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RESUMO

NOGUEIRA, Jodo Pedro Ferreira. A relacao entre inflagdo por faixa de renda e indices de
precos ao produtor agropecuario: Uma analise por meio de séries temporais para os extremos
de faixas de renda. 2024. 71f. Trabalho de Concluséo de Curso (Graduagdo em Ciéncias
Econdmicas) — Centro de Ciéncias em Gestdo e Tecnologia, Universidade Federal de Séo
Carlos, Sorocaba, 2024.

Considerando a centralidade do agronegdcio na economia brasileira e 0 aumento da inseguranca
alimentar e da desigualdade social no periodo pds-pandémico, este estudo analisa e quantifica
como 0s precos ao produtor agropecudrio de trés grupos alimentares (gréos, produtos pecuarios
e hortifruticolas) influenciam a inflagdo em faixas de renda extremas no Brasil. Tendo como
objetivo quantificar o impacto dos precos ao produtor agropecudrio na inflacdo das familias
brasileiras de renda muito baixa e renda muito alta. Para tanto, foram estimados, de forma
simétrica, dois modelos de vetores autorregressivos de correcao de erro (VEC): um para a faixa
de renda mais baixa e outro para a mais alta. Os resultados principais indicaram que, no periodo
analisado, de janeiro de 2007 a marco de 2024, os precos ao produtor dos trés grupos
alimentares somados explicaram, em média, 14,58% das variacdes da inflacdo para a classe de
renda muito baixa, enquanto corresponderam a, em média, 5,12% das varia¢des inflacionarias
da classe de renda alta.

Palavras-chave: Inflacdo. Precos. Agropecuaria.



ABSTRACT

Considering the centrality of agribusiness in the Brazilian economy and the increase in food
insecurity and social inequality in the post-pandemic period, this study analyzes and quantifies
how agricultural producer prices in three food groups (grains, livestock products, and fruits and
vegetables) influence inflation across extreme income brackets in Brazil. The objective is to
quantify the impact of agricultural producer prices on inflation for Brazilian families with very
low and very high incomes. To this end, two error correction vector autoregressive (VEC)
models were symmetrically estimated: one for the lowest income bracket and another for the
highest. The main results indicate that, during the analyzed period, from January 2007 to March
2024, producer prices of the three food groups combined explained, on average, 14.58% of
inflation variations for the very low-income class, while they accounted for, on average, 5.12%
of inflation variations for the high-income class.

Keywords: Inflation. Prices. Agriculture.
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1. INTRODUCAO

A inflacdo conforme Stockl, Moreira e Giuberti (2017) é definida como o processo de
aumento continuo e generalizado dos precos. No Brasil, este fendmeno é historicamente maior
para 0s grupos de renda mais baixa em relacdo aos de renda mais alta (Possidonio, 2021).
Todavia, como argumentam Weiss e Sampaio (2021), essa diferenca nunca foi tdo elevada e
duradoura como no periodo pds-pandémico.

Dessa forma, analises que se dediquem a estudar como os determinantes inflacionarios
impactam de modo distinto a inflagdo nas classes mais e menos abastadas, tornam-se
especialmente relevantes. Sobretudo quando se nota que um dos efeitos da inflacdo para os mais
vulneraveis é a recomposi¢do do orgamento, que implica em menor consumo de alimentos, bem
como no consumo de itens de pior qualidade nutricional, como sustentam, Maluf e Speranza
(2013), bem como Baccarin et. al (2022).

Assim sendo, como defende Santos (2024), a discusséo acerca da inflagéo dos alimentos
atinge também o debate a respeito da garantia de seguranca alimentar, sendo este de grande
relevancia. Jesus, Hoffman e Miranda (2024), com base em dados da Escala Brasileira de
Inseguranga Alimentar (EBIA), mostram que a inseguranca alimentar! no Brasil cresceu no
periodo recente. Uma vez que a proporcdo de domicilios com seguranca alimentar caiu de
77,4% em 2013 para 63,3% em 2017-2018, sendo que a propor¢do de domicilios com
inseguranca alimentar grave em 2017-2018 (4,6%) foi superior & de 2013 (3,2%).

Em complemento, cabe destacar que conforme pesquisa de 2022 da Rede Brasileira de
Pesquisa em Soberania e Seguranca Alimentar (Rede PENSSAN), feita no ambito do 1l
VIGISAM - Inquérito Nacional sobre Inseguranca Alimentar no Contexto da Pandemia da
Covid-19, no Brasil, 33,1 milhdes de brasileiros passavam fome em 2022, ano em que mais da
metade da populacdo, 125,2 milhdes de pessoas, viviam com algum grau de inseguranca
alimentar. Dessarte, esses pontos agem como motivacdo para o presente trabalho.

Nesse sentido, o problema de pesquisa do presente estudo pode ser definido da seguinte
forma: Como os precos agropecudrios ao produtor afetam a inflagdo das familias de maior e

menor rendimento no Brasil?

! Conforme Jesus, Hoffman e Miranda (2024), o termo inseguranca alimentar vem tendo seu significado alterado
e expandido ao longo do tempo, contudo, uma definicdo entendida como atual e especialmente relevante ao
contexto brasileiro, pode ser encontrado no artigo 3 da lei federal n® 11.346, de 15/09/2006, que criou o Sistema
Nacional de Seguranca Alimentar e Nutricional (SAN), qual seja: “Art. 3° A seguranga alimentar e nutricional
consiste na realizacdo do direito de todos ao acesso regular e permanente a alimentos de qualidade, em quantidade
suficiente, sem comprometer o0 acesso a outras necessidades essenciais, tendo como base praticas alimentares
promotoras de salide que respeitem a diversidade cultural e que sejam ambiental, cultural, econémica e socialmente
sustentaveis” (Brasil, 2006).
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Assim, tem-se como objetivo para o presente estudo quantificar o impacto dos precos
ao produtor agropecuério na inflagéo das familias brasileiras de renda muito baixa e renda muito
alta. Para tanto serdo usados na andlise os indices de precos ao produtor de gréos, pecuaria e
hortifruticolas, calculados pelo Centro de Estudos Avancados em Economia Aplicada (CEPEA)
e os indices de precos por faixa de renda calculados pelo Instituto de Pesquisa Econdmica
Aplicada (IPEA).

Com base na Declaracdo da Cupula Mundial sobre Seguranca Alimentar (Organizacédo
das NacGes Unidas para Alimentacao e Agricultura- FAO, 2009), que enfatiza que quanto mais
vulneraveis economicamente sdo as familias, maior o impacto do aumento dos precos dos
alimentos em seu poder de compra, a hipétese inicial deste trabalho é que precos ao produtor
agropecuario afetam de modo mais significativo o indicador de inflagdo associado as familias
da faixa de renda mais baixa, em contraste, ao associado a classe de maior renda.

De modo a viabilizar a investigacdo, sera utilizada a aplicacdo de técnica econométrica
de séries temporais, mais especificamente, a modelagem de Vetores Autorregressivos com
Correcédo de Erro (VEC), ja que esta é frequente em trabalhos recentes de proposta analoga,
como Silva e Carrara (2021) e Barros et al. (2021).

Vale frisar que tema semelhante ja foi tratado por trabalhos como o de Carrara e Barros
(2016), Silva e Carrara (2021) e Santos (2024). Entretanto, tais avaliacdes se reduziam a avaliar
o impacto inflacionario de apenas um alimento ou grupo especifico na inflacdo, oriunda de
precos ao consumidor e ndo de precos ao produtor, como se pretende fazer no presente trabalho,
com vistas a ter uma perspectiva de transmissdo de precos entre os elos da cadeia.

Ademais, a inclusdo de trés diferentes indices de preco ao produtor que se referem a trés
grupos de alimentos relevantes para a cesta de consumo do brasileiro, quais sejam, graos,
produtos oriundos da pecuéria e hortifruticolas, somada a realizacdo da analise com o indice de
preco especifico as faixas de renda extremas, figuram como uma das principais contribuicdes
do presente trabalho a discussao cientifica sobre o assunto.

Outra inovagdo do presente estudo é incluir na modelagem uma variavel sobre a
quantidade de chuva em milimetros, de construcdo propria, com base nos dados do Instituto
Nacional de Meteorologia (INMET), que funciona como proxy para a precipitacdo, captando,
portanto, o efeito desse tipo de oscilacdo climatica nos precos ao produtor dos produtos da
agropecudria e na inflacdo das faixas de renda. Fato que também contribui fortemente a
evolucdo cientifica, dado que choques de natureza climética trazem grandes consequéncias a

produtividade agropecuaria e, por conseguinte, aos precos dos produtos desta natureza, como
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demonstram os trabalhos de Castro e Silva Neto (2018), Assad et al. (2022) e Catelan, Carvalho
e Vale (2022).

Por fim, cabe frisar que a estrutura do trabalho se divide em cinco capitulos, que
compreendem, a presente introducdo, a revisdo de literatura, a metodologia, os resultados e

discussdes por eles suscitados e as conclusdes, nessa ordenagao.



14

2. REVISAO DE LITERATURA: DA INFLACAO A FORMACAO DOS PRECOS
DOS PRODUTOS ALIMENTARES AGROPECUARIOS

Este capitulo tem o objetivo principal de compilar o que a literatura indica sobre o objeto

de estudo, permitindo melhor compreenséo dos resultados que seréo discutidos.

2.1 Inflacdo no Brasil: Conducdo, indicadores e determinantes

Stockl, Moreira e Giuberti (2017) apontam que periodos inflacionarios sao
responsaveis por acdo precipua e complexa na analise da economia. Assim sendo, exigem ndo
s0 a aplicacdo de metodologias especificas, mas também um estudo completo de sua conducéo,
bem como de seus indicadores e suas fontes causadoras.

Em relacdo a sua conducdo, no caso brasileiro, desde 1999, vigora o regime de metas
de inflagcdo (RMI), o qual conceitualmente trata-se de regime monetério em que o Banco Central
se compromete a agir visando assegurar que a inflagdo efetiva esteja em linha com uma meta
pré-estabelecida e anunciada publicamente (BCB - DIPEC, 2010).

No caso brasileiro, a taxa basica de juros (SELIC) se constitui na variavel-operacional
para atingir determinada meta de inflacdo (Brasil, 1999). Sobre 0 RMI, cabe ressaltar que para
seu funcionamento, de acordo com Arestis e Sawyer (2008), sdo necessarios 0s seguintes
elementos-chave: (i) um quadro de politica monetaria em que o andncio publico de metas de
inflacdo, ou intervalos-alvo, é feito sob o reconhecimento explicito de que o objetivo precipuo
é a estabilidade de precos; (ii) a taxa de juros é entendida como o principal instrumental da
politica monetdria; (iii) a existéncia de um Banco Central “independente” € essencial para a boa
atuacdo da politica monetaria; (iv) a politica monetaria diz respeito principalmente ao controle
da inflacdo e suas possiveis consequéncias.

No que tange aos indicadores de inflacdo no Brasil, convém destacar, em primeira
instancia, o indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA), que conforme IBGE
(2024) figura como o indice oficial de inflacdo no Brasil, sendo a referéncia de precos para o
RMI. Sobre esse indicador cabe ressaltar que se trata de indicador elaborado pelo IBGE, que
busca apontar a varia¢do do custo de vida médio de familias com renda mensal de 1 a 40 salarios
minimos, para tanto, utiliza-se de uma cesta definida com base na Pesquisa de Orgamentos
Familiares (POF), também realizada pelo IBGE (IBGE, 2024). Sobre seu calculo, vale pontuar,
de acordo com Feijé et al. (2013), que o IPCA se configura como um indice de Laspeyres, isto
é, um numero indice desenvolvido a partir de uma media aritmética ponderada das variacGes

de cada produto, ponderado pelo peso de cada um no periodo base.
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Além do IPCA, no Brasil, existem outros indicadores de inflagdo, que podem ser
pontuados: (i) INPC: trata-se do Indice Nacional de Precos ao Consumidor, assemelha-se ao
IPCA na medida em que também € elaborado pelo IBGE, a partir de cesta definida a partir da
POF, mas busca apontar a varia¢ao do custo de vida médio de familias com renda mensal de 1
a 5 salarios minimos (IBGE, 2024); (ii) IPC: trata-se do indice de Precos ao Consumidor do
Municipio de S&o Paulo elaborado pela Fundagédo Instituto de Pesquisas Econémicas (FIPE),
que busca estimar as varia¢fes do custo de vida das familias com renda familiar entre 1 e 10
salarios minimos na cidade de S&o Paulo (SP) (FIPE, 2024); (iii) IGP: indice Geral de Precos
do Mercado, concebido pela FGV (Fundacdo Getulio Vargas), que busca ser uma medida
abrangente do movimento de precos, para tanto, o indicador forma-se a partir de uma média
aritmética ponderada de trés outros indices de precos, em que o indice de Precos ao Produtor
Amplo (IPA) tem peso de 60%, o indice de Precos ao Consumidor (IPC) tem peso de 30% e 0
indice Nacional de Custo da Construcio (INCC) tem peso de 10% (FGV, 2024).

