controlar os
agregados monetarios e levaram a edi¢do do Plano Collor Il, cujas principais medidas foram a extingdo da
correcdo monetéaria, a proibicdo de participacdo de pessoas fisicas e juridicas ndo financeiras nas
operacdes de overnight, o congelamento de precos e salarios e a criagdo dos Fundos de Aplicacdes
Financeiras (FAFs) e da taxa referencial (TR). O término do over prejudicou a rolagem das dividas estaduais,
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tornando necessaria a intervencdo do governo federal, que realizou uma troca das Letras Financeiras do
Tesouro Estadual (LFTES) por LBCs a prazo determinado, mas que acabou sendo prorrogada diversas vezes.

TJLP — Taxa de Juros de Longo Prazo

Foi criada pela Medida Proviséria 684, de 31.10.1994, convertida na Lei nr. 9.365/96, de 16 de dezembro
de 1996, para incidir sobre os financiamentos concedidos pelo BNDES a partir de janeiro de 1995. A medida
estimulou o uso de indices nas operagdes que refletiam o custo do dinheiro a partir de determinada data, a
exemplo da TR, em detrimento aos que representavam inflagdo passada, ao exemplo do IGP-M.

Legislagdo Basica: Medida Proviséria 684, de 31.10.1994, convertida na Lei nr. 9.365/96, de 16.12.1996;
Lei nr. 10.183/2001, de 12.02.2001; Resolugdes CMN nr. 2.121, de 30.11.1994; 2.161, de 31.05.1995; 2.335,
de 13.11.1996; 2.654, de 30.09.1999.

A partir de 01 de outubro de 2001, passou a ter o periodo de vigéncia de um trimestre-calendario e a ser
calculada, a partir de outubro de 1999, tendo como parametro a 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 Monetario Nacional e em prémio de risco.

A TJLP é fixada no ultimo dia anterior ao trimestre de sua vigéncia e a TJLP podera ser utilizada em
quaisquer operacdes realizadas nos mercados financeiro e de valores mobiliarios, nas condi¢ges estabelecidas
pelo Banco Central do Brasil e, no caso desse Ultimo mercado, também pela Comisséo de Valores Mobiliarios
além dos previstos na Lei que a criou.

Os saldos das contas dos participantes do Fundo de Participacdo PIS-PASEP tiveram, a partir de 1° de
dezembro de 1994, a Taxa Referencial - TR a que alude o art. 38 da Lei n°® 8.177, de 1° de marco de 1991,
substituida pela TILP, ajustada pelo fator de reducdo a que alude o art. 8° da Lei 9.365/96. Assim, a TJLP foi
criada para a corregéo das contas do PIS/PASEP.

Além dos casos previstos na legislagao vigente, a TILP podera ser utilizada em quaisquer operagdes no
mercado financeiro e valores mobiliarios nas condi¢des estabelecidas pelo Banco Central do Brasil e, no caso
desse ultimo mercado, também pela CVM.

Outros
CARACTERISTICAS SIGLA
TBF e TR Taxa DI Taxa SELIC TILP
DENOMINACAO Taxa Basica Financeira - TBF |Depésito Interfinanceiro Sistema Especial de Taxa de Juros de
e Taxa Referencial - TR Liglidacéo e de Custddia |Longo Prazo
PERIODICIDADE diaria diaria diaria trimestral
NORMAS Para cada dia do més - dia de Taxa média ponderada das Taxa SELIC é a taxa Criada originalmente
referéncia -, 0 Banco Central opera¢des com CDI-Over, 'média ajustada dos para remunerar 0s
deve calcular e divulgar a extra-grupo. Nestas financiamentos diarios recursos dos fundos
TBF, para o perlodo de um operacdes as Instituicbes apurados no Sistema de participagéo PIS-

més, com inicio no préprio dia trocam recursos ADM, que Especial de Liquidagdo e |PASEP e FAT, e
de referéncia e término no dia 'serdo reservas em D + 1. de Custddia (SELIC) para aplicada aos

correspondente ao dia de titulos federais. Nesta financiamentos que
referéncia no més seguinte. A operagdes ha a troca de utilizam os recursos
TBF é calculada inclusive para reservas em D + 0. daqueles fundos.
os dias ndo Uteis Atualmente sua

utilizagéo é permitida
nos mercados
financeiros e de

capitais.
DIVULGACAO Primeiro dia atil posterior ao  |Primeiro dia Gtil posterior ao 'Primeiro dia Gtil posterior | Trimestralmente, até o
dia de referéncia. divulgada dia de referéncia. divulgada |ao dia de referéncia. Gltimo dia do trimestre
em % ao més em % ao ano divulgada em % ao ano  |anterior ao de
vigéncia
ORGAO i Banco Central do Brasil Cetip - Central de Custddia |Cetip - Central de Definida peno CMN e
RESPONSAVEL e de Liguidacéo Financeira |Custédia e de Liquidagdo |divulgada pelo Banco
de Titulos Financeira de Titulos Central
CALCULO constituida das 30 maiores Todas as instituicGes O Selic registra e Parametros: | - meta
instituigdes financeiras do financeiras habilitadas a processa a negociacéo e |de inflagdo calculada

