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RESUMO

As alteracdes nos precos séo socialmente relevantes devido ao impacto na economia.
Apbs o Plano Real controlar a hiperinflacdo hé trinta anos, 0s aumentos nos pre¢os chamaram
atencdo novamente devido a crise sanitaria da COVID-19, instabilidade nas contas publicas e
pressdo cambial. Investigamos a dindmica e persisténcia inflacionaria por indices de precos por
nivel de renda. Utilizamos dados de julho de 2006 a julho de 2021 e um método de regressao
quantilica, encontramos que a persisténcia de choques negativos é mais intensa nos grupos de
menor renda e que a dinamica inflacionaria brasileira apresenta significativa heterogeneidade.
Os resultados mostraram que a inflagdo afeta as classes sociais de forma diferente, ndo sendo
refletida pelo IPCA, e que a persisténcia de choques negativos é mais intensa nos grupos de
menor renda, revelando heterogeneidade na dinamica inflacionaria brasileira. Esses resultados
sdo importantes para os formuladores de politicas, permitindo compreender os efeitos

heterogéneos da inflacdo nas faixas de renda e buscar trajetorias socialmente desejaveis.

Palavras-chaves: Persisténcia; Nivel de Renda; Inflacdo.



ABSTRACT

Price changes are socially relevant due to their impact on the economy. After the success
of the Real Plan in controlling hyperinflation thirty years ago, price increases have once again
attracted attention due to the COVID-19 sanitary crisis, public account instability, and exchange
rate pressure. We investigated the dynamics and persistence of inflation by income level price
indices. Using data from July 2006 to July 2021 and a quantile regression method, we found
that the persistence of negative shocks is more intense among lower income groups and that
Brazilian inflation dynamics exhibit significant heterogeneity. The results showed that inflation
affects social classes differently, not being reflected by the IPCA, and that the persistence of
negative shocks is stronger among lower income groups, revealing heterogeneity in Brazilian
inflation dynamics. These findings are important for policymakers, enabling them to understand
the heterogeneous effects of inflation across income groups and pursue socially desirable

trajectories.

Keywords: Persistence; Income Level; Inflation.
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1. Introducéao

A inflacdo é uma variavel econémica fundamental para a analise de conjuntura dos paises.
Compreender como ela se comporta e quais fatores sdo capazes de afetd-la € relevante ndo
apenas para os estudiosos da area, mas também para os formuladores de politicas econdémicas.
O caso brasileiro chama a atencdo pelos diversos periodos nos quais 0S precos atingiram
patamares elevados, caracterizando um periodo de hiperinflagdo no final dos anos 80 e inicio
dos anos 90, até a estabilizacdo com o Plano Real, em 1994 (FIGUEIREDO e MARQUES,
2011).

Diante desse cenario, muitos autores defendem que a persisténcia da inflacdo, ou seja,
a memoria inflacionaria continua sendo projetada no indice de precos atual, mesmo apds a
implementacdo de planos monetarios com o objetivo de controlar esse indice (CATI, GARCIA
e PERRON, 1999; FIGUEIREDO e MARQUES, 2011; DA SILVA e VIEIRA, 2013). Por outro
lado, ha tedricos que argumentam que o historico inflacionario brasileiro nao se configura como
inercial, pois o indice de precos retorna para média mesmo que, em alguns casos, esse processo
seja caracterizado como de meméria longa (REISEN, CRIBARI-NETO e JENSEN, 2003).

Outro aspecto importante ao se analisar a inflagéo diz respeito aos efeitos que esta exerce
sobre as diferentes faixas de renda. Segundo autores como Romer e Romer (1998), Easterly e
Fischer (2001) e Albanesi (2007) o aumento da inflacdo possui uma correlacdo positiva com as
medidas de crescimento da desigualdade, afetando principalmente as classes sociais de renda
mais baixas.

Mesmo diante da complexidade e importancia da analise do processo inflacionario sobre
os estratos de renda no Brasil, ainda pode-se considerar que, faltam estudos empiricos que
investiguem de forma mais o impacto da inflac&o entre faixas de renda.

A hipoétese aviltada nesta dissertacdo é a de que a percepcédo da inflacdo pela populagdo
é distinta daquela evidenciada pelo IPCA (indice de preco referencial para o regime de metas
de inflacdo), indicando possiveis assimetrias na dindmica da persisténcia inflacionaria para
diferentes faixas de renda, o que afeta distintamente o poder de compra e a distribuicdo de
renda.

Logo, o objetivo principal desta pesquisa foi investigar padrbes de persisténcia de alta
dos precos no Brasil. Adicionalmente, analisamos a dindmica inflacionéria em seis faixas de
renda, de acordo com o Instituto de Pesquisa e Economia Aplicada (IPEA) para o IPCA. Para

tanto, estatisticas descritivas foram analisadas e regressdes quantilicas foram estimadas para o



periodo entre julho de 2006 e julho de 2021. O periodo foi determinado pela disponibilidade de
dados.

Utilizamos o modelo auto-regressivos quantilico de raiz unitaria, com a finalidade de
fornecer uma alternativa aos modelos dos testes padréo para o estudo da dindmica inflacionaria
nas faixas de renda e dos padrdes de persisténcia inflacionaria. Esse método apresenta uma
vantagem notavel ao ndo se limitar a depender apenas de uma Unica medida de tendéncia
central. Esse modela permite a analise de quantis condicionais, possibilitando, assim, a
exploracdo de toda a distribuicdo condicional da variavel de interesse. A razao subjacente para
adotar os modelos QAR reside na capacidade de caracterizar a dindmica da inflagdo em
diferentes quantis da distribuicdo condicional da taxa de inflag&o. Isso, por sua vez, possibilita
uma investigacdo mais completa da presenca de raiz unitaria.

Os modelos auto-regressivos quantilico (QAR), proposto por Koenker e Xiao (2004),
vém sendo bastante utilizados em estudos de séries temporais econdmicas, porém o emprego
para analise da inflacdo no Brasil é incipiente e ainda ndo ha estudos que apliquem esse método
para inflacdo por faixa de renda.

Além dessa introducdo, o trabalho esta organizado em mais quatro se¢des: Na secdo 2
exploramos a literatura sobre a experiéncia inflacionéria do Brasil e discutimos evidéncias
empiricas relacionadas a dindmica inflacionaria brasileira. Em seguida, na secdo 3, detalhamos
a metodologia, a base de dados e apresentamos as estatisticas descritivas. Na se¢do 4, expomos
0s primeiros resultados das estimativas. Por fim, na se¢do 5 concluimos discutindo algumas

implicacdes dos resultados.

2. Fundamentacao teorica

Inicialmente, sera apresentada uma revisdo de literatura sobre a experiéncia inflacionéria
Brasileira, especialmente a partir dos anos 1980. Em seguida, investigaremos a conexao entre
a inflacéo e os niveis de renda, explorando a dindmica em distintos segmentos da sociedade.
Por fim, serdo apresentados estudos que evidenciaram empiricamente a dinamica inflacionaria,
contribuindo para a compreensdo dos fatores que influenciam a inflagdo e seus efeitos na

economia brasileira.
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2.1 Experiéncia Inflacionaria Brasileira

Os anos 1980 seriam aqueles mais paradigmaticos para os indices econdmicos, especialmente
para a inflagdo que atingiu patamares altos. Porém, como ressalta Segundo Franco (2018), foi
em 1967 o inicio da implantagdo de medidas que culminariam na hiperinflagdo na década de
80. E as politicas adotadas a partir de 1967 influenciam o modo como o Brasil lida com a
inflacdo atualmente.