J4, quanto aos determinantes da inflacdo, cabe pontuar que Guimardes (2023) afirma
que, em sintese, a literatura entende que sao seis 0s pontos potenciais para geracao de inflagéo,
quais sejam, (i) flutuacbes cambiais; (ii) flutuagdes nos precos de commodities; (iii) demanda;
(iv) expectativas; (v) inércia; (vi) aspectos estruturais.

Entretanto, o peso desses determinantes na inflagdo brasileira variou ao longo do tempo,
conforme o trabalho de distintos autores, tais como Braga (2013) que conclui que o cdmbio e a
evolucdo do preco das commodities foram as influéncias centrais na inflacdo ao consumidor
agregado na década de 2000. Tal resultado vai ao encontro das conclusdes de Pimentel e
Modenesi (2023), cujos resultados para o periodo 1999-2016 também indicam que a taxa de
cambio e indice de commodities sdo as variaveis mais influentes na dindmica do IPCA, além
disso, o trabalho também demonstra que a producéo industrial € menos relevante ao IPCA que
aspectos de natureza externa.

J& Arruda, Oliveira e Castelar (2017) apontam que a inflacdo brasileira é fortemente
inercial, bem como, muito sensivel as variacGes cambiais e ciclicas da atividade econdmica.
Concluséo analoga a de Carrara e Barros (2020), que a partir da Curva de Philips, demonstram
que no Brasil a inflacdo € impactada de modo prioritrio pelas expectativas acerca da prépria
inflacdo, pela dinamica dos precos pelo lado da oferta, pelos desvios no cambio e nas
commodities, bem como, pelo hiato do produto, resultado similar ao encontrado por Barros et
al. (2021).

Oliveira e Cechin (2021) atribuem a alta recente na inflagdo brasileira entre os anos de

2020 e 2022, aos efeitos da pandemia, bem como a variaveis de natureza estrutural, tais quais
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a desvalorizacdo do real e aos riscos fiscais. Enquanto, Santos e Kappes (2022) apontam que 0s
principais determinantes inflacionarios entre 2016 e 2022 s&o cAmbio, cotacdo de commaodities
e componente inercial.

Ao passo que Feijo, Aradjo e Bresser-Pereira (2022) defendem que a formacéo da
inflac&o brasileira no periodo 2014-2021 esta atrelada & taxa de cambio, a atividade econdmica,
ao indice de precos de commodities e a existéncia de precos administrados, ou seja, a pre¢os
determinados por contrato ou por 6rgao publico, que, portanto, sdo pouco suscetiveis aos
instrumentais da politica monetaria, bem como, a inflexdes do tipo oferta e demanda. Por sua
vez, Weiss e Sampaio (2022) defendem que no periodo ap6s a pandemia da Covid-19, a inflagdo
brasileira passou a ser originada e intensificada sobretudo por choques de natureza exdgena,
como a prépria pandemia e a crise hidrica, podendo ser entendida como inflacdo de oferta.

De forma analoga, Ramos e Lacerda (2022), também entendem que no periodo 2019-
2021 as principais pressdes inflacionarias advém do lado da oferta, sendo os determinantes de
maior destaque o cambio, os precos de commodities e a desarticulacdo de cadeias produtivas
domésticas e internacionais. Entretanto, os autores enfatizam que esses fatores no Brasil sdo
fortemente potencializados pelo elevado grau de concentracdo e potencial exercicio de poder
de mercado. Apontamento similar ao de Freitas (2020), que ao incorporar elementos
institucionalistas em sua analise, entende que no Brasil a dinamica inflacionaria é fortemente
impactada pela ampla diversidade e especificidade estrutural e institucional de cada setor da
economia.

No entanto, cabe destacar que as varidveis acima citadas ndo s6 afetam a inflacédo
diretamente, mas também interagem entre si, afetando umas as outras. Por exemplo, de acordo
com Stockl, Moreira e Giuberti (2017), o cambio apreciado é capaz de amortecer a influéncia
das oscilacGes de precos de commodities na inflacdo. Nao obstante, diversos estudos como, 0s
de Carrara e Barros (2016), Stockl, Moreira e Giuberti (2017), bem como, Santos e Carrara
(2021) entendem que os choques de oferta, que dizem respeito aos precos das commodities,
afetam relevantemente as expectativas de inflagdo. O que converge com os resultados de Reis,
Ferreira Junior e Silva (2020), que explicitam que a formacédo da expectativa futura de inflacdo
é impactada por um conjunto de variaveis que impactam a inflacdo de maneiras distintas, tanto
no que tange a magnitude, quando no que tange ao tempo de duracao.

Frente ao exposto acima, fica claro que diferentes choques, incluindo os de oferta, séo
pontos cruciais para producédo de inflagdo diretamente e indiretamente. Assim sendo, no caso
brasileiro, em que a agropecudria tem especial relevancia, como demonstram as analises de Diz,

Serigatti e Possamai (2024), bem como, as de Takasago, Cunha e Olivier (2017), choques de
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oferta de produtos da agropecuéria tornam-se importantes para a inflagdo do pais, como
comprovam os estudos Carrara e Barros (2020).

Diante disso, uma vez que de acordo com Naab, Abubakari e Ahmed (2019), o segmento
agropecuario € considerado um dos setores econdmicos de maior vulnerabilidade aos impactos
das mudangas climaticas e que paises emergentes, como o Brasil sdo 0os de maior propenséo a
serem impactos de forma negativa pelas mudancas climaticas, conforme Aggarwal et al. (2019),
variaveis climaticas assumem fundamental papel na dindmica inflacionaria do pais.

Nesse sentido, cabe destacar sobretudo o impacto da emergéncia climatica na
instabilidade do regime de chuvas, dado que conforme a argumentacdo de Bautista, Pacheco e
Dubrovina (2019), em economias em desenvolvimento, os riscos climéaticos que dizem respeito
ao aspecto hidrometeoroldgico se caracterizam por assiduos efeitos catastréficos, tanto para a
agricultura, quanto para seguranca alimentar. Posto que, segundo Pontes et al. (2023) variacdes
na quantidade e na frequéncia de precipitacdo afetam a produtividade das propriedades rurais,
uma vez que tanto chuva excessiva, quanto periodos de seca, impactam negativamente a
producdo, diminuindo a oferta de alimentos, fazendo com que seus precos apresentem tendéncia
de elevacao.

Por exemplo, de acordo com Diz, Serigatti e Possamai (2024), entre abril de 2023 e
margo de 2024, a alta nos alimentos no Brasil foi explicada, ao menos em parte, pelo efeito El
Nifio, responsavel por volume de chuva atipico, superior ao tradicional. De modo analogo,
Casas (2023) atribui ao efeito La Nifia, responsavel por chuvas nao esperadas e inundacdes,
perdas de safras na Colémbia no ano de 2022. Dessa forma, modelos de produtividade agricola
futura passam a ser marcados por muitas incertezas, o que limita sua capacidade de
previsibilidade, de modo que decisdes de adaptacOes e a formulacdo de expectativas neles
baseados, ficam ainda mais complexas, como ressaltam os trabalhos de Cuadra et al. (2018) e
Campbell et al. (2018).

No Brasil, conforme IPEA (2023), a variacdo dos pregos dos alimentos foi responsavel
por quase 50% do IPCA acumulado em 2022. O que revela o grande peso que os alimentos
possuem na inflacdo brasileira. Assim sendo, cabe destacar que a inflacéo de alimentos no pais,
conforme a revisao de literatura de Santos (2024), é influenciado sobretudo pelos seguintes
fatores:

(a) Precos internacionais de fertilizantes: Ogino e Gasques (2023) apontam

econometricamente essa relacdo, haja vista que na analise do choque dos pre¢os dos

fertilizantes minerais sobre a area plantada, observou-se que o impacto de 1% tem



18

efeito negativo na &rea plantada de -0,06% no momento do choque, estabilizando
em -0,30%. Com menor area plantada, a oferta tende a cair, elevando precos.

(b) Choques de origem climatica: Oliveira (2022) a partir de método de regressao
economeétrica com dados em painel de efeitos fixos, encontra resultados que
apontam que os desvios de temperatura e precipitacdo em relagdo a média anual
aumentam consideravelmente as taxas de inadimpléncia, as quais estéo fortemente
atreladas a reducédo da producéo agricola. De forma mais especifica, um exemplo é
encontrado no trabalho de Bento et al. (2020), haja vista que seus resultados
demonstram que o fendmeno La Nifia é capaz de reduzir a producéo e exportagdo
de soja, causando aumento de seu preco real.

(c) Preco das commodities: Aradjo e Modenesi (2010) entendem que considerando a
forte participacdo de insumos estrangeiros na economia brasileira, um processo de
aumento no preco de commodities repercute como um choque de ofertas, que por
sua vez gera pressoes inflacionarias.

(d) Taxade cdmbio: O cambio é variavel fundamental para a oferta de alimentos, pois,
impacta o setor agropecudrio tanto pelos custos de producéo via insumos importados
(Barros; Castro, 2021), quanto pelo carater do setor de exportador, que faz que sua
renda dependa fundamentalmente dessa variavel, fazendo com que o cdmbio se
torne variavel chave inclusive para a decisdo de area cultivada (Nakano, 2008). Tal
relacdo € demonstrada de forma empirica por Nakano (2008) que informa que a area
plantada diminuiu da safra de 1994/95 a 1997/98, coincidentemente com o periodo
de apreciacdo cambial que ocorre logo ap6s o Plano Real?; a partir do processo de
desvalorizacdo cambial ocorrida a partir de janeiro de 1999, a atividade agropecuéria
respondeu também expandindo consideravelmente a area plantada, passando de 35
milhdes de ha., em 1997/98, para 49 milhdes de ha., em 2004/05.

Os fatores acima sdo capazes de reforcar a variabilidade do processo inflacionario,

influenciando desproporcionalmente as expectativas de inflacéo, e por consequéncia, a inflacéo

geral, conforme aponta Kohlscheen (2022).

2 O Plano Real foi um conjunto de reformas econdmicas realizadas durante o governo Itamar Franco na década
de 1990 com vista a estabilizar e controlar a dinamica inflacionaria do Brasil que culminou com o langcamento de
uma nova moeda, o real, em 1° de julho de 1994 (Banco Central do Brasil, 2024). Para maiores informac@es acerca
das dimensd@es e impactos do Plano Real, sugere-se consultar lanoni (2009).
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2.2 A inflagdo como fendmeno heterogéneo entre as distintas faixas de renda

O entendimento de que a inflagdo ndo é um fendbmeno homogéneo para toda a
populagéo, como ressaltam Possidonio (2021), bem como, Weiss e Sampaio (2022), ndo se trata
de apontamento recente na literatura, sendo ao contrario um entendimento ja consagrado. Dessa
forma, o centro da discussdo académica atual € a origem dessa heterogeneidade, que conforme
Possidonio (2021) diz respeito ndo s a prépria renda, mas também ao fato da cesta de consumo
diferir quanto a itens e acesso nas distintas classes, fazendo com que os consumidores de
diferentes classes respondam de modo diferente a choques de inovacéo tecnoldgica e de mark
up, por exemplo.

Tal entendimento, ndo obstante, encontra respaldo nos dados brasileiros, posto que
como explicita o grafico 1, fica evidente que os mais pobres costumam sofrer com taxas maiores
de inflacdo, bem como, mais instaveis, como no periodo entre meados de 2020 e 2021, devido

aos desarranjos causados pela pandemia.

Gréfico 1- Séries histdrica da média movel (12 meses) da inflacao nas faixas de renda

extremas no Brasil entre julho de 2006 e maio de 2024
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Fonte: Elaboracdo prépria com dados do Ipea data.

Assim sendo, num contexto de inflagdo distinta entre os estratos sociais, como

argumentam Lino e Braz (2018), € possivel notar a presenca do classico conceito das ciéncias
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econdmicas conhecido como Lei de Engel®, o qual defende que as familias de menor renda
reservam a maior parte de seu dispéndio a alimentacdo, ao passo que as que de maior renda
reservam parcela alta de seu dispéndio a educacéo, saude e lazer.

Tal teoria tem forte aderéncia com a realidade brasileira, haja vista que de acordo com
Barros (2021), a Pesquisa de Orcamentos Familiares (POF) de 2017/2018 demonstrou que nas
familias que compdem o0s 10% mais ricos do pais, 0s gastos mensais per capita com lazer e
viagem chegam a quantia de R$ 26,43 por pessoa, ao passo que nas familias que formam os
10% com menor renda, esse gasto, per capita, foi de somente R$ 0,84.

Também em conformidade com a teoria, de acordo com a Agéncia IBGE Noticias
(2019) na POF de 2017/2018, as familias com renda de até 2 salarios minimos (R$ 1.908,00)
destinavam 22% de seu orcamento familiar a alimentacdo, enquanto as familias com renda
superior a 25 salarios minimos (R$ 23.850,00), destinavam apenas 7,6% do orcamento a
alimentacdo. Sendo que para as familias que compdem o extrato social de maior renda, o
dispéndio com alimentacdo (R$ 2.061,34) superava em mais que o triplo o valor médio do total
das familias do pais (R$ 658,23) e em mais de seis vezes o valor do extrato social com menor
renda (R$ 328,74).

