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SINOPSE

Este artigo tem por objetivo discutir os determinantes e a decomposi¢ao da inflagio
brasileira medida pelo Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA)
nos anos de 2000 a 2009. Foram construidas 22 séries desagregadas, a classificagio
por segmentos, resultante da combinagio da classificagio bens comercializdveis/nao
comercializdveis/monitorados com os nove grupos do IPCA (alimentagao e bebidas,
habitagdo, artigos de residéncia, vestudrio, transportes, satide e cuidados pessoais,
despesas pessoais, educagao e comunicagio). Os segmentos que mais influenciaram a
inflagio sio ordenados pelo denominado /ndice de Pressio sobre a Meta de Inflagio (IPMI),
criado para medir o impacto de cada agrupamento sobre o IPCA. Sao apresentados os
resultados de um modelo econométrico que utiliza 0 método da fungao de transferéncia,
com dados mensais de 1999 a 2009, para estimar os determinantes macroecondmicos
da inflagao desagregada nas 22 séries. Os determinantes dos segmentos mais influentes
sdo explorados a partir dos resultados do modelo econométrico. Por fim, sdo levantadas

algumas implica¢bes para politicas de combate 2 inflagao.

ABSTRACT'

This paper aims to discuss the determinants of Brazilian inflation measured
by the Extended National Consumer Price Index (IPCA) from 2000 to 2009. We
built 22 disaggregated series, the segments classification, crossing the classification
in tradeables/non-tradeables/monitored prices with the main groups of the IPCA
(food and beverages, housing, household goods, clothing, transportation, health and
personal care, personal expenses, education and communication). Segments with more
influence on inflation are ordered by the so-called Inflation 1argeting Pressure Index
(ITPI), designed to measure the impact of each prices group on the IPCA. The paper
also presents the results of an econometric model using the transfer function method,
with monthly data from 1999 to 2009 to estimate the macroeconomic determinants of
inflation in the 22 disaggregated series. The determinants of most influential segments
are explored following the results of the econometric model. Finally, it discusses the

implications for inflation policies.

i. The versions in English of the abstracts of this series have not been edited by Ipea,s editorial department.
As versdes em lingua inglesa das sinopses (abstracts) desta colecdo ndo sdo objeto de reviséo pelo Editorial do Ipea.
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1 INTRODUCAO

Em termos conceituais, a taxa de inflagao é um agregado macroeconémico que pretende
indicar o efeito médio sobre a economia de um fené6meno complexo: o aumento de
pregos dos diversos bens que a compdem. Concretamente, indices de inflagaio podem
ser construidos a partir de variadas cestas de bens, conforme os pregos relevantes para
os grupos que se queira considerar — consumidores, produtores de um setor ou da
economia em geral, residentes de uma regido especifica. Os modelos macroecondémicos
usualmente tratam a inflagio como uma grandeza tnica, buscando quais sio seus

determinantes e as politicas mais adequadas para conté-la.

Contudo, muito da dinimica por trds do fenémeno inflaciondrio se perde com
a agrega¢do, uma vez que os precos dos bens tém comportamentos especificos que
podem ser muito discrepantes entre si. Conhecer melhor essa dindmica subjacente a
inflagao ¢ um passo necessdrio na avaliagao de seus determinantes e dos efeitos sobre a

inflagao de diferentes politicas econémicas.

A maioria dos trabalhos relacionados 4 dinAmica inflaciondria brasileira é baseada
na estimagao da curva de Phillips.! Considerando o periodo posterior 2 implementagao
do regime de metas para a inflagao, os resultados empiricos destacam a importincia
da inércia, das expectativas e do repasse cambial para a explicagio da trajetdria da
inflagdo. Os trabalhos que estimam modelos do tipo Non-Accelerating Inflation Rate of
Unemployment (NAIRU) mostram que nao se pode rejeitar o trade-off entre inflagao e
desemprego. Por outro lado, os modelos que utilizam o hiato do produto tém mostrado

pardmetros insignificantes relacionados a esta varidvel.