A estratégia de desenvolvimento econémico aplicada pelo governo militar, que
combinava investimento publico e apoio ao investimento privado, entre as décadas de 1960 e
1970 resultaram em uma taxa média do crescimento do PIB de 7,5% ao ano, com inflagdo média
de 20% a.a. (FRANCO, 2018). Em contraste com o periodo anterior o inicio de 1980 e os anos
seguintes, foram marcados por decrescimento do PIB e altas taxas de inflagdo (média de 16%
ao més entre maio/80 e julho/94) (FRANCO, 2018). A tentativa inicial de estabilizacdo da
economia foi realizada por uma politica econdmica de orientacdo ortodoxa que combinava
desvalorizacdo cambial, desindexacdo dos salarios e manutencdo dos juros em patamares
elevados como principal ancora. Cati, Garcia e Perron (1999) destaca que apesar da robustez
das medidas implementadas as taxas de inflagdo permaneceram estaveis em torno de 150% ao
ano e acima dos dois digitos mensais, porém o pais ndo apresentou crescimento econdmico e
esse periodo foi qualificado como estagflacéo.

Em 1985, apds o fim da ditadura e a mudanca de governo em 1985, havia expectativa
de instauragdo de uma nova ordem econdmica. No entanto, a inflagdo alta e instabilidade
econbmica persistiram. Apos uma recessao profunda com altos custos socioecondmicos para o
governo anterior, 0 novo governo conduziu as politicas econémicas de modo a minimizar os
custos sociais. Desse modo, debates acerca da inflagcdo e de propostas alternativas da maneira
de lidar com ela eclodiram dentre os macroeconomistas. Nesse cendrio, houve certa
convergéncia para ideia de que a principal causa da inflagdo era a presenca de um componente
inercial, realimentado pela inflagdo passada. No entanto, ndo houve concordancia sobre a forma
de lidar com a inflacdo, o que eclodiu em uma série de possibilidades que seriam testadas
(ABREU, 2014).

Em 1986 o Plano Cruzado foi instituido. Considerado o primeiro plano heterodoxo de
estabilizacdo, por prever o congelamento de pregos entre suas medidas, tal plano era composto
por medidas como: aumento de impostos, congelamento de precos, salarios e aposentadorias,

fixagcdo da taxa de juros abaixo do nivel internacional e a criagdo de uma nova moeda,
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denominada como Cruzado Novo (ABREU, 2014). Toda via, houve uma presséo de demanda
e em julho de 1986, alguns bens como gasolina tiveram o racionamento determinado. Embora
o Plano Cruzado tenha alcancado algum sucesso, ele fracassou em estabilizar a economia e
controlar a inflacdo de forma sustentavel. Além disso, as medidas restritivas implementadas
afetaram negativamente a vida dos cidaddos mais pobres e contribuiram para a desaceleracéo
do crescimento econdmico e aumento da desigualdade.

Devido aos precos relativos desequilibrados e a inflagdo novamente fora de controle,
em 12 de junho de 1987 o Plano Bresser foi implementado. Esse plano tinha como objetivo
evitar erros cometidos pelo plano anterior, porém recorreu novamente ao congelamento de
precos, ndo solucionou o problema do déficit publico e enfrentou elevada pressdo politica.
Como resultado, o plano fracassou e novamente a inflacéo saiu do controle (CATI, GARCIA e
PERRON, 1999). J4 em janeiro de 1988, houve a substituicdo do ministro da Fazenda e um
novo plano de estabilizacdo seria testado: o Plano Verdo. Segundo Cati, Garcia e Perron (1999),
esse plano teve como base: altas taxas de juros (acima dos niveis histéricos), politica monetéaria
rigida e mudanca na composi¢éo da divida interna. Porém, novamente a situacao fiscal nao foi
adequadamente tratada e a taxa de inflacdo disparou, alcan¢ando 85% ao més no fim de 1989 e
inicio de 1990.

Ja em marco de 1990, Fernando Collor assume a presidéncia e executa o confisco de
ativos financeiros como parte de uma reforma monetaria. Como consequéncia, a taxa de
inflacdo e a atividade econémica registraram forte contracdo. Apds dois meses, a taxa de
inflacdo estava em um nivel baixo e, aparentemente, estavel. Contudo, as questdes da divida
total do governo e dos gastos governamentais ndo foram restruturadas, e em dezembro de 1990
a inflacdo ja alcancava o patamar de 20% ao més (CATI, GARCIA e PERRON, 1999).
Posteriormente, em dezembro de 1992, quando Itamar Franco assumiu a presidéncia, a inflacdo
ja se aproximava dos 30% ao més.

A real estabilizacdo da economia e controle dos pregos sO obteve sucesso com a
implementacéo do Plano Real, cuja ultima fase se deu em julho de 1994,

Para Figueiredo e Marques (2011), a estabilidade da inflagdo proporcionada pelo Plano
Real é advinda da desindexacdo da economia, permitindo a eliminagdo da memoria
inflacionaria. No entanto, os mesmos autores defendem que uma parte da inércia ainda persiste,
visto que ha varios precos que sdo ajustados por contratos indexados.

Segundo Silva e Vieira (2013), o historico brasileiro de altas taxas de inflagdo impds a
populacdo uma taxa de sacrificio imensa, ou seja, o descontrole inflacionério afetou

negativamente as finangas pessoais, o planejamento econdmico familiar e a qualidade de vida.
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Esse cenario muda em 1994, quando o imposto inflacionario e o indice de preco ao consumidor
apresentam reducéo. O autor ainda destaca que a adogédo do sistema de metas de inflagdo foi
um elemento central para o controle dos precos.

Maia e Cribari-Neto (2006) atribuem a existéncia de inércia inflacionaria ao alto grau
de indexacdo dos contratos. Desse modo, o Brasil, a partir de 1986, experimentou sucessivos
planos de estabilizacdo que fracassaram, pois ndo foram capazes de reduzir e manter a taxa nos
patamares almejados. Apos essas tentativas, na sua maioria heterodoxas, o Plano Real, em 1994,
conseguiu conter o descontrole dos precos de forma duradoura. Os autores apontam que
vigorava a ideia de inflacdo explosiva e uma alta inércia, antes da mudanca estrutural advinda
do Plano Real.

De forma um pouco mais detalhada, o Plano Real foi desenvolvido em trés grandes
fases, sendo a primeira o ajuste fiscal, seguido pela desindexa¢do da economia e finalmente
pela &ncora cambial. Assim, mesmo contemplando a desindexacdo, o Plano Real atribuia ao
desajuste das contas publicas a responsabilidade do descontrole nos precos.

O ajuste fiscal envolve um conjunto de medidas adotadas pelo governo com o objetivo
de controlar déficits orcamentarios, reduzir o endividamento publico e manter a
sustentabilidade financeira. Quando as financas publicas se encontram em desequilibrio, é
comum o governo optar pela emissdo de moeda como forma de financiar seus gastos, uma vez
que essa medida ndo € impopular como o aumento de impostos e cortes de despesas, além de
ser relativamente mais facil de ser implementada. No entanto, 0 aumento na quantidade de
moeda em circulacdo devido a emissdo governamental acarreta, consequentemente, em
pressdes inflacionarias.

Entdo a primeira fase, que buscava o equilibrio das contas do governo, se apoiava em
dois programas: o Programa de Acdo Imediata (PAI) e o Fundo Social de Emergéncia (FSE)1.
Ja a segunda fase do Plano se apoia na premissa de que extinguir o componente inercial era
importante para a estabilizacdo dos precos. Todavia, diferente dos planos que o antecederam, o
Plano Real ndo utilizou o congelamento de precos, e sim uma promoc¢éo a desindexacdo de
forma voluntaria, por meio de uma unidade de conta: a Unidade Real de Valor (URV). A URV
comecou a valer em 1° de marco de 1994 e foi extinta em 30 de junho do mesmo ano, dando
lugar ao Real (CARRA, FARO e CARVALHO, 2022).