Nesse sentido, a inflacdo de alimentos tem impacto maior na corrosdo do or¢camento das
familias mais vulneraveis. Como consequéncia, a quantidade e a qualidade dos alimentos
adquiridos, em termos nutricionais, tendem a cair. O que, como ressaltam Maluf e Speranza
(2013), assim como, Baccarin et al. (2022), pode implicar na elevacao da inseguranca alimentar,
ou seja, no ndo acesso regular e permanente a alimentos de qualidade, em quantidade suficiente,
sem comprometer 0 acesso a outras necessidades essenciais (Brasil, 2006).

No contexto recente brasileiro, ao se desagregar a inflagdo de marco de 2024, nota-se
gue a maior parte da evolucdo dos prec¢os - 21,3% - € oriunda do setor de alimenta¢édo, segundo
analise de Diz, Serigati e Possamai (2024). Frente a esse cenario, tal problematica ganha ainda
mais relevancia, evidenciando, assim, a necessidade de estudos, como o presente, que versem

sobre a inflacdo por faixas de renda.

2.3 Formacao do precgo dos produtos alimentares agropecudrios

3 Conforme Houthakker (1957), em 1857 Ernst Engel (1821-1896) publicou um estudo, em que com base em 200
orcamentos de trabalhadores belgas, concluiu que propor¢do do orgamento gasto com alimentos cai a medida que
a renda cresce.
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Uma vez explicitada na secéo anterior, 0 peso que os alimentos tém na inflagdo, compete
apontar alguns fatores determinantes na formacdo dos precos dos principais produtos
alimentares agropecudrios, ja que 0s aspectos relativos a formacdo de precos variam
consideravelmente de um setor para outro, como ressaltam Cruz e Monteiro (2023).

Por exemplo, na atividade agropecuaria, como ressalta Campos (2003), flutuagdes de
precos fazem com que a tomada de decisGes seja de plantio ou criagdo de animais, seja de venda
ou de atividade especulativa, estejam sob situacGes de incerteza. De modo que, nas atividades
agropecuarias, sdo expressivos 0s riscos de preco e de renda. De maneira que oS agentes
econdmicos envolvidos com esses mercados estdo sujeitos a periodos de lucros extraordinarios
e periodos de significativos prejuizos, capazes de gerar inclusive o abandono da atividade rural
(Campos, 2003).

Nesse sentido, tomando como referéncia os apontamentos de Barros e Castro (2021),
no quadro 1 estdo descritos os principais aspectos que exercem influéncia na formacéo de prego
dos 3 grupos de alimentos de interesse do presente trabalho.

Quadro 1 - Principais Fatores envolvidos na formacédo de precos agropecuarios por grupo de

produto
Grdos Produtos da pecuéria Hortifruticolas
Precos internacionais Choques climaticos Alta perecibilidade
Taxa de cambio Choques de demanda externa Sazonalidade
Choques climaticos Choques de demanda interna Ciclo curto
Choques climaticos

Fonte: Elaboracdo prépria com base nos apontamentos de Barros e Castro (2021).

Pela anélise do quadrol, nota-se, em primeiro lugar, que choques de origem climética
sdo capazes de afetar precos agropecuarios dos trés grupos de mercadorias analisados. Tal
entendimento age no sentido de corroborar os apontamentos de Bautista, Pacheco e Dubrovina
(2019) e Pontes et. al (2023), que defendem que o fator climatico influencia duramente a
inflac&o de alimentos no Brasil, como visto na se¢do 2.1. Em segundo lugar, nota-se que fatores
relativos aos precos internacionais e ao cambio afetam consideravelmente o grupo dos gréos.
Elemento este que pode estar associado ao fato de milho e soja, por exemplo, serem relevantes
elementos da pauta exportadora do Brasil, como enfatiza Mota (2020).

Em terceiro lugar, verifica-se que produtos da pecuaria estdo fortemente ligados a

choques de demanda seja interna, seja externa, o que se atrela a fatores como a alteragdes no
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poder de compra e preferéncias da populacdo (Baccarin; Oliveira, 2020), bem como, a
alteracbes em acordos e barreiras internacionais (Barros; Castro, 2021). Em quarto lugar,
analisando o quadro 1, verifica-se que sdo fatores de influéncia do preco dos hortifruticolas
aspectos como perecibilidade, sazonalidade e tamanho do ciclo produtivo, fatores capazes de
impactar custos administrativos, de instalagdo da lavoura, transporte, armazenamento e
distribuicdo dos produtos de hortifruti, como pontuam Aliotte, Filassi e Oliveira (2021), Barros
e Castro (2021) e Vilela e Luengo (2017).

Né&o obstante, a analise de um modo geral do quadro 1 indica que os pre¢os de produtos
agropecuarios estdo direta e fortemente ligados ao custo do produtor rural. Nesse sentido,
tomando por base os entendimentos de Marion e Segatti (2005), compete mencionar e
exemplificar os principais fatores que impactam o custo da producdo agropecuaria, 0s quais
estdo organizados nas alternativas que se seguem:

(@) Alteracdes na politica agricola no pais: A insercdo ou a remogdo de politicas, como
precos minimos, estoques reguladores, crédito, subsidios, entre outros afetam os
seguros e o financiamento das propriedades, afetando por consequéncia quantidade
produzida e precos ao produtor. Por exemplo, Cardoso e Teixeira (2013)
demonstraram a partir da Matriz de Insumo Produto (MIP) da economia brasileira
de 1995, atualizada para 2004, que a politica de crédito rural no Brasil foi capaz de
estimular todos os elos do agronegdcio, afetando positivamente producéo,
exportacOes e a expansdo da agroinddstria, de tal forma que a politica esta ligada a
ganhos de competitividade agricola (por meio de precos) nos mercados externos.
Nesse sentido, cabe ressaltar também a concluséo de Borges e Parré (2021), de que
0 impacto do crédito rural em sua totalidade sobre o produto agropecuério foi de
0,20%, entre 1999 e 2018.

(b) Inflexdes na demanda causadas pelo estabelecimento de barreiras fiscais ou
fitossanitérias: Por exemplo, de acordo com Barros e Castro (2021), dentre as causas
para a queda na vantagem brasileira de precos pecuarios entre 2016 e 2018,
destacam-se embargos russos a carne suina de origem brasileira em 2017 e 2018,
bem como, o embargo da Unido Europeia a varios frigorificos do Brasil em 2018.

(c) Inflexdes na demanda causadas por mudancas na renda ou habitos dos
consumidores: Baccarin e Oliveira (2020), exemplificam bem o impacto desses
fatores ao pontuar que: (i) o aumento do consumo per capita em nagdes muito
populosas, como China e india est&o fortemente associados ao crescimento da renda

nesses paises; (ii) a este fendmeno liga-se a uma alteracdo nos habitos de consumo,
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qual seja, a maior prevaléncia de proteinas animais na dieta da populacdo, que exige
maior producgdo de gréos para feitura de racdes para a pratica da pecuaria.

(d) Inflexdes na oferta, causadas por alteragdes na disponibilidade ou no preco dos

(€)

(f)

insumos: Quanto aos insumos, vale mencionar alguns casos brasileiros : (i) os
fertilizante, ou seja, um dos insumos principais, sdo0 majoritariamente oriundos do
exterior (Castro; Silva; Gillio, 2020), fazendo com que seus precos estejam sujeitos
a conjuntura externa, sendo influenciado por exemplo, por variacdes de cambio e
conflitos (Ogino; Gasques, 2023); (ii) impacto dos combustiveis, Oliveira e Cechin
(2021) afirmam que altas no petroleo, que podem ser potencializadas pela alta do
dolar uma vez que o barril é negociado nessa moeda, impactam os custos produtivos
e de transporte de alimentos; (iii) Mdo de obra, a disponibilidade ou ndo de
trabalhadores também afeta a producdo agricola, por exemplo, Oliveira e Cechin
(2021) consideram que um dos efeitos da pandemia do Covid-19 foi reduzir a
disponibilidade de trabalhadores no campo em diversas etapas da producgédo de
alimentos (plantio, cultivo, colheita, processamento), afetando por consequéncia o0s
precos; (iv) impactos na area disponivel para plantio ou criacdo de animais, Bacarrin
e Oliveira (2020) afirmam que um das causas que dificultam o crescimento da oferta
de alimentos reside na maior destinacdo de &rea agricola para producdo de
biocombustiveis.

Inflexdes na oferta causadas pelo comportamento climatico: Um cenéario de
emergéncia climética, como vivido hoje ndo s6 ocasiona quebras de safra, mas
também exige uma série de medidas, tais quais maior uso de aquiferos, tecnologias
para coleta, armazenamento e uso de precipitacao, técnicas agroflorestais e técnicas
de “Land Sparing” (terras poupadoras), recursos que de modo geral elevam o custo
do produtor, segundo Cuadra et al (2018).

Perecibilidade: Produtos agricolas mais pereciveis, como o caso das hortalicas,
como pontuam Vilela e Luengo (2017), exigem a adogdo de medidas como a
instalacdo da produgéo no entorno dos centros urbanos, o que pode ampliar o custo

da terra, por exemplo.

(9) Tamanho do ciclo produtivo: O tamanho do ciclo produtivo também impacta os

custos do produtor, por exemplo, conforme Vilela e Luengo (2017), no caso das
hortalicas, o fato do clico de cultivo tender a ser curto implica na possibilidade varias

producdes no ano e em fluxo de caixa bastante favoravel ao produtor.
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Entretanto, no que tange ao custo do produtor rural, vale um adendo, conforme Ramiz
(1988), além dos fatores elencados e descritos acima, 0s custos de producdo agropecuéarios se
veem diretamente impactados por pontos que variam de produtor para produtor como: tipo de
sistemas de cultivo, modelo agricola adotado pelo produtor, utilizacdo intensiva ou ndo de
tecnologia; uso de fatores mais ou menos eficientes, intensidade produtiva; volume de producéo
e preco dos fatores.

Frente aos paragrafos acima, fica claro que os produtos agropecuarios tém variabilidade
mais elevada que as demais mercadorias. Dado que recorrentemente sofrem com choques de
oferta frequentes de dificil previsibilidade, que dificultam a tomada de deciséo de planejamento
e tém de atender a uma demanda bastante inelastica, dada a essencialidade de seus produtos,
como apontam Freitas e Safadi (2015) e Barros e Castro (2021).

Tal cenario de incerteza e instabilidade repercute nos determinantes inflacionarios, tanto
diretamente, via choques de oferta, quanto indiretamente em interagbes com 0s demais
determinantes da dindmica inflacionarias, como a expectativa de inflagdo, o produto da
economia e flutuagcdes cambiais, como visto na secédo 2.1.

Logo, compreender como 0s pre¢os agropecuarios dentro da porteira— ou seja, no nivel
do produtor, no primeiro elo da cadeia de producdo de alimentos — influenciam a inflagéo e,
consequentemente, o poder de compra nos extremos sociais da populacdo brasileira é
especialmente importante. Assim, estudos como 0 presente tornam-se essenciais, pois seus
resultados podem embasar futuras pesquisas e fundamentar politicas de subsidios ao produtor

e de combate a fome.
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3. METODOLOGIA

Essa secdo busca expor os modelos definidos, os dados utilizados, bem como os

procedimentos de estimacao usados, visando cumprir o objetivo proposto.

3.1 O modelo e os dados

O modelo proposto no presente trabalho baseia-se na Curva de Phillips Novo-
Keynesiana, uma vez que, em primeiro lugar, a Curva de Phillips integra a maioria das analises,
estudos e projecdes realizados pelos Bancos Centrais ao redor do mundo, especialmente os que
adotam regime de metas de inflacdo (Heargreaves, Kite e Hodgetts, 2006). Em segundo lugar,
a curva Novo-Keynesiana tem forte aderéncia aos dados provenientes da economia brasileira,
como comprovam os trabalhos de Mendonga, Sachsida e Medrano (2012) e Ardgon e Medeiros
(2017).

Ademais, trabalhos recentes de proposta analoga, como o de Carrara e Barros (2016),
que averiguaram a influéncia dos pregos dos hortifruticolas no IPCA, e o de Carrara (2024),
que analisou os repasses do preco do petréleo para a inflacdo brasileira entre 2014 e 2023,
também se pautaram na versdo Novo-Keynesiana da Curva de Phillips. Cuja abordagem parte
do pressuposto de que a inflagdo é funcdo das expectativas racionais e da evolucao esperada
dos custos marginais reais, como asseveram Cogley e Sbordonne (2006).

Conforme Triches e Feijo (2017), a estrutura simples proposta para a curva hibrida a
partir de proposta do Bacen (2000) envolve as seguintes variadveis: (i) logaritimo da taxa de
inflacdo; (ii) utilizacdo da capacidade instalada da industria, que funciona como proxy para o
hiato do produto; (iii) o logaritmo do indice de precos ao produtor externo; (iv) logaritmo da
taxa cambial nominal; (iv) o repasse cambial. Todavia, tal formulacdo néo é capaz de exprimir
as especificidades da persisténcia do processo inflacionario. Nesse sentido, trabalhos como o
de Triches e Feijo (2017) e Carrara e Barros (2021) adicionam variaveis complementares ao
modelo para alcangar os objetivos de suas propostas.