Os artigos que analisam a inflagio brasileira recente e sob uma perspectiva
desagregada ainda sao poucos. Em geral, trabalham com a decomposi¢io do Banco
Central do Brasil (BCB) para o Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo
(IPCA) de acordo com o tipo de precificagdo em trés grupos (bens comercializdveis,

nao comercializdveis e monitorados) ou em dois grupos (bens livres e monitorados).

1. Para uma revisdo detalhada da literatura sobre estimacdes da curva de Phillips para a economia brasileira, ver Sachsida,
Ribeiro e dos Santos (2009) e Sachsida e Mendonga (2009).
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Carneiro ez al. (2002) analisam o repasse cambial para a inflagdo desagregando
o IPCA em livres e administrados. Os autores também trabalham com trés subgrupos
do IPCA livre: produtos industrializados, servigos e alimentos (exceto industrializados).
Os resultados apontam para evidéncia de nao linearidade do repasse cambial para o
IPCA. Nas especificagoes lineares, o repasse cambial seria significativo para os pregos
livres (sobretudo o subgrupo industrializados) e nulo para os administrados. Nas
especificagbes nao lineares, no entanto, os resultados mostram impacto significativo do

repasse cambial tanto para os pregos livres (e os subgrupos) como para os administrados.

Muinhos e Alves (2003) apresentam uma especificagao da curva de Phillips para
avaliar os efeitos de politicas anti-inflaciondrias. As estimagdes consideram apenas os
precos livres do IPCA. Os fatores potenciais causadores da variagio dos pregos sao:
inércia, repasse cambial, ciclo econémico e expectativas. Utilizando dados trimestrais
de 1995:01 22001:03, os autores mostram que o repasse cambial caiu de 51% para 6%
com a introdugao do regime de metas. Adicionalmente, apresentam evidéncia de que a

importincia das expectativas aumentou depois de 1999.

Schwartzman (2006) realiza estimativas para uma curva de Phillips na forma
reduzida para os pregos de bens comercializdveis, nao comercializdveis e monitorados.
Os resultados mostram que o impacto direto da taxa de cAmbio ¢ significativo sobre
os precos de bens comercializdveis e monitorados. O autor considera um impacto
indireto da desvalorizagio cambial sobre os pregos dos nao comercializdveis. O canal
de transmissao seria através da inflacio do IPCA total defasado, avaliado como inércia
nos modelos e que teve impacto significativo sobre os pregos dos ndao comercializdveis.
Essa varidvel foi significativa para os comercializdveis e para os monitorados. Por
fim, a capacidade instalada na inddstria foi utilizada para identificar o efeito do ciclo
econdmico sobre os pregos. Esse efeito foi significativo apenas em relagdo aos pregos
dos nio comercializdveis.” Um resultado marcante desse trabalho ¢ a nao significAncia

dos parimetros relacionados a expectativa de inflagio nos modelos dos trés grupos.

Tombini e Alves (2006) utilizam uma curva de Phillips hibrida para analisar a
dinimica dos pregos livres do IPCA no periodo 1996-2006. A estimagao por filtro de
Kalman permite verificar a evolu¢ao dos pardimetros do modelo. Os resultados mostram

que os pregos livres respondem basicamente 2 inflagio passada, a inflagdo esperada e

2. Néo obstante, os testes das restricdes de longo prazo ndo rejeitam a hipdtese de verticalidade da curva de Phillips.

3
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ao repasse cambial, sendo que os coeficientes sofrem oscilagoes substanciais em 1999 e
2002. O coeficiente da inflagio passada sofre uma redugio em 1999 e se recupera em
parte depois de 2002. A importincia da inflacio esperada cresce em 1999 e sofre uma
pequena oscila¢ao negativa depois de 2002. No entanto, o que mais chama a atengao ¢é

o fato de o repasse cambial ser praticamente nulo durante 1999 e 2002.