1 O PAI era um programa focado em reorganizacdo do setor publico e das relagbes da Unido com estados,
municipios e setor privado, além de um plano de combate a sonega¢do. Enquanto o FSE visava resolver a demanda
de financiamento de programas sociais, tidos como prioritarios, por meio da desvinculagdo de receitas da Unido.
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A implementacdo do Plano Real conseguiu lidar com o problema da indexagéo e embora
ndo tivesse eliminado integralmente a memoria inflacionaria, conseguiu diminuir
substancialmente o componente inercial. Como ressaltado por Giambiagi et al. (2011), a
desindexacdo promovida pela URV teve papel fundamental para o enfrentamento da inflagéo,
ao passo que o ajuste fiscal ndo se comprovou pré-condigdo para estabilidade.

Ja a criacdo da ancora cambial, que inicialmente pareava R$1 a U$$ 1, tipifica a terceira
fase do plano. O lastreamento da oferta monetaria doméstica, em reservas cambiais, direcionou
as expectativas e devolveu credibilidade a autoridade monetaria. Sequencialmente, houve
valorizagdo cambial em conjunto a altas taxas de juros, as quais obtiveram éxito sobre a
inflacdo, mas impuseram grandes custos a economia brasileira, relacionados a déficits na
balanca de pagamentos, desaceleracdo do crescimento e expansdo da divida publica
(GIAMBIAGI et al, 2011). Esse sistema foi interrompido no inicio de 1999, dando lugar (em
julho do mesmo ano) ao Regime de Metas para Inflagdo (RMI) como guia para as expectativas
dos agentes econdmicos.

Basicamente, 0 RMI consiste no estabelecimento, pelo Conselho Monetario Nacional
(CMN), de uma meta para a inflagdo acumulada, de forma que o Banco Central adote e
desenvolva medidas para alcangé-la. O indice de precos utilizado para medir e acompanhar a
inflacdo € o Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA), calculado pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). Por fim, a meta é divulgada publicamente e
funciona como um balizador para as expectativas dos agentes sobre 0s precos, contribuindo
diretamente para diminuicdo da incerteza na economia (BANCO CENTRAL, 2023).

O regime de metas inflacionarias tem se mostrado efetivo no controle da inflagdo
brasileira. Entretanto, desde o estabelecimento do sistema de metas em 1999 por sete vezes a
inflacdo efetiva ultrapassou a meta e atingiu valores fora do intervalo de confianca?. No
intervalo usado por esse trabalho, de 2006 a 2021, a meta ndo foi cumprida em 2015, 2017,
2021 e sendo que a inflagéo ficou acima do limite superior nos anos de 2015 e 2021, e em 2017,
excepcionalmente, a inflagdo de ficou ligeiramente abaixo do limite inferior. Nesses casos,
quando o valor da inflagéo ultrapassa o limite (banda) superior ou inferior, o presidente Banco
Central deve publicar abertamente uma carta contendo: o motivo do descumprimento, a

descricdo detalhada das causas, a estratégia para assegurar o retorno da inflagdo aos limites

2 E definido um valor alvo para a inflagio acumulada anual, todavia hé tolerancia para desvios da meta. Ou seja,
h& um intervalo tolerdvel para que valores variam para baixo e para cima da meta. Desde 2017, o intervalo é de
1,5 ponto percentual para cima e para baixo. Por exemplo, em 2022 a meta era 3,5% sendo permitido flutuacoes
entre 2 e 5 por cento.
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estabelecidos e o prazo no qual se espera-se que as providéncias produzam efeito (BANCO
CENTRAL, 2023). Em 2015 as causas do descumprimento da meta deveram-se aos reajustes
de precos administrados por contratos e o realimento dos precos domésticos em relacdo aos
internacionais, enquanto em 2017, a razdo do descumprimento foi a deflacdo dos precos de
alimentos no domicilio. J& em 2021 os fatores que levaram a inflagdo a ultrapassar o limite
superior de tolerancia foram as seguintes: i. forte elevacéo dos precos de bens transacionaveis
em moeda local; ii. bandeira de energia elétrica de escassez hidrica (que eleva o preco da energia
elétrica); e iii. desequilibrios entre demanda e oferta de insumos, e gargalos nas cadeias
produtivas globais ocasionados, principalmente, pela crise sanitaria da COVID-19 (BANCO
CENTRAL, 2023).

2.2 Inflacdo e Niveis de Renda

A inflacdo afeta as classes sociais de forma diferente, dependendo do perfil de consumo de cada
uma. Quando os precos sobem muito, a alocacao dos recursos e 0 bem-estar da sociedade sdo
prejudicados, principalmente para as familias de baixa renda. Isso acontece porque essas
familias tém menos flexibilidade no orcamento e poupanca limitada para lidar com o aumento
dos precos.

De acordo com a Lei de Engel, as familias de menor renda comprometem uma
proporcéo maior dos seus ganhos com alimentagdo. Quanto mais cresce a renda familiar decai
a participacdo com alimentacdo no orgamento familiar, ou seja, a elasticidade da procura por
bens basicos declina a medida que aumenta a renda. Segundo IPEA (2020), 23% era 0 gasto
das familias mais pobres com alimentacdo no domicilio frente a 9,1% das familias de renda
alta. Quando comparado o gasto total com alimentacéo (alimentacdo em casa e fora de casa) a
diferenca aumenta entre os niveis de renda, sendo 31% e 16,2% o dispéndio da baixa renda e
da alta renda, respectivamente. A POF 2017/2018 revela que, mesmo com a mudanca no padrédo
de consumo, as familias de menor poder aquisitivo ainda continuam gastando
proporcionalmente mais com alimentos e bebidas, enquanto os mais abastados da populacao
desembolsam um parcela maior com transportes, despesas pessoais e educacao (IPEA, 2020).

Ao longo do tempo, as despesas familiares sofrem alteragfes tanto dentro de uma faixa
de renda quanto na transicdo entre faixas. Isso fica mais evidente ao comparar os dados da POF
2002/2003 com a POF 2008/2009 e verificar que a distribuicdo dos gastos com bens e servigos
no decorrer do tempo é mais estavel quanto maior a renda (IPEA, 2017).
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Ao olhar pontualmente para os dados da inflagdo, as familias de renda muito baixa e
renda baixa apresentarem taxas menores de inflagdo que outros niveis de renda. No entanto, em
uma perspectiva de longo prazo a tendéncia é que a inflagdo acumulada dos mais pobres supere
as dos mais ricos. Entre julho de 2006 a outubro de 2017, a inflacdo da renda muito baixa
superou em 16% a observada na faixa de renda alta (IPEA, 2017).

Carra, Faro e Carvalho (2022), ao analisarem o indicador de inflagdo por faixa de renda
divulgado pelo IPEA no segundo trimestre de 2020, afirmam que apesar da deflacdo afetar
todos os grupos as familias de menor renda foram as menos beneficiadas. A queda nos precos
foi trés vezes menor para esse grupo, uma vez que os itens que apresentaram decaimento de
precos sdo aqueles que tem menor participacdo na cesta de bens dos mais pobres, como as
passagens areas e combustiveis.

Ao tratar com dados de julho 2021, a variacdo acumulada da inflacdo da renda muito
baixa supera a inflagdo acumulada de todos os outros grupos e atinge 10,05% enquanto no outro
extremo com varia¢do acumulada em 7,11% esta a faixa de renda alta. Como divulgado em
agosto pelo IPEA (2021) a variagdo mensal da inflacdo medida em maio, junho e julho de 2021
para renda baixa foi, respectivamente, 0,92%, 0,62% e 1,12%, enquanto para renda alta foi,
respectivamente, 0,49%, 0,36% e 0,88%.

2.3. Evidéncias Empiricas

Cati, Garcia e Perron (1999), utilizam uma série mensal da taxa de inflacdo no Brasil, entre
janeiro de 1974 e junho de 1993 (data de implantacdo do plano real) para investigar a nao
estacionariedade dos dados. Em sintese, os autores relacionam a dindmica da série aos efeitos
de sucessivas intervencdes governamentais, também conhecidas como ‘planos de estabilizacdo’
para controle dos precos. Ademais, a série € marcada por uma tendéncia crescente, que
culminou na hiperinflagdo observada no final da década de 1980 e perdurou até a
implementacdo do Plano Real.