Dessa forma, no presente estudo, com base na revisdo da literatura, especialmente no
capitulo 2.1, os modelos estimados para a inflagdo foram ampliados para incluir, além de
variaveis analogas as presentes na estrutura tradicional — como o hiato do produto, precos de
commodities internacionais e cambio —, o componente inercial da inflacdo via expectativa
inflacionaria, os choques hidrometeoroldgicos, representados pela proxy de precipitacdo, e 0s

precos internos ao produtor agropecudrio, cerne desta analise. Assim, os modelos estimados
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para a inflacdo das classes de renda muito baixa e renda alta seguem, respectivamente, as

equacoes (1) e (2).

n

imb, = Zau imb,_ ,+Zﬂ1,expect ]+261Jet ,+Z(p1]lppagt ,+Zy1]lppapt ]lejlppaht _J
=1
+Z7711£ht ]Zeljpct ]Zﬂlje[ 1Z¢1]ht j +g[ (1)

n

al] lat 1+Zﬂljexpect ]+25116t ]+Z(p11"ppagt j +Zyljlppapt ]lejlppaht j

=1
+ZU1]Cht— Zeljpct 12191]et ]Z¢1]hl’— +e& (2)

Em que:

i)

vi)

vii)

viii)

imb: refere-se a inflagdo doméstica para a faixa de renda muito baixa, que diz respeito
a renda familiar, calculada em junho de 2021, menor que R$ 1.808,79 (fonte: Ipeadata).
ia: refere-se a inflacdo doméstica para a faixa de renda alta, que diz respeito a renda
familiar, calculada em junho de 2021, maior que R$ 17.764,49 (fonte: Ipeadata).
expec: refere-se a expectativa de inflacdo no més presente para o proximo més, sendo a
medida agregadora das expectativas a mediana (fonte: Sistema de Expectativas do
Banco Central).

ippag: refere-se ao indice de pregos ao produtor para graos, que engloba os seguintes
produtos: algodao, arroz, milho, soja e trigo (fonte: Cepea).

ippap; refere-se ao indice de precos ao produtor para produtos da pecuaria, que engloba
0s seguintes produtos: boi gordo, frango vivo para corte, suino vivo, leite e ovos (fonte:
Cepea).

ippah: refere-se ao indice de precos ao produtor para produtos hortifruticolas, que
engloba os seguintes produtos: tomate, batata, banana, uva e laranja (fonte: Cepea).

ch: refere-se a proxy para quantidade de chuva (milimetros), tal variavel foi construida
pelo autor, a partir de dados do INMET.

pc: refere-se ao preco internacional das commodities alimentares e bebidas (fonte:
FMI).

e: refere-se a taxa de cambio R$/US$ - comercial — compra média. Série 3706 (Fonte:
Sistema de séries temporais do Banco Central).

h: refere-se ao hiato do produto, calculado com base na seguinte formula: (P1B real- PIB

potencial) / (PIB potencial) (Fonte do PIB real: PIB mensal — valores correntes — série
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4380 do Sistema de séries temporais do Banco Central) (Fonte do PIB potencial:
estimacéo via filtro de Hodrick —Prescott).

Quanto as séries temporais acima € imperioso ressaltar que todas sdo mensais e que, na
construcdo dos modelos, os dados foram utilizados no formato de indice e que sobre tais indices
foi aplicado o logaritmo, como recomenda Enders (2004).

Em complemento, cabe pontuar aspectos no tange a periodicidade das séries de dados
utilizados, nesse sentido é importante destacar que todas as séries se iniciam em janeiro de 2007
e se estendem até marco de 2024. Esse periodo foi escolhido pois, na base de dados do Ipeadata,
2007 é o primeiro ano a apresentar dados de inflagdo por faixa de renda para todos 0s meses, e
marc¢o de 2024 era o ultimo més com dados disponiveis, no momento da elaboracao do trabalho.
Em vista disso, uma vez que para a estimacao aqui proposta é necessario que as series abranjam
0 mesmo intervalo temporal, esse mesmo intervalo foi usado em todas as demais variaveis, bem
como para a construcdo da variavel de precipitagdo ch.

No gue tange a varidvel ch, referente a quantidade de chuva em milimetros, como se
trata de uma varidvel construida pelo autor, convém destacar como se deu seu desenvolvimento.
Nesse sentido, cabe pontuar que para a construcdo da variavel, com base nas metodologias dos
indices de prego ao produtor do CEPEA, o autor identificou as localidades onde os pre¢os séo
coletados, quais sejam: S&o Paulo (capital), Belo Horizonte (capital) e Rio de Janeiro (capital)
Araraquara, Bebedouro, Limeira, Catanduva, Mogiana, Sdo Miguel Arcanjo, Marialva, Vale do
Sédo Francisco, Jales, Norte do Parana, Pilar do Sul, Pirapora, Porto Feliz, Campinas, Rosario
do Ivai, Sorriso, Sinop e Lucas do Rio Verde .

Em seguida, buscou-se as estagdes meteoroldgicas nesses municipios ou as mais
préximas, sendo elas: Rio de Janeiro (Estacdo do Forte de Copacabana) (RJ), Sdo Paulo
(Estacdo do Mirante) (SP), Franca (SP) (usada quando os dados de Bebedouro ndo estavam
disponiveis), Bebedouro (SP), José Bonifacio (SP), Sdo Miguel Arcanjo (SP), Jales (SP),
Sorocaba (SP), Itapeva (SP) (usada quando os dados de Sorocaba ndo estavam disponiveis),
Sdo Carlos (SP), Piracicaba (SP), Pirapora (MG), Belo Horizonte (Estagcdo da Pampulha) (MG),
Maringa (PR), Ivai (PR), Sorriso (MS), Sinop (MS) e Petrolina (PE). Os dados de chuva horéaria
disponibilizados pelo INMET nessas estagdes foram entdo somados e foi calculada a média
mensal para a construcdo da variavel.

Um adendo relevante é que, frequentemente, essas estacfes apresentaram periodos sem
leituras disponiveis ou com erros na medi¢do ou transmissdo dos dados. Nessas situacoes, o

valor considerado para a soma foi zero, uma vez que este é o valor mais recorrente.
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Vale destacar, em complemento, algumas limitagOes identificadas na construcéo dessa
variavel: (i) os furos; (ii) as aproximacdes geogréficas e (iii) o fato de mais ou menos chuva
afetar de modo distinto as diferentes culturas agropecuérias abordadas.

Entretanto, como explicita a analise do grafico 2, feito a partir da variavel construida ch,
a série apresenta sazonalidade, como esperado para uma serie climtica. Tal caracteristica

indica bom ajuste da série para o objetivo proposto.

Gréfico 2 - Séries historica da variavel “ch” construida pelos autores a partir dos dados de

precipitacdo do INMET
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Fonte: Elaboracdo prépria com dados da varidvel ch, construidos a partir dos dados do INMET.

Vale frisar que uma alternativa a construcdo dessa proxy seria a utilizacdo do Oceanic
Nifio Index (ONI)* nos modelos. Uma vez que, como salienta o Banco Central do Brasil (2019),
os efeitos El Nifio e La Nifia estdo associados a alteracfes nos regimes de chuvas no Brasil,
fazendo com que o ONI, sobretudo em sua versdo ao quadrado, surja como variavel pertinente
para modelagens concernentes a inflacdo de alimentos.

Entretanto, como o ONI se concentra nas temperaturas da superficie do mar no Pacifico,
esse indice ndo traduz diretamente 0s impactos pluviométricos em regides especificas ou locais.
Assim, neste trabalho, optou-se pela proxy estruturada acima descrita, sob a justificativa de que

ela se relaciona de forma mais direta com a precipitacdo, uma vez que se baseia nos dados do

40 Oceanic Nifio Index (ONI), de autoria da agéncia governamental americana National Oceanic and Atmospheric
Administration (NOAA), trata-se de um indice normalizado de oscilagdo nas temperaturas superficiais do Oceano
Pacifico Equatorial, usado para apontar a ocorréncia de El Nifio (quando o indicador supera 0,5 na média dos trés
ultimos meses) e La Nifia (quando a média mével trimestral € menor a -0,5) (Lindsey, 2009).
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INMET, referentes a quantidade de chuva em milimetros nas regifes onde s&o coletados os
indices de precos ao produtor do CEPEA, que constituem o cerne da analise.

3.2 Método de estimacéo

Para a realizacdo da estimagdo, inicialmente, foram implementados os testes auxiliares
mandatdrios, responsaveis por averiguar se as series temporais apresentam as caracteristicas
necessarias para que possam ser estimadas de modo conjunto. Para tanto, recorreu-se a analise
de estacionariedade, com base na qual obtém-se a ordem de integracéo da série, de acordo com
Fochezatto et al. (2010).

Uma série temporal é dita estacionaria, de acordo com Gujarati (2006), caso os dados
aleatdrios variem em torno de um valor constante. Isto se verifica quando os parametros de
distribuicdo de probabilidade: média, que mensura o valor médio dos dados; variancia, que
mensura o nivel de dispersdo dos dados em relacdo ao valor médio; e covariancia, que mensura
0 nivel de dispersdo entre um dado e seu subsequente, ndo variam no decorrer do tempo
(Gujarati, 2006).

Frente a isso, torna-se imprescindivel a averiguacao da existéncia de raiz nos operadores
de retardos dentro do circulo unitério através de testes de estacionariedade, como enfatizam
Reimbold et al (2017). No presente trabalho, a analise de estacionariedade foi realizada a partir
de 3 testes distintos, abaixo descritos:

(@) Teste ADF-GLS (Elliot, Rothenberg & Stock, 1996): Tal teste trata-se de uma
variacdo do teste ADF que se baseia na metodologia de Minimos Quadrados
Generalizados (MQG) para filtrar previamente os componentes deterministicos da
série (Elliot, Rothenberg & Stock, 1996). Neste teste, testa-se a hipdtese nula de que
a série apresenta raiz unitaria, ou seja, ndo é estacionaria contra a hipotese alternativa
de que a série ndo tem raiz unitéria, sendo, portanto, estacionéria (Elliot, Rothenberg
& Stock, 1996). A realizacdo do teste, feito com base na estatistica t de Student,
conforme Silva Neto (2011), divide-se em 2 etapas, quais sejam: (i) extracdo dos
componentes de tendéncia da série; (ii) utilizacdo dos métodos Dickey Fuller (DF)
ou Dickey Fuller Aumentado (ADF). Se a estatistica t (Dickey-Fuller, 1979)
calculada no teste ADF, superar o valor absoluto tabulado por Dickey-Fuller, a
hipbtese nula deve ser acatada e, portanto, a série é ndo estacionaria, como enfatiza
Reimbold et al. (2017).
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(b) Teste KPSS (Kwiatkowski et al., 1992): Trata-se, conforme Maddala e Kim (1998),
de um tipo de teste confirmatorio na verificagdo da ordem de integracdo, feito
visando ampliar a robustez da andlise e reduzir a incerteza do teste ADF-GLS. De
acordo com Reimbold et al. (2017), ao contrario do teste ADF-GLS, neste teste,
testa-se a hipoOtese nula de que a série ndo apresenta raiz unitaria, ou seja, €
estaciondria contra a hipotese alternativa de que a série tem raiz unitéria, sendo,
portanto, ndo estaciondria. Seu teste de hipotese, baseia-se na estatistica LM (Wang,
2006).

(c) Teste Zivot-Andrews (Zivot e Andrews, 2002): Conforme Proque (2019) sob o
entendimento de que tratar quebras estruturais como exdgenas seria capaz de gerar
resultados incorretos, Zivot e Andrews desenvolveram o modelo de autoria de
Perron (1989) para averiguar a estacionariedade na presenca de quebra estrutural.
Suas hipoteses nulas seguem o mesmo formato do ADF-GLS (Zivot, Andrews,
2002).

Reimbold et al. (2017) frisa que cruzando-se os resultados dos distintos testes, garante-
se uma conclusdo mais confiavel e precisa quanto a estacionariedade. Caso as séries sejam
considerados como ndo estaciondrias, exige-se que sejam realizadas transformacbes nas
mesmas, de modo a tornar a variancia dos dados constante ao longo do tempo. Para tanto, o
procedimento usual é realizar sucessivas diferencas do tipo: Yt = Yt — Yt.1, em que a cada nova
transformacéo os testes devem ser refeitos para averiguar se a série se tornou estacionaria.

Posta tal analise, deve-se avaliar a existéncia, ou nao, de cointegracdo entre as séries do
modelo, isto é, se existe relacdo de longo prazo entre as varidveis. Para tanto, o presente estudo
recorreu ao teste proposto por Johansen (1988). Tal escolha residiu no fato de que de acordo
com Enders (2004), o teste de Johansen verificar a existéncia de mais de um vetor de
cointegracdo, tornando-o mais adequado a presente analise do que, por exemplo, a abordagem
de Engle Granger (1987), que verifica a existéncia de apenas um vetor de cointegracdo (Enders,
2004).