Pais, assim consideradas em |realizar operag6es de CDI - liquidacdo de operacdes pro rata para os doze



DEFINICOES

METODOLOGIA

FORMULAS

NORMATIVOS

PRINCIPAIS USOS

Referéncia

fungdo do volume de captagdo|Certificado de Dep6sito
Interfinanceiro. Na formacao 'tesouros municipal,

efetuado por meio de

certificados e recibos de

da taxa DI-over sédo

deposito bancario (CDB/RDB), consideradas apenas as

dentre bancos mudltiplos,
bancos comerciais, bancos de

investimento e a Caixa
Econdmica Federal

A TBF e a TR séo calculadas
a partir da remuneragao
mensal média dos CDB/ RDB
emitidos a taxas de mercado
prefixadas, com prazo de 30 a
35 dias corridos, inclusive,
pelas InstituicBes que compde

a amostra

Para cada TBF obtida, deve

ser calculada a

correspondente TR, pela
aplicagdo de um redutor "R".
A taxa calculada considera o
numero de dias Uteis do
periodo de referéncia em
relacédo ao ano de 252 (teis.
TR =100 x {[(1+TBF/100) / R ] Taxa % ao ano =100 x [(VR Taxa % ao ano =100 x [(V

VR =valor C/V V)252-1] onde: V V
=valor de venda e V C=

-l}em%)R=(a+bx

/ VA)252-1] onde:

operagdes de 1 dia, entre
instituicbes diferentes (
extra-grupo )

O CDI é um Instrumento

financeiro ou valor

mobiliario, escritural e
nominativo, destinado a
possibilitar a troca de
recursos entre as
institui¢Ges financeiras - a
Instituicéo captadora -

depositéria - vende CDI para

a instituicao doadora -

depositante. O prazo minimo

é de 1 dia. As operacdes
sdo registradas na Cetip.

A partir de 01/01/1998 a
taxa € divulgada em % ao

ano, considerando 252 dias
(teis

TBF/100), onde a = 1,005 e b |de resgate e VA= valor
= valor determinado de acordo aplicado

com a Meta Selic (MS), em %,
conforme tabela: MS > 16 =
0,48 16 >= MS > 15=10,44 15
>=MS > 14=0,40 14 >= MS
>13=0,3613>=MS>12=
0,3212>=MS>11=0,2811
>=MS>10=0,24MS=10=

0,20

RESOLUCAO 2809, vigéncia

a partir de 22/jan/2001

TR: remunera os depdsitos
em caderneta de poupanca,
acrescida de juros de 0,5% ao

mes

Circular 2.905, Resolucao
1.647

E o benchmark do mercado
para aplicacgdes financeiras.

Indicadores Monetarios - Politica Monetaria (BCB)

http://www4.bcb.gov.br/pec/series/port/metadados/mg45p.htm

com titulos publicos (dos

estadual e federal e do

BC). As operacgdes séo de
compra e venda de titulos
publicos, de propriedade
da Instituicdo ou de seus

clientes.

Sao consideradas na
formagao da Taxa Selic
over as operagdes com
titulos pablicos do
Tesouro Federal e do
Banco Central.

A partir de 01/01/1998 a
taxa € divulgada em % ao

ano, considerando 252
dias Gteis

valor de compra

Circular 2727

E a taxa prime do
mercado. O Copom
estabelece metas

periédicas para esta taxa.

Corrige os valores de
Imposto de Renda

meses seguintes ao
primeiro més de
vigéncia da taxa,
inclusive, baseada
nas metas anuais
fixadas pelo Conselho
Monetario Nacional; II
- prémio de risco

A TJILP tem vigéncia
de trés meses. E
fixada pelo Conselho
Monetario Nacional e
divulgada até o ultimo
dia do trimestre
imediatamente
anterior ao de sua
vigéncia (no caso, 31
de dezembro, 31 de
marco, 30 de junho e
30 de setembro).

E expressa em % ao
ano, calculada por
dias corridos

média ponderada da
meta de inflacdo para
0s 12 meses de
vigéncia + prémio de
risco

Resolucao 2654 e Lei
10.183

remunerar os recursos
dos fundos de
participacao PIS-
PASEP e

FAT ,operagdes ativas
e passivas no
mercados financeiros
e de capitais.