Cati, Garcia e Perron (1999) sugerem que quando ha uma trajetdria crescente e
altamente volatil da inflagdo, espera-se que a série seja persistente e ndo estacionaria. No
entanto, a aplicagio dos testes padrio de raiz unitaria (sem ponderacio devida dos outliers®)
sugere estacionariedade no periodo analisado e, consequentemente, que 0s choques

identificados afetaram os precos de forma temporaria. Este comportamento seria uma

3 S&o considerados outliers aqueles valores discrepantes em relagdo as observagdes da amostra.
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consequéncia do fato de que muitos planos de estabilizacdo se comportavam como choques
aleatorios transitorios, ligados ao nivel real da série e ndo a caracteristicas da dinamica
econémica e falhariam na interrupcdo da tendéncia dos precos, que rapidamente retorna a
trajetdria anterior. Ou seja, 0s planos atuavam como uma espécie de “aspecto espurio” de
reversdo a média.

Por outro lado, os autores destacam que as observagdes correspondentes aos meses em
que a inflacdo foi artificialmente baixa (e logo em seguida retornou ao nivel anterior - periodos
classificados como inliers - podem distorcer o poder dos testes. Neste caso, 0s resultados
médios sdo largamente afetados, distorcendo o coeficiente autorregressivo, e guardando
semelhangas com um passeio aleatorio. Como estratégia de solucdo, Cati, Garcia e Perron
(1999) sugerem a implementacdo de um teste ajustado, que considere pesos distintos a periodos
“inliers "4, comprovando a hipétese descrita acima.

Na mesma linha, Campelo et al. (2003) analisam o componente inercial da série de
precos para o Brasil. Utilizando dados para duas séries de referéncia: o IGP-DI (indice geral de
precos-disponibilidade interna) calculado pela Fundacgdo Getulio Vargas (FGV) entre fevereiro
de 1944 a fevereiro de 2000, e o IPCA oficial, disponiveis para o periodo que vai de janeiro de
1974 a junho de 1993, os autores tentam isolar os choques/planos de estabilizacdo através de
um ajuste metodoldgico.

Preliminarmente, os resultados indicam que a inflacdo brasileira apresentava
comportamento estacionario, majoritariamente até o momento em que o primeiro plano foi
introduzido (Cruzado). Em contrapartida, os resultados para o grau de inércia divergem de Cati,
Garcia e Perron (1999). As estimativas obtidas sugerem baixa persisténcia e razéo de variancia,
para ambas as series trabalhadas. Assim, mesmo com a exclusdo dos sub-periodo inliers, ha
evidencias de baixa memoria nos processos. Finalmente, os autores sugerem que os resultados
obtidos fortalecem a visdo de que a parte inercial é secundaria na determinacao da inflacdo
brasileira.

Yoon (2003) aplica o procedimento de Ng e Perron (2001) para dados da inflagcdo
brasileira entre janeiro de 1974 e junho de 1993. O procedimento proposto considera uma classe
de Critérios de Informacéo Modificados (MIC), como fatores de penalidade que dependem da
amostra utilizada, conforme proposto por Elliott et al. (1996). Basicamente, os testes de raiz
unitaria tradicionais indicam que a inflacdo € estacionaria quando o critério BIC ¢ utilizado,

mas com a aplicacdo do critério modificado, ndo ha evidéncias suficientes para sustentar que a

4 Inliers: sdo os planos de choque que influenciam as séries e provocam, temporiamente, quedas nos niveis da
inflacdo.

17



taxa de inflacdo brasileira seja estacionaria. Sinteticamente, Yoon (2003) reporta que 0
procedimento proposto por Ng e Perron (2001) fornecem conclusdes semelhantes as que foram
demostradas em Cati, Garcia e Perron (1999): de que a inflacdo brasileira seria melhor
classificada como néo estacionaria.

Reisen et al. (2003) propde investigar a dindmica inflacionéria brasileira utilizando um
modelo de memoria longa, ARFIMA. O principal diferencial da abordagem se da pelo
parametro de integracdo do modelo: valores superiores a zero podem indicar memaria longa ou
persistente, mas quando estes estdo localizados dentro do intervalo de -0,5 até 0,5,
diferentemente dos modelos comuns, as conclusdes indicam uma possivel estacionariedade e
invertibilidade do processo. Essa flexibilidade do parametro € tida como Util para discusséo da
inércia inflacionéria, ja que a duracdo dos choques pode levar muito ou pouco tempo para se
dissipar. Ademais, conforme ressaltado por Reisen et al. (2003) e Lee e Amsler (1997), a
utilizacdo de testes que possuem baixa consisténcia eleva o risco de uma especificacao incorreta
do modelo. Utilizando dados do IGP-DI de fevereiro de 1944 e fevereiro de 2000, o autor
trabalha cinco alternativas para a definicdo da ordem de memoria/integracdo, sendo trés
procedimentos semi-paramétricos e dois com estimador de maxima verossimilhanca. Os
resultados apontam para ordem de integracdo menor que um, em favor do comportamento nao
estacionario. Assim, a principal conclusao do artigo é que ndo ha inércia inflacionaria no Brasil,
0 que também vai de encontro as evidéncias apresentadas por Cati, Garcia e Perron (1999).

Figueiredo e Marques (2011) destacam a importancia de um diagndstico preciso acerca
da natureza do processo inflacionario. Nesse sentido, reconhecem a relevancia de modelos
fracionarios como o ARFIMA, utilizado por Reisen et al. (2003), e a sua robustez frente aos
testes padr@es de raiz unitaria. No entanto, os autores destacam que nessas opg¢des, ocorre certa
negligéncia do impacto que cada regime teve na evolugdo dos indices. Os autores apontam que
mudancas de regime devem ser consideradas na investigacdo de comportamento fracionario,
visto que padrBes espurios podem ser gerados frente a existéncia de mudancas na politica
monetaria. Desse modo, 0s autores investigam a memaria de longo prazo da inflagdo brasileira
utilizando o modelo um modelo MS-ARFIMA, que tratando endogenamente (por meio de
cadeias de Markov) os chogues de politica monetaria em cada periodo. Figueiredo e Marques
(2011) trabalham dados do IGP-DI com frequéncia mensal, entre fevereiro de 1944 e agosto de
2009. Ao estimar os parametros do modelo, os autores encontraram evidéncias da vigéncia de
dois regimes distintos: O primeiro, em que ha indexacdo plena e presenca de raiz unitaria para
taxa de inflacdo (hiperinflacdo); E o segundo, no qual o processo inflacionario apresenta certa

inércia, mas mantém uma trajetoria ndo explosiva. Dessa forma os resultados apontam que a
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regime vigente influi na sensibilidade do grau de indexac&o da economia e que 0s impactos que
as politicas econdémicas provocaram entre os regimes foram reducéo na volatilidade da taxa de
inflacdo, no grau de indexacdo e no patamar médio mensal da inflacdo. Por fim, Figueiredo e
Marques (2011) indicam que a inflagdo corrente carrega memdria de longo prazo (em grande
parte, causada pelos precos administrados) mas havia solidez na estabilidade de precos que
vigorava desde o Plano Real.