O teste de Johansen, em sintese, busca determinar o numero de vetores de cointegracao
e pode ser executado tanto através teste do traco quanto através do teste de raiz maxima. Em
ambos 0s testes, testa-se a hipdtese nula de que ndo existem vetores de cointegracdo entre as
variaveis (r = 0) contra a hipotese alternativa de que ha ao menos uma relagéo de cointegragédo
entre as variaveis (r > 0). Na analise do teste, avalia-se se a estatistica do teste supera o valor
critico para descartar a hipotese nula e admitir a presenca de cointegracdo entre as variaveis
(Enders, 2004).
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Caso o numero de vetores de cointegracdo seja maior que zero e menor que 0 nimero
de varidveis do modelo, 0 método de estimacdo mais adequado a ser desenvolvido é o de
Vetores Autorregressivos com Correcdo de Erros (VEC) (Enders, 2004). Como no presente
trabalho os testes supracitados reportaram essa situacdo, o método de estimacdo desenvolvido
foi justamente o de Vetores Autorregressivos com Correcdo de Erros (VEC).

Sobre tal método cabe ressaltar, de acordo com Enders (2004), que este integra o
referencial de técnicas de séries temporais e entende que todas as variaveis presentes no modelo
recebem influéncia de seus valores passados e dos valores atuais e passados das demais
variaveis, o que o torna aderente ao objetivo proposto.

Dessa forma, como destacam Johnston e Dinardo (2001), um modelo VEC é semelhante
a um modelo de Vetores Autorregressivos (VAR), que, em sintese, consiste em um sistema de
equacOes, em que cada uma das variaveis componentes é funcdo dos valores das demais
variaveis no presente, dos seus valores e dos valores das demais varidveis defasadas no tempo,
acrescida do termo de erro (Enders, 2004). Todavia, no caso do VEC, em todas as equacdes
estd contido um vetor de correcdo de erro, que corrige as relacdes de cointegracéo.

Nesse sentido, considerando a estrutura das modelagens do tipo vetores autorregressivos
(VAR e VEC), um passo fundamental para sua aplicacéo € a definicdo do nimero de defasagens
a serem utilizadas na estimacdo (Enders, 2004). No presente trabalho, para uma analise mais
criteriosa, recorreu-se a avaliacdo de quatro critérios estatisticos para essa definicdo: AIC
(Akaike Information Criterion), FPE (Final Prediction Error), HQ (Hannan-Quinn Criterion)
e SC (Schwarz Criterion).

Em complemento, cabe destacar conforme Harris (1995), que a principal vantagem de
se escrever o sistema em termos do modelo de correcdo de erros reside no fato de que dessa
forma, sdo incorporadas tanto informacdes de curto prazo, como informacges de longo prazo.

Vale frisar que para melhor ajustamento do VEC, realizou-se uma andlise acerca da
existéncia de quebras estruturais. Nesse sentido, cabe frisar conforme Stock e Watson (2004),
que se admite que ocorreu uma quebra estrutural quando a série temporal sofreu uma ou mais
mudancas no nivel, na dispersdo e/ou na inclinagcdo. Fenbmenos que podem estar associados a
relevantes alteracGes na politica econémica de um pais ou a choques oriundos de forcas externas
(Stock e Watson, 2004).

A analise desse processo de alteracdes nos parametros nas series € de basal centralidade
em estudos aplicados que envolvem séries temporais, como o presente, pois, como enfatiza
Hansen (2001) na presenca de quebras estruturais, 0s parametros, caso ndo levem em conta essa

informagdo, podem ficar viesados.
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Para identificar-se os pontos de quebras estruturais no modelo, aplicou-se o teste de
quebra de Bai-Perron (Bai e Perron, 1998), cuja forma operacional da-se em 3 etapas: (i) a
amostra € dividida em subamostras nos candidatos a pontos quebra; (ii) nas subamostras,
estimam-se 0s parametros por minimos quadrados ordinarios (MQO), a partir do célculo e
armazenamento da soma dos quadrados dos residuos (SQR); (iii) a partir dessa estimacéo,
procura-se as datas das quebras que minimizam o SQR total, de toda a amostra (Hansen 2001).
Como foram encontrados pontos de quebras em ambos os modelos estudados, para sua
estabilizacdo, recorreu-se a introducdo de varidaveis dummies, que buscam controlar esses
periodos.

N&o obstante, deve-se frisar que a especificacfes do VEC deram-se de acordo com o
método da decomposicao de Cholesky. Ja que, conforme Lutkepohl (2005), a aplicacéo de tal
procedimento no contexto de modelos de séries temporais impde restricdes a matriz de relacdes
contemporaneas. Chegando, portanto, a uma ordenacéo estatistica, permitindo que os autores
cologuem primeiramente na equacdo do modelo as variaveis explicativas que conforme a
literatura mais afetam a varidvel explicada, de modo a gerar resultados mais robustos e
aderentes a literatura.

Nesse sentido, cabe destacar que a ordenacdo adotada segue a sequéncia apresentada
nas equacdes presentes no capitulo 3.1, ou seja, da primeira para a Gltima: (i) indices de inflac&o;
(ii) expectativa de inflacdo; (iii) indices de preco ao produtor de gréos; (iv) indices de preco ao
produtor de produtos pecudrios; (V) indices de preco ao produtor de hortifruticolas; (vi) proxy
pluviométrica; (vii) preco internacional de commodities; (viii) taxa de cambio; (ix) hiato do
produto.

Essa ordenacdo foi baseada na relevancia de cada variavel para a analise, de modo que
as séries foram dispostas da mais relevante para a menos relevante para a avaliacdo que se
pretende fazer.

A partir do modelo VEC estimado foram gerados os principais resultados de interesse
dessa analise, quais sejam, funcdes de impulso resposta e decomposicdo da variancia do erro
de previsdo. Sobre os quais, deve-se pontuar, segundo Enders (2004), que com base na fungéo
de impulso-resposta, pode-se observar como uma varia¢do ocorrida em uma das varidveis do
sistema repercute nas demais no horizonte tempo e que com base na decomposi¢éo da variancia
do erro de previsdo, pode-se notar qual a propor¢éo da variancia do erro de previsao para uma

das variaveis se deve a ela mesma, e as demais que compdem o modelo (Enders 2004).
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4. RESULTADOS E DISCUSSOES

Conforme visto no capitulo anterior, para aplicagdo do referencial metodoldgico de
séries temporais, antes da estimacdo do modelo, deve-se investigar caracteristicas basicas das
variaveis que o compdem. Assim sendo, a primeira etapa do presente estudo dedicou-se a
andlise de estacionariedade para cada série temporal, buscando averiguar se as variaveis sao
estacionarias, isto é, se sdo capazes de dissipar o efeito de um choque ao longo tempo,
mantendo-se estaveis sua média, variancia e autocovariancia. Para tanto, recorreu-se ao teste
Zivot-Andrews, bem como, aos testes ADF-GLS e KPPSS, feitos tanto apenas com constante,
quanto, com constante e tendéncia, e valendo-se do nimero de defasagens indicado pelo critério
de informacéo Bayseano (BIC).

Os resultados dos testes estdo contidos na tabela 1, a partir dela, verifica-se que nem
todas as varidveis sdo estacionarias em nivel, considerando 5% de significancia, ja que: (i) a
variavel relativa a expectativa de inflacdo foi considerada néo estacionaria em nivel no teste
KPPS na versdo com constante e tendéncia; (ii) as variaveis relativas ao cambio e ao preco
internacional das commodities alimentares e bebidas foram consideradas ndo estacionarias em
nivel para o teste Zivot-Andrews, para ambas as versfes do teste ADF-GLS e para a versdo
apenas com constante do KPPS; (iii) a variavel concernente ao indice de preco ao produtor dos
hortifruticolas foi considerada ndo estacionaria em nivel para ambas as versdes do teste KPPSS
e para a versao apenas com constante do ADF-GLS; (iv) as varidveis tangentes aos indices de
preco ao produtor de grdos e de produtos da pecuaria foram consideradas ndo estacionarias em

nivel para todos os testes realizados.

Tabela 1 - Avaliacdo de estacionariedade: variaveis em nivel

Variavel Teste Zivot-

Andrews Teste ADF-GLS Teste KPSS
Valor | Result. B Valor © | Result. B | Valor P | Result. B

limb |-8,8011 E. const. -6,8307 E. 0,0956 E.
const. + tend. | -6,8391 E 0,0766 E
lia -9,3208 E. const. -7,1419 E. 0,0956 E.
const. + tend.| -7,1312 E. 0,0873 E.
lexpec |[-7,8149 E. const. -4,9195 E 0,2222 E
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const. + tend.| -4,9004 E. 0,2302 N.E.

Ipc  |-3,3589 N.E. const. -2,4560 | N.E. 0,9194 N.E.

const. + tend.| -2,6945 N.E. 0,3723 E.

le -3,2601 N.E. const. -0,6752 N.E. 3,9240 N.E.

const. + tend.| -3,0668 N.E. 0,3375 E.

Ih -9,4042 E. const. -8,6833 E. 0,0364 E.

const. + tend.| -8,6655 E. 0,0352 E.

lippah |-5,4095 E. const. -0,9187 | N.E. 3,7653 N.E.

const. + tend.| -4,6369 E. 0,2402 N.E.

lippag |-3,8895 N.E. const. -1,3131 N.E. 3,5148 N.E.

const. + tend.| -2,4307 N.E. 0,3539 N.E.

lippap |[-4,5281 N.E. const. -1,0683 | N.E. 3.9699 N.E.

const. + tend.| -2,5530 N.E. 0,2734 N.E.

Ich |-8,3078 E. const. -6,3754 E. 0,1037 E.

const. + tend.| -6,3601 E. 0,0305 E.

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa no software R.

A Valores criticos: -4,82 a 10%, -5,08 a 5% e -5,57 a 1%.

B Resultados: N.E. = ndo estacionario e E.= estacionario, considerando 5% de significancia.

CValores criticos com constante: -3,46 a 10%, -2,88 a 5% e -2,57 a 1%. Valores criticos com constante e tendéncia:
-3,99 a2 10%, -3,43 a 5% e -3,13 a 1%.

D Valores criticos com constante: 0,347 a 10%, 0,463 a 5% e 0,739 a 1%. Valores criticos com constante e
tendéncia: 0,119 a 10%, 0,146 a 5% e 0,216 a 1%. Fonte: software R segundo Kwiatkowski et al. (1992).

Frente a isso, foi aplicada a primeira diferenca em todas as variaveis e entdo refeitos os
testes, cujos resultados que estdo contidos na tabela 5, presente em anexo, demonstram que
todas as séries passaram a ser estacionarias, sendo, portanto, todas integradas de primeira
ordem.

Como mencionado na metodologia, um passo relevante é a definicdo do nimero de
defasagens a ser utilizado nas modelagens. Nesse sentido, compete mencionar que para ambos
0s modelos os critérios AIC (Akaike information criterion) e FPE (Final Predicton Error)
recomendaram duas defasagens, enquanto, os critérios HG (Hannan-Quinn criterion) e SC
(Scharwz criterion) recomendaram uma defasagem. Como os modelos tém um numero

consideravel de variaveis, optou-se por estima-los com duas defasagens.
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Posta a analise de estacionariedade e a definicdo do nimero de defasagens, deve-se
verificar a presenca ou ndo de cointegracdo entre as variaveis do modelo, ou seja, se existe
relacdo de longo prazo entre elas, para confirmar que estas podem de fato compor o mesmo
modelo. Para tanto recorreu-se ao teste de Johansen, o qual foi implementado usando o niumero
de defasagens indicados pelos critérios de AIC e FPE, que tanto para o0 modelo com inflag&o da
faixa de renda muito baixa, como para o com inflagdo da faixa de renda alta foi de 2 defasagens.

Os resultados do teste de Johansen, via teste do traco para ambos os modelos, estdo
contidos na tabela 2. Analisando-0s, nota-se que para os dois modelos, assumindo um nivel
critico de 5% de significancia, ndo se pode rejeitar a hipdtese de existéncia de, no méaximo, sete
vetores, contra a hipotese alternativa de que existe mais de sete vetores de cointegracéo.

Tabela 2 - Resultados dos testes de Cointegracdo de Johansen: teste do traco

Hipdtese | Hipotese Modelo para renda muito baixa Modelo para renda alta
Nula | Alternativa
Estatistica do Valor critico Estatisticado | Valor critico
teste para 5% teste para 5%
r=0 r>0 455,6 202,92 470,05 202,92
r=1 r>1 344,33 165,58 339,4 165,58
r=2 r>2 243,08 131,7 239,53 131,7
r=3 r>3 157,05 102,14 168,43 102,14
r=4 r>4 99,31 76,07 102,12 76,07
r=5 r>5 65,01 53,12 65,56 53,12
r=6 r>6 38,13 34,91 36,52 34,91
r=7 r>7 14,03 19,96 13,03 19,96
r=8 r>8 2,13 9,24 2,45 9,24

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa no software R.

Cabe ressaltar, que também foi realizada analise de cointegracdo via teste de raiz
maxima para ambos 0os modelos, cujos resultados estdo contidos na tabela 6 presente nos
anexos, que também reportaram sete vetores. Portanto, conclui-se que as variaveis tém relacédo
de longo prazo entre si, 0 que indica que a estimacdo do modelo deve ocorrer por meio da
técnica de Vetores Autorregressivos com Correcgdo de Erros (VEC).

Por fim, antes da estimacdo dos modelos, ambos foram submetidos ao teste de Bai-
Perron, para se averiguar a existéncia de pontos de quebra, ou seja, periodos em que se pode
identificar pontos de inflex&o.

Foram identificados para os dois modelos, trés pontos de quebra: (i) o primeiro ponto
de quebra identificado foi, para ambos os modelos, outubro de 2013, a hipdtese explicativa para

esse resultado, é que a partir desse periodo a economia brasileira passou a enfrentar
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desaceleracdo econémica, sobretudo devido a redugdo da demanda mundial por commaodities,
tal momento data o inicio do fim do periodo que ficou conhecido como boom das commaodities;
(i) o segundo ponto de quebra identificado foi meados de 2016, mais precisamente maio para
0 modelo com renda alta e julho para 0 modelo com renda muito baixa, sendo a hipdtese
explicativa, o agravamento da crise politica que afetou fortemente as expectativas e a confianca
dos agentes no pais e que culminou com o impeachmant da presidente Dilma Roussef em agosto
do mesmo ano; (iii) o terceiro periodo de quebra identificado foi meados de 2020, mais
precisamente agosto para o modelo com renda alta e julho para 0 modelo com renda muito
baixa, supde-se que tal resultado decorre dos efeitos negativos na economia oriundos das
medidas de restricdo impostas frente & pandemia da Covid-19°. Considerando tais resultados,
foram incluidas nos modelos variaveis dummies exdgenas para controlar tais quebras.

Uma vez incluidas as variaveis dummies, foram estimados os dois modelos VEC, que
foram submetidos a testes adicionais para analise do ajustamento. Nesse sentido, inicialmente
analisou 0os modelos quanto & estabilidade, por meio das raizes unitarias das equacbes
caracteristicas que indicaram que todas as raizes ficaram dentro do circulo unitario, em médulo,
mostrando, assim, que os dois modelos sdo estaveis.

N&o obstante, ambos os modelos foram submetidos a testes adicionais de ajustamento,
assim sendo, para andlise de autocorrelacdo serial recorreu-se ao teste de L-jung box, cujos
resultados expostos na tabela 7, presente nos anexos, indicaram que ambos os modelos
apresentam autocorrelacdo serial para todas as defasagens testadas (5, 10, 15, 20, 25 e 30
defasagens).

Para analise de existéncia homoscedasticidade dos residuos, recorreu-se ao ARCH: no
modelo realizado para faixa de renda muito baixa, o p-valor encontrado foi de 7,77, ao passo
que para o modelo realizado para faixa de renda, o p-valor encontrado foi de 1,75, logo, em
ambos 0s casos, assumindo-se nivel de significancia de 5%, ndo se pode rejeitar a hipdtese nula
de homocestaticidade, logo, conclui-se pela auséncia de heterocestaticidade. Cabe ressaltar,
que os demais resultados do teste, como os valores da estatistica deste, estdo contidos na tabela
8, presente nos anexos.

Em complemento, também se analisou se os residuos seguem distribuigdo normal,
recorrendo, para tanto, ao teste Jacque-bera, cujos resultados indicados na tabela 9, presente
nos anexos, demonstraram que ambos os modelos tém residuos com distribuigdo normal, na

medida em que apresentaram p-valores maiores que 0,05, o que permite a ndo rejeicdo da

5 Para maiores explicagdes quanto ao comportamento da economia brasileira entre 2011 e 2019, recomenda-se
consultar Haluska (2023), e para o periodo pandémico recomenda-se Lima e Freitas (2020).
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hipotese nula de residuos normais. Frente a tais testes, torna-se explicito que no que tange ao
ajustamento, 0 modelo apresenta as principais caracteristicas para ser considerado bem ajustado
e por consequéncia, produzir uma analise robusta.

Com todos os testes realizados, torna-se possivel a anélise dos resultados. Nesse sentido,
na tabela 3, verificam-se os resultados da decomposi¢édo da variancia do erro de previsdo da
inflacdo para a faixa de renda muito baixa, pela anélise da média, nota-se que o fator mais

explicativo para tal inflacdo é a propria inflacdo, como esperado.

Tabela 3 - Decomposicao da variancia do erro de previsdo da inflagdo da faixa de renda muito
baixa

Periodo Imb lexpect lippag lippap lippah Ich Ipc le Ih

1 100 0 0 0 0 0 0 0 0

2 81,351  8,688003 5,111424 3,039637 0,116602 0,046748 0,908842 0,52302 0,21473
3 75,03418 8,827366 9,691057  3,5956 0,645911 0,287459 0,860918 0,831362 0,22615
4 72,63256 8,844933 11,35828 3,477735 0,994505 0,550544 0,956931 0,820445 0,36407
5 71,40374 8,687576 11,763361 3,435597 1,164237 0,791398 1,246879 0,81109 0,69613
6 70,43658 8,617538 11,744061 3,405469 1,335802 1,156303 1,529427 0,813721 0,9611
7 69,63375 8,682898 11,64437 3,380295 1,58926 1,448778 1,717529 0,80779 1,09533
8 68,88785 8,850863 11,527995 3,367925 1,939122 1,654241 1,828555 0,800104 1,14334
9 68,17181 9,080377 11,40809 3,372373 2,355776 1,745812 1,899967 0,805591 1,1602
10 67,47864 9,315275 11,288468 3,392446 2,801987 1,763497 1,959014 0,831346 1,16933
11 66,81022 9,516185 11,172082 3,42282 3,24931 1,750906 2,022522 0,874705 1,18125
12 66,16793 9,668262 11,060543 3,457757 3,681761 1,733378 2,100179 0,927941 1,20225

Média 73,167355 8,231606 9,814144 3,112305 1,65619 1,077422 1,41923 0,73726 0,78449

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa no software R.

Ainda conforme a tabela 3, a segunda variavel que mais explica as movimentacGes da
inflacdo da faixa de renda muito baixa é o indice de precos ao produtor de graos, responsavel
por explicar cerca de 9,8% da inflacdo para esse grupo. O que age no sentido de ratificar o
entendimento assiduo na literatura de que para os mais vulneraveis o preco dos alimentos, neste
caso 0 prec¢o ao produtor, é que 0 que tem maior peso na inflagéo.

A terceira varidvel de maior relevancia é a expectativa de inflagéo, responséavel por
explicar aproximadamente 8,2% da inflacdo dos mais vulneraveis, o que também pode ser visto
como confirmacdo da literatura, na medida em que se tem que no Brasil a inflacdo ainda
apresenta relevante componente inercial. As proximas varidveis explicativas de maior
relevancia sdo respectivamente o indice de pregos ao produtor de produtos da pecuéria, o indice
de precos ao produtor dos hortifruticolas e o preco internacional das commodities alimentares,
resultado que assim como, o do indice de grdos confirma a prevaléncia da lei de Engel e do

peso dos alimentos na inflacdo dos mais pobres.
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A proxy estruturada para captar o efeito da quantidade de chuvas, foi responsavel por
explicar cerca de 1% nas variagdes inflacionérias, considerando que variagbes de natureza
climatica afetam a oferta de alimentos, tal resultado age no sentido de ratificar também a
conclusdo do paragrafo acima. N&o obstante, seu peso ser superior ao do cambio e do hiato do
produto, variaveis mais tradicionais na analise econ6mica, demonstra que a emergéncia
climética exige novas abordagens da economia, como apontam Cuatra et al (2018) e Campbell
et al. (2018).

Em acréscimo, vale pontuar que as pequenas percentagens explicativas por parte de
cambio e do hiato do produto, inferiores a 1%, ja eram esperadas. Pois, como assevera a Lei de
Engel, supracitada, grupos de menor poder aquisitivo tendem a ter dispéndio maior com
servicos e bens de caracter essencial, que de modo geral tendem a ser menos afetados por
flutuacGes cambiais e ligadas ao hiato do produto em relagcdo aos produtos consumidos pelas
classes mais abastadas (Auerbach e Gorodnichenko, 2011). Em complemento, vale pontuar
outra possivel explicagdo, presente na argumentacdo de Silva (2022), qual seja, que 0s mais
pobres tendem a ter sua poupanca em ativos de menor sensibilidade macroecondémica, caso
notdrios da caderneta da poupanca e dos depositos a vista.

Analogamente, na tabela 4 estd contida a mesma anélise para a inflacdo das familias de
renda alta. Nota-se que, como esperado, a propria inflacdo continua sendo o determinante mais
relevante para sua propria oscilacdo, ainda que menos influente em comparagédo ao grupo mais
vulneravel. Chama a atenc¢éo, que como esperado, para a inflacdo de renda maior, a expectativa
passa a ser o segundo determinante de maior representatividade para a explicacdo de suas
movimentacOes, responsavel por cerca de 18,7%, ou seja, mais que o dobro para a mesma
variavel que o grupo anterior.

Tal resultado ratifica também o entendimento de relevancia do componente inercial da
inflacdo no Brasil. Como justificativa para o resultado, pode-se citar ainda, na mesma
perspectiva da argumentacdo de Silva (2022) supracitada, que indica o fato do extremo mais
rico tender, de um modo geral, a ter sua poupanca dividida também em ativos de maior
sensibilidade a conjuntura econdmica, que é fortemente impactada pelas expectativas dos
agentes, como demonstram os modelos classicos das vertentes novo-classica, novo-keynesiana,

bem como, do chamado novo consenso macroecondmico.



39

Tabela 4 - Decomposi¢éo da variancia do erro de previsdo da inflacdo da faixa de renda
alta

U
@D
=
=
o
o
o

la lexpect  lippag lippap lippah Ich Ipc le Ih
100 0 0 0 0 0 0 0 0
75,2536 16,9735 0,900893 0,08106 0,458571 0,14141 3,94304 0,03833 2,20961
69,349 19,7826 3,326686 0,08804 0,574326 0,24455 3,72656 0,20991 2,69834
65,1734 21,20543 4,140813 0,13127 0,710895 0,23388 3,83044 0,20246 4,37142
63,2897 20,87307 4,452257 0,17945 0,837639 0,44384 4,11647 0,28185 5,52573
62,0287 20,41064 4,547163 0,19353 0,991441 1,25913 4,16035 0,4337 5,97534
60,9972 20,25481 4,565802 0,19344 1,193673 2,04313 4,09903 0,55559 6,09737
60,0888 20,39308 4,542415 0,19487 1,459287 2,61646 4,04395 0,62346 6,03769
59,3216 20,68518 4,507299 0,22536 1,746184 2,88382 4,02739 0,64358 5,95962
58,7464 20,94099 4,473941 0,29549 2,01787 2,95409 4,02291 0,64291 5,90543
58,3487 21,09709 4,447469 0,39334 2,251544 2,947 4,00862 0,6386 5,8676
12 58,0759 21,15376 4,427472 0,49944 2,443505 2,93329 3,98986 0,63666 5,84014
Média 65,8894 18,64751 3,694351 0,20627 1,223745 1,55838 3,66405 0,40892 4,70736

O© 00O NO Ol D WN -

e
= o

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa no software R.

Ainda conforme a tabela 4, o hiato do produto passa a ser a terceira variavel em
relevancia para a explicacdo das oscilacBes da inflacdo aqui em questdo, responsavel por
aproximadamente 4,7% da explicacdo, valor mais que 6 vezes maior que o do grupo mais
vulneravel. O que também age no sentido de ratificar a literatura, j& que como mencionado
acima, pela Lei de Engel, a estrutura de dispéndio do grupo de maior poder aquisitivo tende a
englobar produtos, como bens de luxo, que de modo geral tém caracter mais sensivel frente as
flutuagdes conjunturais, como demonstra o estudo de Auerbach e Gorodnichenko (2011).

Aparecem logo depois na ordenacao de relevancia respectivamente: o indice de pregos
ao produtor de grdos (3,69%), o preco internacional das commodities alimentares e bebidas
(3,66%), a proxy da chuva (1,55%) e o indice de precos ao produtor de hortifruticolas (1,22%),
ou seja, componentes relativos aos precos de alimentos e ao choque climatico, que afeta a
disponibilidade dos alimentos e por consequéncia Seus pregos, COmo Visto na revisao
bibliogréfica. Tal resultado, indica, como esperado, que os alimentos, neste caso o0 pre¢o destes
ao produtor, ttm peso menor na inflacdo para os mais ricos. Conclusdo que também &
corroborada pelo fato do indice de precos ao produtor de produtos da pecuaria ser a variavel
menos influente, responsavel por em média apenas 0,20% da explicacéo.

Cabe ressaltar em acréscimo, que ainda que afetem muito mais os brasileiros mais
vulneraveis economicamente do que os brasileiros de maior poder aquisitivo, o encarecimento
do elo primario, ou seja do preco dos alimentos ao produtor, exerceu em ambas as classes
impacto relevante na dindmica inflacionaria. Tal conclusdo é aderente a literatura na medida

em que vai ao encontro dos resultados de Baccarin et al (2024), que demonstraram que coube
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as condicdes agricolas o peso mais significativo em relacdo aos demais segmentos da producao
de alimentos, na elevagdo dos precos alimenticios aos consumidores.