Da Silva e Leme (2011) utilizaram Modelos Auto-Regressivos de Integracdo
Fracionada, 0 mesmo de Reisen et al. (2003), com dados atualizados do IPCA (entre julho de
1999 e dezembro de 2010) para investigar a persisténcia de precos no Brasil. Ademais, também
aplicam testes de raiz unitaria com quebras estruturais para identificar mudancas proeminentes
nas séries temporais. Os testes convencionais de raiz unitaria apresentaram resultados
inconclusivos para o IPCA. Ja os testes quebras estruturais indicam rejeicdo da hipotese nula
em que alfa é igual a um. Os autores chegam a conclusdo de que ha um pequeno grau de
persisténcia na inflacdo brasileira, no mais ela é caracterizada pela estacionariedade com
reversdo a média e que as quebras estruturais na série analisada sdo responsaveis por parte da
persisténcia encontrada.

Da Silva e Vieira (2013) analisaram a persisténcia da inflagdo para nove regides
metropolitanas, além de Brasilia e Goiania. Os autores aplicaram testes convencionais de raiz
unitaria, testes de raizes unitarias com quebras estruturais, modelos ARFIMA e o procedimento
de Granger e Hyung para integracdo fracionaria e quebras estruturais. O periodo coberto vai de
agosto de 1999 a dezembro de 2011. Da Silva e Vieira (2013) chegam a resultados proximos
aos de Da Silva e Leme (2011), indicando que os valores regionais da inflagdo possuem
vinculos com o grau de persisténcia nacional e quase todas as séries analisadas sdo
caracterizadas como estacionarias e com reversdo a média no longo prazo.

Machado e Portugal (2014) constroem uma critica a literatura que analisa a persisténcia
inflacionaria com base em modelos univariados, destacando as limitagdes naturais quando
somente os dados da prépria variavel sdo considerados. Desse modo, a proposta de anélise é
direcionada aos modelos multivariados com componentes ndo-observados. Assim, as fontes de
persisténcia trabalhadas s&o: desvios da meta de inflacdo (expectativas); persisténcia dos fatores
que causam inflacdo (extrinsecos) e a medida usual de persisténcia (intrinseca). Dos fatores
extra, os autores utilizam dados sobre: produto (PIB trimestral com ajuste sazonal) e taxa de
juros (taxa SELIC vigente no trimestre), considerando dois intervalos: de 1995 a 2007 e de
1999 a 2011. Os resultados sugerem que a persisténcia intrinseca e a persisténcia baseada em

expectativas tém maior poder de explicacdo na persisténcia agregada do que na persisténcia
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extrinseca. Ademais, ao longo do tempo, a persisténcia baseada em expectativas permaneceu
estavel enquanto a persisténcia intrinseca teve queda. Sendo assim, Machado e Portugal (2014)
concluem que os resultados do modelo multivariado séo muito diferentes dos resultados obtidos
a partir de abordagens uni variadas, e indicam que € necessario cautela na interpretacdo da
persisténcia inflacionaria, uma vez que as fontes podem divergir em comportamento.
Borges e da Silva (2019) comparam a taxa de inflagdo medida pelo IPCA com a inflacdo de
servicos e desagregada por bens (duraveis, semiduraveis e ndo duraveis), na tentativa de
identificar padrdes de persisténcia em itens fora da atual composi¢cdo do IPCA. Para tanto,
trabalham com dados mensais entre agosto de 1999 e fevereiro de 2017, e utilizam testes de
raiz unitaria, modelos ARFIMA e modelos ARFIMA associados a quebras estruturais. Os
principais resultados reforcam que os testes de raiz unitaria ndo sdo robustos para a analise de
persisténcia de inflacdo. Na aplicacdo do modelo ARFIMA, existem evidéncias de que a
inflacdo de servigos é mais persistente quando comparada a de bens de consumo, porém
observam que os resultados mudam ade magnitude quando as quebras estruturais sdo
consideradas, se tornando opostos ao relatado anteriormente.

Dentre as primeiras contribuicdes que utilizam as divisdes quantilicas como estratégia
de tratamento das estimativas, destacamos Maia e Cribari-Neto (2006). Os autores estudam a
dindmica inflacionaria no Brasil pds-plano real, utilizando modelos autorregressivos
quantilicos (QaR) para dados mensais (entre agosto de 1994 e abril de 2004) do IGP-Dl e IPCA.
A vantagem desta analise ocorre pela possibilidade de avaliacdo da distribuicdo condicional da
variavel resposta, 0 que permite uma analise mais ampla quanto o coeficiente autorregressivo.
Ademais, os modelos apresentam maior robustez a valores extremos, que sdo adequadamente
modelados pelos quantis. Os resultados obtidos indicaram que ha uma maior persisténcia
inflacionaria nos quantis condicionais mais elevados (momentos de alta inflacdo e quebras de
aumento) e que o comportamento da dinamica inflacionaria depende da sua localizacdo na
distribuicdo condicional. Sendo assim, a cauda superior da distribuicdo condicional apresenta
ndo estacionariedade, o que vai de encontro as evidéncias relatadas sobre a estacionariedade
global da série. Por fim, Maia e Cribari-Neto (2006) destacam que as inovagdes provocadas
pelos choques possuem efeitos no curto prazo, no entanto o tempo de dissipagcdo parece
depender do comportamento local da dindmica inflacionaria.

Este mesmo resultado, referente a ndo estacionaridade na cauda superior da distribuicéo
condicional também é obtido por Gaglianone et al. (2018). No entanto, o trabalho dos autores
se diferente daquele produzido por Maia e Cribari-Neto (2006), principalmente, por levar em

consideracdo dois componentes da inflagdo plena: precgos livres e precos administrados, além
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da investigacdo padrdo. Nesse sentido, com dados mensais de janeiro de 1995 a maio de 2017,
Gaglianone et al. (2018) utiliza 0 modelo QAR para diagnosticar que a dindmica inflacionaria
no Brasil apresenta uma heterogeneidade significativa, o que ndo é adequadamente capturado
por estimadores focados na média.

Apesar de existirem trabalhos que utilizam regressdes quantilicas para discutir a
persisténcia da inflagdo no Brasil, nenhum dos autores desagregam a mesma em componentes
relacionados as faixas de renda. Desse modo, reforcamos que a principal contribuicdo deste

artigo ocorre ao explorarmos as consequéncias dessa persisténcia entre as faixas de renda.

3. Metodologia e Base de Dados

A secdo de metodologia e base de dados deste estudo aborda os procedimentos adotados
para realizarmos a analise empirica, voltada para os quantis condicionais da evolucdo dos

precos por faixa de renda, e as fontes primarias dos dados utilizadas, fornecidos pelo Ipea.

3.1 Regressdo Quantilica

Para que o0 modelo de Minimos Quadrados Ordinarios (MQO) forneca um bom ajuste (eficiente
e consistente) € necessario que algumas hipo6teses sejam respeitadas. Neste caso, pressupde-se
que a relacdo entre as varidveis é linear, que os erros tém distribuicdo normal, auséncia de
multicolinearidade e ndo ha heterocedasticidade (BALTAGI, 2011 e GREENE, 2011). Caso
haja heterocedasticidade, presenca de valores extremos e distribuicdes distintas, os modelos de
Regressdo Quantilica (QR) se mostram como alternativa as estimativas médias.

Este método foi introduzido por Koenker e Bassett (1978), em uma tentativa de modelar
series temporais econdémicas que apresentassem dinamica assimétrica ou persisténcia local nos
parametros. Um quantil z, definido como o valor g tal que 100 t % dos valores amostrais sao
inferiores a ele, de forma que 0 < 7 < 1. Conforme destacado por Souza, Zabot e Caetano
(2019), é possivel apresentar uma definicdo mais precisa por meio da distribuicdo acumulada
de uma variavel aleatoria X, em que F(x) = P(X = x). Sendo assim, ao utilizar a fungéo
inversa da distribuicdo acumulada no ponto t, tem-se que o quantil da variavel aleatéria X €
F~Y(t) = inf {x: F(x) = 1}. Em outras palavras, a funcéo distribuicdo acumulada inversa
fornece o valor do quantil para probabilidade escolhida, selecionando o menor valor dentre

aqueles com soma de probabilidade maior ou igual ao valor do quantil.
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Esse método permite estimar como as varidveis explicativas, x, se relacionam com o
quantil, T, da variavel dependente y. E diferente do método de Minimos Quadrados Ordinarios
(MQO), que s6 leva em conta a média da distribuicdo da variavel resposta. Essa abordagem é
util porque os efeitos das varidveis explicativas podem depender do tamanho da resposta y, ou
seja, de onde ela esté localizada na distribuicdo, lidando diretamente com a heterocedasticidade
(SOUZA, ZABOT E CAETANO, 2019).