Concluidas as andlises da decomposi¢do da variancia do erro de previsdo, com base no
objetivo proposto e nos resultados supracitados, partiu-se para analises das fun¢des de impulso
resposta para ambos os modelos. Cabe salientar que ao longo da exposicao, alguns resultados
que se mostraram estatisticamente n&o significativos serdo apresentados como forma de indicar
possibilidades apontadas pelos modelos propostos, que podem auxiliar na reflexdo de futuras
propostas.

Assim como realizado nas analises acima, inicialmente serdo discutidos os resultados
para 0 modelo elaborado para renda muito baixa.

Dessa forma, compete mencionar, como fica claro pela figura 1, que as funcbes de
impulso resposta concernentes ao indice de preco ao produtor dos hortifruticolas, bem como,
ao hiato do produto geraram resultados inicialmente negativos e ndo significativos
estatisticamente para o modelo elaborado para a faixa de renda inferior, sendo a hipétese

explicativa para tanto, o maior nivel de instabilidade nessas séries.

Figura 1 — Funces de impulso reposta: impulso nas variaveis “ippah” e “h” e resposta da
inflacdo para faixa de renda muito baixa
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa no software R.
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Observando-se a figura 2 em que consta a funcdo de impulso resposta referente a
variavel que tange a precipitacdo (ch), nota-se que a resposta a um choque positivo na proxy
estruturada para a precipitacdo gera resposta positiva, mas de consideravel baixa magnitude e
ndo significativa que cresce, atingindo seu apice por volta do terceiro periodo, ponto a partir do
qual se dissipa rapidamente chegando a zero j& no quarto periodo. Tal resultado, ratifica a
andlise anterior quanto a baixa expressividade da resposta, que encontra como hipdteses
explicativas tanto as limitacGes da proxy, evidenciadas no terceiro capitulo, quanto o fato de no
modelo estarem incluidas variaveis que concernem diretamente aos pregos agropecuarias, o que
tende a reduzir relevancia dessa varidvel em especifico. Apesar da aderéncia tedrica do
resultado exposta acima, deve-se reforcar que no que tange a significancia estatistica, o
resultado também ndo se mostra significativo, portanto, as analises acima funcionam apenas

como indicios que podem suscitar reflexdes e propostas futuras e ndo conclusées robustas.

Figura 2 - Fungdo de impulso reposta: impulso na variavel “ch” e resposta da inflagao para
faixa de renda muito baixa
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa no software R.

Na figura 3 esta incluso o resultado encontrado para um choque no cambio, como
esperado, tanto frente a analise da decomposicdo do erro de previsdo, como frente aos
fundamentos tedricos que ressaltam que o cambio exerce diminuto impacto nos produtos que
tendem a compor as cestas de consumo e investimento dos mais pobres, a resposta é positiva,
pouco duradoura e de baixa magnitude. O choque cresce até pouco depois do segundo periodo
e ja comeca a se dissipar, dissipando-se de modo completo antes do quinto periodo. Ressalta-
se gue em termos estatisticos, tal resultado, assim como os anteriores, também nao se mostra

significativo, limitando o potencial conclusivo dessa andlise, ainda que seja aderente a teoria
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Figura 3 - Fungdo de impulso reposta: impulso na variavel “e” e resposta da inflagdo para
faixa de renda muito baixa
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa no software R.

De modo analogo, a figura 4 apresenta o resultado para a inflacdo das familias de renda
baixa, de um choque positivo, individual e exdgeno no indice de precos ao produtor de graos.
Analisando a figura 4, verifica-se que a resposta ao choque é positiva, a inflacdo cresce
rapidamente até o segundo periodo, a partir de entdo o crescimento passa a ser mais lento, tendo
seu pico préximo ao quarto periodo, a partir desse ponto, o efeito do choque passa a se dissipar
lentamente, chegando proximo de zero somente perto do décimo més. O que explicita o caracter
duradouro e a relevancia dessa variavel para inflagdo desse grupo social, 0 que, por sua vez,
ratifica os resultados anteriores. Dessa vez, a fungdo se apresenta com significancia estatistica
até proximo ao quarto periodo, o que fortalece a robustez do resultado em relacdo as analises
supracitadas.

Figura 4 - Funcdo de impulso reposta na variavel "ippag" e resposta da inflacdo para faixa de
renda muito baixa
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa no software R.
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Pela andlise da figura 5, em que a variavel de interesse, geradora do choque, tange aos
produtos pecudrios, nota-se que 0 mesmo choque aplicado no indice concernente aos produtos
da pecuaria gera resposta positiva na inflacao da classe de renda muito baixa, mas tem seu pico
ja préximo ao segundo periodo. Portanto, bem antes da resposta gerada pelos pregos dos gréos,
a partir de entdo o chogque comeca a se dissipar de modo mais rapido, chegando proximo a zero
no quarto periodo. Em complemento, convém frisar que em termos estatisticos, tal resultado
também se mostra significativo até proximo ao terceiro periodo, o0 que contribui para o poder

indicativo dessa anélise.

Figura 5 - Funcdo de impulso reposta na variavel "ippap" e resposta da inflacéo para faixa de
renda muito baixa
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa no software R.

Logo, como esperado pela andlise anterior, os produtos da pecudaria impactam a inflacdo,
mas tem impacto menor em relacdo aos graos. Tal resultado tem como possiveis explicacdes:
(i) o fato dos gréos e seus derivados serem a base da alimentacdo do brasileiro, dado seu
potencial energético, como demonstram Passos, Bernardi e Mendes (2014); (ii) a existéncia de
efeito cascata de pregos dos grdos para os produtos de origem animal, tendo em vista que
produtos como soja e milho sdo a base das ragdes de bovinos, suinos, aves e para maioria das
criagdes animais, de modo que choques nos gréos transbordam para mercadorias da pecuaria,
sobretudo quando se observa que, como explicita CNA (2022), ademais custos relacionados a
alimentacdo tendem a ser os mais relevantes para pecuaristas; (iii) o fato da demanda por graos
tender a ser menos elastica que a demanda por produtos da pecuaria, tal qual visto na revisdo

de literatura, conforme o trabalho de Barros e Castro (2021); (iv) o fato de grdos serem de modo
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geral consideravelmente mais susceptiveis a fatores externos, como também demonstra o
trabalho de Barros e Castro (2021) .

O resultado tangente a um choque no preco internacional das commodities alimentares,
expresso na figura 6, como esperado € aderente a teoria, dado que é analogo a dos produtos
pecuarios. Porém de efeito ainda menor e ndo significativo estatisticamente, de modo que sua
interpretacdo tem poder conclusivo limitado. Vale pontuar que a resposta ao choque é positiva
e cresce até por volta de meados do segundo periodo, a partir de entdo o choque perde forca,

dissipando-se completamente antes do quarto periodo.

Figura 6 - Funcdo de impulso reposta na variavel "pc" e resposta da inflacdo para faixa de
renda muito baixa
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa no software R.

N&o obstante, foi elaborada a figura 7, a qual apresenta o resultado para a inflagcdo da
classe de renda muita baixa, de um choque positivo, individual e exdgeno na expectativa. Pela
analise da figura 7, verifica-se que o choque aplicado na expectativa, gera reposta positiva,
como esperado. Tendo seu pico no segundo periodo, a partir de entdo o choque comeca a se
dissipar rapidamente ate proximo do terceiro més, ponto em que o choque perde velocidade em
sua dissipagdo e perdura até préximo ao quinto periodo, tendo, portanto, efeito relativamente
duradouro e relevante, ratificando a literatura e os resultados da decomposi¢do. Em termos
estatisticos, ressalta-se que o resultado se mostra significativo até préximo ao terceiro periodo,

0 que endossa, a0 menos em parte, a aderéncia de sua interpretagao.
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Figura 7 - Funcao de impulso reposta na variavel "expec" e resposta da inflacdo para faixa de
renda muito baixa
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95 % Bootstrap CI, 100 runs

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa no software R.

Portanto, as anélises dos choques, sobre o indicador de inflacdo dos mais pobres, agem
no sentido de apresentar indicios que ratificam a andlise anterior, indicando que produtos
alimentares tem impacto forte e duradouro na inflacdo dos mais vulneraveis. Vale pontuar, que
como a analise, se deu com precos ao produtor, conclui-se que o encarecimento do primeiro elo
da cadeia de producdo de alimentos impacta fortemente a composicdo da inflacdo dos
brasileiros de menor renda.

N&o obstante, os resultados também apresentaram indicativos que a inflacdo também é
consideravelmente afetada por choques nas expectativas, revelando a prevaléncia de
componente inercial na dindmica inflacionaria brasileira, tal qual demonstra a literatura, vide
os trabalhos de Arruda, Oliveira e Castelar (2017), Carrara e Barros (2020) e Barros et al.
(2021), mencionados na revisdo bibliografica.

Em complemento, foram realizadas as mesmas analises para 0 modelo elaborado para a
inflacdo da faixa de renda alta. Pela analise da Figura 8, nota-se que mais uma vez as funcgdes
de impulso resposta tangentes ao hiato do produto e ao indice de precos ao produtor de
hortifruticolas apresentaram resultados incialmente negativos e ndo significativos do ponto de
vista estatistico. Como hipdGtese explicativa para isso, surge novamente, o maior nivel de

instabilidade nessas séries.
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Figura 8 - Fungdes de impulso reposta: impulso nas variaveis “ippah” e “h” e resposta da
inflacdo para faixa de renda alta
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa no software R.

Pela andlise da Figura 9, tangente a proxy referente a precipitacdo, verifica-se que um
choque individual, exdgeno e positivo na proxy da chuva gera resposta também positiva de
baixa magnitude e pouco duradoura, que cresce até por volta do segundo periodo, momento a
partir do qual comeca a se dissipar, dissipando-se integralmente no entorno do quarto periodo,
sendo também ndo significativa em termos estatisticos.

Comparando o resultado encontrado para essa mesma variavel nos dois modelos
encontra-se indicativos que o extremo mais rico tende a ser menos sensivel & emergéncia
climatica, haja vista que o apice da sua funcdo de impulso resposta da-se antes que para o
extremo mais vulneravel, ou seja, os impactos do choque na inflagdo comegam a se dissipar
antes para a populacéo de maior renda. Como hipdtese explicativa para isso, considerando-se o
referencial, esta o fato da cesta de consumo dos mais ricos ser mais diversa, tendo maiores
possibilidades de acesso e troca de produtos.

Cabe pontuar também que o fato de em ambos os modelos, as funcdes relativas a essa
proxy néo ter apresentado significancia estatistica age no sentido de endossar o entendimento
da literatura de que maiores esforgos para a construcdo de varidveis pluviométricas sdo

fundamentais para o avanco cientifico do Brasil.
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Figura 9 - Funcdo de impulso reposta na variavel "ch" e resposta da inflagdo para faixa de
renda alta
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa no software R.

J& quanto ao cambio, a funcdo de impulso resposta presente na figura 10 demonstra que
o choque individual nessa variavel gera resposta também de baixa magnitude e ndo significativa
que cresce até por volta do terceiro periodo, ponto a partir do qual ja comeca a se enfragquecer,
chegando préximo de zero ja no quarto periodo.

Figura 10 - Fungao de impulso reposta na variavel “e” e resposta da inflagdo para faixa de
renda alta
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa no software R.
O resultado exposto na figura 10 age no sentido de ratificar tanto a teoria, quanto os

resultados anteriores, haja vista que em comparagdo ao modelo do extrato inferior, a resposta

cresce por tempo mais significativo, o que pode ser explicado pelo fato dos mais ricos tenderem
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a consumir produtos, como os bens de luxo, que sdo mais impactos pela conjuntura externa,
como dito acima. N&o obstante, o fato da resposta se dissipar rapidamente apds o terceiro
periodo age no sentido de destacar como as classes mais abastadas tendem a ter maior
capacidade e acesso a trocas. Novamente, frisa-se que tais interpretacdes devem ser tratadas
apenas como indicios e ndo como conclusbes robustas, dado que a funcdo ndo possui
significancia estatistica.

Assim, como realizado para o modelo referente a populacdo de renda muito baixa, na
figura 11, esta expressa a funcdo de impulso reposta para a varidvel tangente ao preco ao
produtor de grdos. Nesse sentido, pela analise da figura 11, verifica-se que o choque individual
no indice de precos ao produtor de grdo gera efeito positivo na inflagdo do mais ricos, esta
cresce, tendo seu pico por volta do terceiro periodo. Portanto, antes em comparagdo ao grupo
de renda mais baixa, a partir de entdo, o choque passa a se dissipar lentamente, se aproximando
de zero somente por volta do décimo segundo periodo, sendo, portanto, um choque bastante
duradouro, como esperado, dado o carater basilar que graos e seus derivados tem na alimentacao

do brasileiro, como mencionado anteriormente.

Figura 11 - Fun¢do de impulso reposta na variavel “ippag” e resposta da inflagdo para faixa de
renda alta
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa no software R.

Vale frisar que o fato desse choque no grupo de maior poder aquisitivo comecar a se
dissipar de forma mais rapida que para o extremo mais vulneravel, também ja era esperado e é
condizente com os resultados anteriores e a bibliografia, posto que para o grupo de renda mais
elevada, os alimentos tem peso menor no orgamento familiar e que tal grupo tende a ter acesso

maior a possibilidades de produtos substitutos, ja que tendem a apresentar cestas de consumos
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consideravelmente mais diversas, ou seja, tem inflagdo mais elastica, como demonstram
Auerbach e Gorodnichenko (2011). Em termos de significncia estatistica, a funcdo é
significativa apenas nos periodos iniciais, de modo que a interpretacdo se limita a ser um
indicativo do comportamento da variavel.