Suponhamos um conjunto de variaveis respostas continuas y e outro conjunto da mesma
variavel, também continuo, porém defasada x = (1,¥¢—1,¥r-2,...,Yt—p). UM modelo padréo
de regressao linear é dado por E(y|x) = x' 8, sendo 8 um vetor de p + 1 parametros incluindo
o intercepto. JA um modelo de autorregressdo quantilica, QAR (p), pode ser compreendido como
Qy(t |x) = x'B(7), onde B(r) € uma matriz de (p + 1) parametros por t quantis. O valor do
quantil T é constante entre 0 e 1, e 0s parametros de regressdo, por sua vez, variam de acordo

com o 7 escolhido, indicando os efeitos das varidveis em x sobre o quantil T da distribuicdo de

y.

t
Tk Zl p.(y—x'Bm) (1)

onde p, é uma funcdo perda, tal que:

Tu, u=0
pr(u) = {(‘L’ —Du, u<o0 @)
Substituindo:
t t
QBM) = min|t > Iy-Fp@I+UA-1 Y Iy-¥FOI @)
i:y=x'B(t) iry<x'B(t)

Para minimizar a funcdo ndo-diferencidvel da expressdo, é necessario utilizarmos

métodos de programacao linear. Esses metodos permitem apresenta-la da seguinte forma:

Br(rfz)tgerU +(1-7)V (4)
s.a. Y=B(@DX+U-V

Na qual o vetor de erros u pode ser separado em U e V. O vetor U contém os valores
positivos dos residuos, enquanto o vetor IV contém os valores negativos. Algumas abordagens

comuns para resolver o problema incluem o método Simplex, que é adequado para amostras de
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tamanho moderado, e 0 método de Pontos Interiores, que € mais apropriado para bancos de
dados maiores. Ambos garantem uma solu¢do em um numero finito de repeticGes. J& na
construcdo dos intervalos de confianga, € comum a utilizacdo de estimativas bootstrap, que séo
mais adequadas mesmo quando os erros residuais apresentam distribuicdo normal.

Seguindo, ao aplicar a transformacdo de um processo autorregressivo baseado no teste
de ADF (Aumented Dickey-Fuller) para testar a existéncia de raiz unitéaria, obtém-se o modelo

com drift e tendéncia a seguir:

q—1
Qe Welyess 1 ¥eg) = €@yes +u@ +¥@t + D d@DAyei +e  (5)

Em esséncia, € possivel estimar uma equacdo em varios quantis diferentes,
representados por, T € (0,1), para obter um conjunto de coeficientes de persisténcia de y;, que
séo designados como a (7). Essa abordagem permite testar a hipotese nula a(t) = 1 em pontos
variados da distribuicdo, o que possibilita verificar se os choques na série de pre¢os apresentam
magnitudes distintas e se sdo de natureza persistente ou transitoria. Por exemplo, a(t) = 1
implica na presenca de raiz unitaria e chogues permanentes. A rejeicdo da hipdtese nula,
a(t) < 1, mostra tendéncia estacionéria e choques temporarios.

No presente trabalho, considera-se o nivel de significancia de 5% para os valores criticos
e segue-se a regra padrdo de rejeicdo: se a estatistica t,, € numericamente menor que o valor
critico, entdo rejeita-se a hipétese nula de a (1) = 1.

Os testes de raiz unitaria quantilicos apresentam uma vantagem importante em relacdo
aos testes padrao: eles permitem que os efeitos assimétricos de choques na variavel de interesse
sejam considerados. Além disso, a abordagem QAR tem um poder maior, como afirmado por

Koenker e Xiao (2004), devido a inclusdo de covariaveis quantilicas em todas as defasagens.
3.2 Base de Dados

O foco de um indice de precos ao consumidor é a quantificacdo do poder de compra de uma
determinada populacdo. Desse modo, ao desenvolver e usar um indice para cada faixa de renda
é possivel identificar as trajetdrias dos custos de vida de familias com rendas distintas e,
consequentemente, como a mudangas nos pregos afetam diferentemente o consumo das
familias. Para isso é necessario desenvolver estruturas de pesos para dimensionar a fracdo da

renda gasta com cada bem e servico por certa parcela da populacgéo, tendo em vista as diferencas
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na composicdo das cestas de bens e obter coletas sisteméticas de precos. Dependendo dos pesos
dados a cada item de acordo com a populagdo objetivo do indice uma mesma coleta pode gerar
taxas de inflagcdo totalmente distintas (IPEA, 2017). Uma vez que as flutuacdes dos custos de
uma determinada cesta de bens e servicos tem potencial de afetar mais ou menos uma certa
faixa de renda.

Serdo utilizados os indices de precos ao consumidor (IPC) por faixa de renda que sdo
oriundos do Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada. O IPEA (2017) calcula os IPCs por
faixa de renda por meio do indice de Laspeyres. As ponderacdes sdo atualizadas de forma a
refletir as mudancas relativas de precos de um item, nos periodos subsequentes ao periodo base.
Desse modo, 0s subitens que registram variacdes de preco abaixo do indice total ou acima do
indice total terdo, respectivamente, seus pesos reduzidos ou aumentados em relacdo ao periodo
inicial e terdo pesos constantes aqueles subitens que a variacdo do preco acompanha a variacao
da media.

Entdo para calcular a inflagdo no periodo t + 1usando relativos de precosem t+ 1 e

pesos no periodo t, considera que:

L. Z q p <pt+1> .. ,
Yiabpla T\ ph qbpl <p£+1>

(1+T[t 1): = = —— - (6)
M iabpd i qaopt Y aope \ pi
Dividindo o numerador da equagdo por Y. gipi_, tem-se:
Pt
a0 (Pm) _ ( Pe ) 7)
Yaipie Tabpis AV
Agora dividindo o denominador, também, por ¥ gipt_, tem-se:
i 19
240Pt _ 4, (8)
XqoPe—q
Por fim tem o peso de i no periodo base t
P )
a . .
al = - <pt 1/ — alf—l (1 + nlt) )
- 1+ Tt 1+ Tt
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Tendo em vista que:

i
QO?ti = peso do item i no periodo t;
2. qoDbt
Pit1 _ . . .
— = relativo de pregos do itemientretet+1; e
Pt

at_, = pesodoitemiem t-1

Ademais, a construcéo dos vetores de pessoas iniciais tem como base as proporcdes dos
gastos que cada faixa de renda tem com os itens pesquisado pelo Sistema Nacional de Indices
de Precos ao Consumidor (SNIPC). O célculo do gasto total em cada subitem do SNIPC foi
obtido por meio de um sistema de equivaléncias entre os itens pesquisados pelo SNIPC e os
presentes na Pesquisa de Orcamentos Familiares (POF) de 2008/2009.

A POF 2008/2009 também é utilizada pelo IPEA (2017) para definir as faixas de renda
a serem: Muito Baixo (inferior a R$900), Baixo (entre R$900 e R$1350), Médio-Baixo (entre
R$1350 e R$ 2250), Médio (entre R$2250 e R$4500), Medio-Alto (entre R$4500 e R$9000) e
Alto (acima de R$9000). As classifica¢des de renda, derivadas do modelo utilizado pelo IBGE
(2010), inicialmente consistiam em sete faixas. No entanto, a fim de obter estimativas mais
consistentes, as trés faixas mais altas foram combinadas em duas.

A tabela 1 reporta a estatistica descritiva dos dados. Séo utilizados dados mensais
disponiveis (junho de 2006 a julho de 2021) para nivel de precos por faixa de renda e para nivel
de precos para o consumidor amplo (IPCA). As variaveis tiveram base ajustadas para junho de
2006 = 100.

Tabela 1 — Estatisticas descritivas para 0s indices de precos
Desvio

Descricéo Minimo 1Q Mediana Meédia 3Q Maximo padriio Assimetria
Re”g:ig“ito 100,060 123626 153,252 160,526 201,182 233244 40,337 0,145
Renda baixa 100,1 121,453 149,062 156,499 195,098 224,906 38,365 0,159
Ren(gzir;l:dia- 100,120 120,816 147,474 154,783 191,902 220,634 37,252 0,164

Renda média 100,150 118,775 143,958 150,820 185,213 212,093 35,061 0,174
Renda média-alta 100,16 117,563 141,301 148,398 181,309 207,194 33,943 0,200
Renda alta 99,970 123,394 152,511 157,885 194,605 221,546 38,447 0,091
IPCA 100,240 119,325 146,066 152,628 187,922 216,536 36,208 0,163

Ao observarmos os precos de acordo com a renda, notamos que quanto maior a renda,

menor é a variagdo dos pregos, do nivel muito baixo até o médio-alto. Porém, no nivel de renda
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alta, a variacdo dos precos aumenta novamente. Ja o indice de pregos ao consumidor amplo
(IPCA) assume uma posi¢do intermediéria, tendo suas estatisticas entre a renda média-baixa e
renda média. 1sso revela que o IPCA ndo reflete a inflacdo que grande parte da populacédo
vivéncia, e como ele é usado como base para as politicas publicas, essas podem néo atingir os

objetivos desejados.

Grafico 1 - Funcgdo densidade sobreposta
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As diferencas significativas das estatisticas descritivas (tabela 1) entre os grupos
mostram que a inflacdo afeta as classes sociais de forma diferente. Essas diferencas se
justificam, principalmente, pelo fato de que a cesta de consumo de cada grupo é bastante distinta
uma da outra, tendo os alimentos proporcionalmente maior peso para as familias de menor
poder aquisito de acordo com a POF 2017/2018 (IPEA, 2020).

Além disso, o indice de pregos da renda muito baixa apresenta valores mais altos, uma
tendéncia central superior, uma maior variabilidade e um valor extremo mais alto quando
comparado ao grupo de renda alta. Isso significa que € possivel que uma varia¢ao positiva nos
precos afete negativamente mais as familias de renda muito baixa visto que essas familias tém
menor flexibilidade de orcamento e bens basicos como alimentacdo e habitacdo tem maior peso
no orgcamento familiar, ou seja, quando os precos sobem, tendo em vista que eles praticamente
ndo possuem poupanca, deixam de consumir bens basicos. J& para as familias de renda alta, que
possuem a segunda maior meédia e mediana, 0 maior peso no orgamento é do grupo transportes

e os alimentos tém peso menor. Ademais, esse grupo tende a ter maior poupanca e maior
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flexibilidade na alocacdo dos recursos, ou seja, conseguem se adaptar melhor ao aumento de

precos e ndo deixam de consumir bens basicos.

4. Resultados e Discussao

A secdo de resultados e discussdo deste estudo apresenta as principais descobertas e

analises da pesquisa empirica realizada, destacando as relacdes entre as variaveis de interesse.

Primeiro, exploramos os resultados empiricos destacando a relacdo de cada faixa de renda com

a dinamica inflacionaria. Ja a discussdo envolve uma anéalise critica dos resultados,

considerando suas limitacGes e possiveis explicacdes.

4.1. Resultados Empiricos

Para entender o comportamento da inflagdo em cada um dos seis niveis de renda foi aplicado

teste de raiz unitéria quantilico a fim de explorar as diferengas existentes. Analisamos se ha

persisténcia de choques aleatorios sejam positivos ou negativos nos indices de precos por nivel

de renda. As tabelas 2 a 6 apresentam as estimativas pontuais, as estatisicas t e os valores

crit

icos.

Tabela 2 - Teste de raiz unitaria baseado em
processo QAR: Renda muito baixa

Tabela 3 - Teste de raiz unitaria baseado em
processo QAR: Renda baixa

Quantil a(T) Estatistica t Valor Critico Quantil | a(7) Estatisticat | Valor Critico
0,05 0,993 -0,812 -2,437 0,05 1,007 0,569 -2,51
0,15 0,963 *-2,987 -2,712 0,15 0,969 *-2,934 -2,549
0,25 0,971 -2,416 -2,855 0,25 0,97 *-3,055 -2,847
0,35 0,975 -2,264 -3,024 0,35 0,974 -2,53 -2,78
0,45 0,975 -1,964 -2,895 0,45 0,982 -1,422 -2,931
0,55 0,986 -1,086 -2,96 0,55 0,989 -0,926 -3,039
0,65 0,992 -0,612 -3,12 0,65 0,989 -0,958 -2,941
0,75 0,996 -0,25 -2,912 0,75 0,996 -0,253 -2,89
0,85 0,999 -0,035 -2,931 0,85 0,997 -0,167 -3,073
0,95 0,976 -1,186 -2,31 0,95 0,976 -1,257 -2,31

(*) indica rejeicdo de HO : a(r) = 1

A tabela 2 apresenta os dados para a faixa de renda muito baixa. No quantil 15 verifica-

se a rejeicdo da hipotese nula. Assim, temos evidéncias de que os coeficientes desses quantis

representam um choque transitdrio e retornam ao valor inicial. A partir do quantil 0,15, a(7)
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apresenta tendéncia crescente e apesar disso a dindmica inflacionaria da renda muito baixa tem

propensao a ser estacionaria.

Para a faixa de renda baixa pode-se verificar a rejei¢do da hipdtese nula nos quantis 15

e 25. Ou seja, temos evidéncias de que os coeficientes desses quantis representam um choque

transitorio e tende a voltar para o valor observado antes do choque. Porém, apesar de ndo

apresentar raiz unitaria ha resultados em que a(t) > 1 (a(r) = 1,007 no quantil 5). Desse

modo, nesses quantis em que a raiz unitaria € maior que 1, tende a ndo retornar a um nivel

médio estavel. E a partir do quantil 15 a série apresentam tendéncia crescente das estimativas

com o aumento do quantil condicional, decaindo novamente no ultimo quantil.

Tabela 4 - Teste de raiz unitaria baseado em
processo QAR: Renda média-baixa

Tabela 5 - Teste de raiz unitaria baseado em
processo QAR: Renda média

Quantil a(1) Estatistica t Valor Critico Quantil a(t) Estatistica t Valor Critico
0,05 1,0101 0,8496 -2,326 0,05 0,991 -1,046 -2,505
0,15 0,9768 -2,4883 -2,712 0,15 0,987 -1,23 -2,8957
0,25 0,971 *-3,092 -3,049 0,25 0,993 -0,658 -2,975
0,35 0,978 -2,122 -3,076 0,35 0,986 -1,413 -2,876
0,45 0,983 -1,454 -3,058 0,45 0,988 -1,232 -2,95
0,55 0,985 -1,467 -3,215 0,55 0,99 -1,079 -3,132
0,65 0,994 -0,519 -3,094 0,65 0,987 -1,311 -3,152
0,75 1 -0,041 -2,963 0,75 0,989 -0,85 -2,966
0,85 1 -0,02 -2,61 0,85 1 -0,031 -2,975
0,95 0,977 -1,503 -2,31 0,95 0,999 -0,131 -2,531

(*) indica rejeicdo de HO : a(r) = 1

Tabela 6 - Teste de raiz unitaria baseado em processo QAR: Renda média-alta

Quantil a(t) Estatistica t Valor Critico
0,05 0,9837 *.5,788 -2,888
0,15 0,9861 -1,79 -2,8909
0,25 0,992 -0,763 -2,941
0,35 0,993 -0,668 -3,035
0,45 0,994 -0,62 -2,93
0,55 0,993 -0,695 -3,045
0,65 0,993 -0,713 -2,889
0,75 0,996 -0,347 -2,699
0,85 0,985 -1,082 -2,535
0,95 0,996 -0,435 -2,31

(*) indica rejeicdo de HO : a(t) = 1

Ao analisar a série de precos do nivel de renda médio € perceptivel uma maior tendéncia

estacionaria nos quantis que as séries apresentadas anteriormente. Porém, ha trés quantis onde

28



h& a presenca da raiz unitéria e ndo hé rejeicao da hipdtese nula, ou seja, temos as evidéncias
de que para o quantil 75 e 85 os choques de prec¢os se comportam como choques permanentes.