Conforme a figura 12, nota-se que um choque individual nos precos ao produtor de
produtos da pecuaria, por outro lado, ndo gera resultado significativo estatisticamente em
nenhum momento. Tal resultado ratifica tanto os resultados anteriores, dado que na
decomposicdo do erro de previsdo para esse modelo essa foi a variavel de menor poder
explicativo, como também a literatura, uma vez que explicita que o peso dos alimentos na
dindmica inflacionaria € menor para 0os mais ricos e que produtos da pecuéria tendem a ter

demanda mais instavel em relacdo aos graos, como mencionado acima.

Figura 12 - Fun¢do de impulso reposta na variavel “ippap” e resposta da inflagdo para faixa de
renda alta
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa no software R.

Assim, pela analise dos choques nos trés indices de preco ao produtor, conclui-se,
ratificando as andlises anteriores, que existem indicios de que o encarecimento do elo inicial da
producdo de alimentos, ou seja, ao nivel do produtor agropecuario, impacta a dinamica
inflacionario do extremo mais rico, todavia, como esperado frente a teoria e os resultados
supracitados, esse impacto e consideravelmente menor em relagcdo aos mais pobres.

Como nota-se pela andlise da figura 13, o choque no pre¢co das commodities
internacionais gerou resposta inicialmente significativa estatisticamente e positiva, como
esperado, porém, pouco duradoura, uma vez que tem seu apice no entorno do segundo periodo,

perdendo forca a partir de entdo, sendo completamente dissipado antes do quarto més.
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Resultado que também age no sentido de apresentar indicios que corroboram o entendimento
de que os alimentos de um modo geral tém peso pequeno na inflagdo para 0s mais ricos, o que

vai ao encontro da Lei de Engel, como pontuado acima.

Figura 13 - Fun¢do de impulso reposta na variavel “pc” e resposta da inflagdo para faixa de
renda alta
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa no software R.

Ja o choque na expectativa, como explicita a figura 14, gerou grande resposta positiva
na inflacdo e relativamente duradoura, ja que o efeito do choque tem seu &pice no entorno do
segundo periodo, ponto a partir do qual passa a se dissipar, perdendo forca com velocidades
distintas e perdurando até o sexto periodo. Em termos de significancia estatistica, o resultado
é significativo até proximo ao quarto periodo, o que age por endossar os resultados, ao menos

em parte.
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Figura 14 - Fun¢do de impulso reposta na variavel “expec” e resposta da inflagdo para faixa
de renda alta
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa no software R.

Vale frisar que esse resultado encontra respaldo na teoria macroeconémica, tendo em
vista que o efeito do choque ser positivo e ter seu apice relativamente rapido vai ao encontro da
literatura, na medida em que como destacam Reis, Ferreira Junior e Silva (2020), é logo nos
primeiros periodos que os agentes precificam um aumento de inflacdo futura, a partir de entdo
0 choque ja comeca a se dissipar, mas perpetua seu efeito de modo consideravel, uma vez que
a expectativas interagem fortemente com as demais variaveis, como visto nas se¢des acima.

Portanto pelas analises economeétricas supracitadas, ainda que alguns resultados tenham
se demonstrado como ndo significativos em termos estatisticos, o que limita a forca de suas
interpretacdes e aponta que os modelos podem ser melhores ajustados, percebe-se que a inflacéo
no Brasil nos dois extremos sociais tem forte componente inercial, visto a relevancia da
expectativa de inflagdo em ambos os casos. Todavia, compete mencionar a maior prevaléncia
proporcional na inflacdo dos mais ricos, 0 que encontra aderéncia com a teoria econdmica, ao
se observar que a composicao da carteira de poupanca dessa faixa de renda, tende a ser mais
sensivel a conjuntura macroeconémica, tornando as expectativas, assim como o hiato do
produto, varidveis ainda mais pertinentes para esse grupo em especifico.

Analisando ambas as modelagens, também foi possivel notar que a inflagdo € impactada
por choques de origem climatica, o que ratifica os entendimentos iniciais da literatura de que
emergéncia do clima acarreta implicagdes negativas na economia, fazendo com que inciativas
como a presente que engloba esse fator nos modelos devam ser cada vez mais assiduas. Por
outro lado, ao se notar o pequeno poder explicativo da variavel nas decomposicGes do erro de

previsao e a ndo significancia estatistica nas fun¢des de impulso resposta, tem-se a ratificacdo
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da literatura de que maiores esforcos para coleta e organizagdo de dados pluviométricos no
Brasil sdo uma necessidade primordial da ciéncia no pais, como enfatiza Assad et al. (2022).
Em complemento, cabe destacar que esses resultados comprovam o apontamento de
Baccarin et al (2024) de que o elo priméario da producédo de alimentos impacta fortemente a
dindmica inflacionaria brasileira, nesse sentido, o presente trabalho contribuiu explicitando que
0 encarecimento desse elo afeta mais a parcela da populacéo brasileira de menor renda. Ou seja,
concluiu-se que o preco ao produtor dos alimentos, de modo geral, tem peso maior na inflacdo
do extremo de menor renda em relacdo ao extremo de maior renda. O que vai ao encontro dos
apontamentos da literatura, ou seja, a prevaléncia da Lei de Engel, e das implicacdes de distintas
possibilidades de acesso e diferentes composic¢Ges de cestas de consumo entre as classes sociais
Cabe destacar, que como visto acima, que tal conclusao € fundamental para o debate
acerca de seguranca alimentar, inclusive no delineamento de politicas. Em complemento, cabe
frisar a maior prevaléncia, dentre os alimentos considerados, do grupo relativo aos gréos, o que
diz respeito ao papel primordial que tais produtos e seus derivados tém nas cadeias alimentares
humana e de animais, sendo insumo basilar para pecuaristas, além de sua maior sensibilidade a

fatores externos, como o conflito na Ucrania, por exemplo.
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CONCLUSOES

O presente trabalho teve como intuito fundamental mensurar o efeito dos precos ao
produtor agropecuario para gréos, produtos pecuarios e hortifruticolas na inflacdo das familias
de maior e menor renda. Mormente, buscou-se o0 que a literatura concernente a esse tema ja
postulava, sobretudo no que tange aos determinantes da inflagdo com enfoque no contexto
brasileiro, ao aspecto de heterogeneidade da inflacdo entre distintas classes sociais e aos
aspectos que dizem respeito a formacéo de pregos de alimentos de origem agropecuéria.

Com base na revisdo bibliografica, buscou-se a metodologia mais adequada ao
propodsito, que foi o referencial econométrico de séries historicas, mais precisamente, a
estimacdo por Vetores Autorregressivos com Correcdo de Erros (VEC), bem como as variaveis
para formulacdo do modelo, que envolveram além dos indices de preco ao produtor, a
expectativa inflacionaria, o cdmbio, os precos internacionais de commodities alimentares e
bebidas, o hiato do produto, assim com, uma proxy para captar os choques climaticos de origem
hidrometeroldgica.

Com a estimacdo dos modelos propostos, apresentaram-se como resultados principais:
(i) a expectativa de inflacdo € uma varidvel de importante explicacdo para a inflacdo brasileira
em ambas as faixas sociais estudas, dado que no extremo mais baixo tal variavel, em média,
explica 8,23% das variacOes inflacionarias, e no extremo mais alto, 18,64%; (ii) os precos dos
alimentos ao produtor pesam muito mais na inflacdo dos mais pobres que dos mais ricos, dado
gue somados os indices de preco ao produtor, em média, explicam 14,58% das variacdes da
inflacdo para classe de renda muito baixa, ao passo que explicam, em média, somente 5,12%
das variacBes na inflacdo para classe de renda muito alta; (iii) os precos agropecuarios ao
produtor afetam consideravelmente, ainda que de forma distinta, como visto acima, ambas as
classes, 0 que age no sentido de dar indicativos que o encarecimento do elo primario da
producdo de alimentos afeta fortemente o elo final; (iv) em ambas as porgdes sociais estudadas,
a proxy da quantidade da chuva em milimetros explicou, ainda que em valores modestos, a
dindmica inflacionaria. Logo, as hipdteses iniciais foram ratificadas.

Como sugestdo para futuros trabalhos figuram novos esforgos de construcdo de uma
variavel capaz de captar choques de origem climatica, a expanséo da anélise aqui desenvolvida
para classes sociais de renda média, bem como a busca por um melhor ajuste dos modelos
propostos, seja por meio de modificacBes nas variaveis consideradas ou via 0 uso de outras

formas de estimac&o dentro do arcabouco das séries temporais.
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ANEXOS

Tabela 5 - Avaliacdo de estacionariedade: variaveis na primeira diferenca
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Variavel | Teste Zivot-Andrews Teste ADF-GLS Teste KPSS
Valor A |Resultado B Valor © | Resultado B | Valor P | Resultado B

limb | -18,6221 E. const.  |-13,6141 E. 0,0241 E.
const. + tend. |-13,5815 E. 0,0147 E.

lia | -19,1648 E. const.  |-14,0091 E. 0,0241 E.
const. + tend. |-13,9764 E. 0,0142 E.

lexpec | -20,4046 E. const.  (-10,9023 E. 0,0389 E.
const. + tend. |-10,8797 E. 0,0167 E.

Ipc -9,7757 E. const. -8,1061 E. 0,0613 E.
const. + tend. | -8,0867 E. 0,0619 E.

le -10,4838 E. const. -8,8027 E. 0,1212 E.
const. + tend. | -8,796 E. 0,0933 E.

lh -17,5122 E. const.  |-15,3729 E. 0,0143 E.
const. + tend. [-15,3265 E. 0,0135 E.

lippah | -13,023 E. const.  |-11,6851 E. 0,0938 E.
const. + tend. |-11,7162 E. 0,023 E.

lippag | -10,5925 E. const. -8,5477 E. 0,0589 E.
const. + tend. | -8,5368 E. 0,061 E.

lippap | -10,9582 E. const. -9,524 E. 0,0923 E.
const. + tend. | -9,5315 E. 0,0709 E.

Ich | -19,6239 E. const.  |-10,8591 E. 0,0161 E.
const. + tend. |-10,8333 E. 0,0102 E.

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa no software R.
A Valores criticos: -4,82 a 10%, -5,08 a 5% e -5,57 a 1%.
B Resultados: N.E. = ndo estacionario e E.= estacionario, considerando 5% de significancia.
CValores criticos com constante: -3,46 a 10%, -2,88 a 5% e -2,57 a 1%. Valores criticos com constante e tendéncia:
-3,99a10%, -3,43a5% e -3,13 a 1%.
D Valores criticos com constante: 0,347 a 10%, 0,463 a 5% e 0,739 a 1%. Valores criticos com constante e
tendéncia: 0,119 a 10%, 0,146 a 5% e 0,216 a 1%. Fonte: software R segundo Kwiatkowski et al. (1992).
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Tabela 6 - Resultados dos testes de Cointegracdo de Johansen: teste da raiz méxima

Hipotese | Hipotese Modelo para renda muito baixa Modelo para renda alta

Nula | Alternativa
Estatistica do Valor critico Estatisticado | Valor critico
teste para 5% teste para 5%

r=0 r>0 111,62 57,42 130,65 57,42
r=1 r>1 101,25 52 99,87 52
r=2 r>2 86,03 46,45 71,1 46,45
r=3 r>3 57,74 40,3 66,31 40,3
r=4 r>4 34,3 34,4 36,56 34,4
r=5 r>5 26,88 28,14 29,04 28,14
r=6 r>6 24,1 22 23,49 22
r=7 r>7 11,89 15,67 10,58 15,67
r=8 r>8 2,13 9,24 2,45 9,24

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa no software R.

Tabela 7 - Avaliacdo de autocorrelacdo serial: teste de L-jung box

Modelo para renda muito baixa Modelo para renda alta
Defasagens |Estatistica do teste|  p-valor Estatistica do teste p-valor

5 3785,699 0 3759,837 0
10 6481,408 0 6360,664 0
15 8872,63 0 8730,811 0
20 11117,434 0 10941,643 0
25 13415,273 0 13219,328 0
30 15360,897 0 15171,396 0

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa no software R.

Tabela 8 - Avaliacdo de heterocesdasticidade: Teste ARCH

Modelo para renda muito baixa

Modelo para renda alta

Descricdo Estatistica do teste| p-valor Estatistica do teste p-valor
LM test 94,10676 7,771561 72,08653 1,750655
Rank-based Test 111,8981 0 85,19424 4.773.959

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa no software R.



Tabela 9 - Avaliagdo de normalidade dos residuos: Teste Jacque-bera
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Modelo para renda muito baixa

Modelo para renda alta

Descricao Estatistica do teste p-valor Estatistica do teste p-valor
JB 202,81 <2.2 279,53 <2.2

Skewness 72,613 4,669 72,787 4,315

Kurtosis 130,19 <2.2 206,74 <2.2

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa no software R.