Quando olhamos para a serie da renda média ndo ha rejeicdo da hipotese nula em
nenhum quantil. Portanto, no quantil 85 onde ha presenca de a(t) = 1 dispomos de indicios
de que os chogues sdo permamentes, isto €, a série ndo tende a retornar a seu valor médio. Além
disso, o quantil 95 apresentam a(t) igual a 0,999, o que indica que a série é altamente
persistente e exibe uma reversdo rapida. Isto indica, com excecao do quantil 85, que nesta série
ap6s um choque, seja ele positivo ou negativo, 0s precos tendem a retornar rapidamente a
média. Ou seja, vai ao encontro do resultado obtido por Maia e Cribari-Neto (2006) em que a
caracteristica global da dindmica inflacionaria é ser estacionaria e o tempo de dissipacdo parece
depender do comportamento local.

No primeiro quantil da série de precos do nivel de renda média-alta na tabela 6, a
estatistica t apresenta valor menor que o valor critico o que significa que ha a rejeicdo da
hipdtese nula nesse quantil. Entre os 10 quantis, 7 apresentam valores de a(7) maiores que 0,99
0 que indica que grande parte da série tem tendéncia mais forte de reversao a média e ajuste

rapido apos flutuacdes.

Tabela 7 - Teste de raiz unitéria baseado em processo QAR: Renda alta

Quantil a(t) estatistica t Valor Critico
0,05 0,9376 *-3,4269 -2,493
0,15 0,9676 -1,4972 -3,11
0,25 0,981 -1,207 -2,97
0,35 0,983 -1,104 -3,028
0,45 0,991 -0,629 -2,941
0,55 1,001 0,071 -2,995
0,65 1,005 0,313 -2,805
0,75 0,998 -0,132 -2,758
0,85 0,996 -0,158 -2,534
0,95 0,99 -0,371 -2,424

(*) indica rejeicdo de HO : a(r) = 1

Ao explorar a série de inflacdo para renda alta ndo ha rejeicdo da hipotese nula em toda
série com excecdo do quantil 5 em que a estatistica t apresenta valor menor que o valor critico.
Além disso é a série ndo apresenta nenhuma raiz unitéria, porém ha dois quantis nos quais a(t)
é maior que 1, ou seja, tem uma tendéncia de longo prazo que ndo se dissipa com o tempo e
cresce indefinidamente.

Em principio, constata-se que a taxa de inflagéo brasileira tende a apresentar maior grau

de persisténcia nos quantis condicionais mais elevados das séries de precos. Os resultados
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apresentados até o momento indicam que a dindmica inflacionaria brasileira apresenta
comportamento distinto da dindmica inflacionaria nas diferentes faixas de renda e dentro de
cada série, nos diferentes quantis condicionais, ou seja, seu comportamento depende da
localizacdo da taxa de inflagcdo na distribuicdo condicional e qual série esta analisando. Estes
resultados eram esperados e este resultado aproxima do resultado de Gaglianone et al. (2018),
que encontraram evidéncias de que a dindmica inflacionéria brasileira apresenta significativa
heterogeneidade.

Da série de renda alta, 20% dos quantis apresentam a(t) = 1. Todavia, as séries da
renda muito baixa e baixa, apresentam uma maior quantidade de valor de a(t) mais baixos,
isto significa que apesar do valor tender a reverter a média, a taxa de ajuste é mais lenta, ou
seja, os resultados indicam que a persisténcia de choques negativos de precos é mais intensa
em grupos de renda mais baixa.

Essas informacdes sdo relevantes para a formulacdo de politicas econémicas, pois
mostra que ac¢des de controle de precos tém um impacto mais significativo nos grupos de renda
mais baixa. I1sso implica que direcionar atengdo e recursos para esses grupos especificos pode
aumentar a eficacia das medidas adotadas. Além disso, essa analise destaca a importancia de
considerar a desigualdade de renda ao elaborar politicas, uma vez que os grupos de menor renda
sd0 mais  vulnerdveis aos efeitos dos choques negativos de  precos.

A pesquisa apresenta limitacbes importantes. Primeiramente, ndo realizamos analises
detalhadas sobre a composicéo da cesta de consumo e peso de cada item nas diferentes faixas
de renda, perdendo nuances importantes das disparidades econémicas. Além disso, 0 modelo
ndo considerou a analise dos precos de cada item na cesta de consumo e como a varia¢do dos
precos desses bens afetam a inflacdo dos diferentes niveis de renda, limitando a compreenséo
das dindmicas de precos. Estas limitagcbes indicam a necessidade de futuras pesquisas e
refinamentos para abordar questdes mais especificas.

5. Conclusodes

Alteracdes positivas nos pregos é um tema de alta relevancia social. 1sso ocorre porque,
h& apenas trinta anos, o pais obteve sucesso no controle da hiperinflagdo com a implementacédo
do Plano Real. No entanto, o nivel de pregos voltou a chamar a atencdo, com aumentos
decorrentes da crise sanitaria instalada pelo COVID-19 no inicio de 2020, da instabilidade das

contas publicas e da pressao sobre a taxa de cambio.
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Desse modo, o presente trabalho buscou entender as diferencas presentes entre a
inflacdo por faixa de renda e as assimetrias a dindmica da persisténcia inflacionaria no Brasil.
Para isso, analisamos estatisticas descritivas e aplicamos 0 método de regressao quantilica (QR)
por Koenker e Bassett (2004). Em nosso estudo, utilizamos as séries dos indices de precos ao
consumidor por faixa de renda que sdo oriundos do IPEA.

Encontramos que as diferencas significativas das estatisticas descritivas entre 0s grupos
mostram que a inflacdo afeta as classes sociais de forma diferente e que IPCA néo reflete a
inflacdo que grande parte da populacdo vivéncia. E analisar os resultados dos testes de raiz
unitéria por quantil, temos que a persisténcia de choques negativos € mais intensa nos grupos
de menor renda e que a dindmica inflacionaria brasileira apresenta significativa
heterogeneidade.

Levando em consideracdo que o nivel de precos desempenha um papel crucial na
tomada de decisbes dos responsaveis pela formulacéo de politicas econdmicas, esses resultados
sdo de importancia pratica para esses formuladores de politicas e agentes econdmicos. Primeiro,
eles permitem que o governo compreenda os efeitos heterogéneos da inflacdo nas faixas de
renda. Segundo, como 0s chogues monetarios nos niveis de renda desagregados, pode contribuir
para a busca por trajetorias socialmente desejaveis.

No entanto, a pesquisa possui limitagdes significativas, incluindo a falta de analises
detalhadas sobre a composicéo da cesta de consumo em diferentes faixas de renda e a auséncia
de consideracdo dos precos individuais dos itens na cesta em relacdo a inflacdo das varias faixas
de renda. Essas limitacGes destacam a necessidade de pesquisas futuras para abordar essas

questdes especificas e aprimorar a compreensdo das dindmicas de precos.
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