O presente estudo pretende avangar em relagio a essa literatura com duas
novidades metodoldgicas. Primeiro, propée uma andlise em um nivel menor de
agregacao do IPCA. Para tanto, a classificagio do BCB em bens comercializdveis, nao
comercializdveis e monitorados foi cruzada com os nove grupos do IPCA, resultando na
denominada classificagio por segmentos. Tal classificagao é composta por 22 séries, que
foram calculadas para o periodo de agosto de 1999 a dezembro de 2009. Os impactos
de varidveis macroeconémicas relevantes sobre a inflagao de cada um dos 22 segmentos
sdo identificados por meio de modelos de fungdo de transferéncia estimados pela
metodologia de Box e Jenkins multivariada. As séries utilizadas tém frequéncia mensal
e foram trabalhadas em dois cortes amostrais devido a diferengas na disponibilidade de
dados, de agosto de 1999 a dezembro de 2009 e de julho de 2001 a dezembro de 2009.

Segundo, é apresentado o Indice de Pressio sobre a Meta de Inflacio, criado para medir
a contribui¢ao de cada bem ou agrupamento de bens para a inflagio do IPCA. Por meio do
Indice de Pressdo sobre a Meta de Inflagio, sio apontados os segmentos que mais afetaram
ainflagio a cada ano de 2000 a 2009. A associa¢io dessa andlise descritiva com os resultados
do modelo econométrico permite uma descri¢ao coerente da estrutura da inflagao brasileira

e sua dinimica nos dez anos de vigéncia do regime de metas para a inflagao.

O texto divide-se em quatro segdes. Apés esta introdugio, a segunda segao ¢é
dividida em trés partes. Na primeira ¢ apresentado o procedimento para a construgao na
classificagdo por segmentos, na segunda, o Indice de Pressio sobre a Meta de Inflacao,
e na terceira parte desenvolve-se uma andlise descritiva do IPCA de 2000 a 2009 por
meio da aplicagao do indice as séries de inflagdo por segmentos. A terceira se¢ao do texto
mostra o0 modelo econométrico e também se subdivide em trés partes. A primeira descreve
as varidveis explicativas adotadas nas regressoes, a segunda explica 0 modelo e a terceira
discute os resultados, relacionando-os a abordagem descritiva da secao anterior. Por
fim, as considera¢oes finais rednem os principais resultados e levantam algumas de suas

implicagdes em termos de politicas de combate 2 inflagdo e eficdcia do regime de metas.

9
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2 ANALISE DO IPCA DESAGREGADO

2.1 CLASSIFICACAO DO IPCA POR SEGMENTOS

As séries de inflagao utilizadas no artigo, denominadas classificacio por segmentos, foram
obtidas pelo cruzamento de dados desagregados do IPCA divulgados pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) com as séries do BCB que decompéem o
IPCA em trés agrupamentos conforme o tipo de precificagio.

Além do indice geral, o IPCA ¢ reportado pelo IBGE em quatro niveis de
agregacao: grupos, subgrupos, itens e subitens. O grupo é o nivel de agregagao mais
elevado, constituido de nove categorias: alimentagio e bebidas, habitacao, artigos
de residéncia, vestudrio, transportes, saude e cuidados pessoais, despesas pessoais,
educagio e comunicagio. O subitem é o nivel de menor agregacio, com 384 categorias,
e corresponde a bens e servigos especificos. O peso de cada subitem do IPCA é baseado
na cesta de consumo tipica das familias brasileiras com renda de até 40 saldrios
minimos, de acordo com a Pesquisa de Or¢amentos Familiares (POF). Assim, os pesos
das categorias de agregacao mais elevadas, como os grupos, sio dados pela soma dos

pesos dos subitens que as compoem.

A decomposi¢ao do IPCA pelo BCB por tipo de precificagao abrange trés
categorias: bens comercializdveis, ndo comercializdveis e monitorados. Essas séries
sdo constituidas a partir da agregagio de subitens do IPCA classificados pelo BCB
em cada uma das trés categorias. Os bens comercializdveis sao aqueles muito afetados
pelo comércio externo, ou porque boa parte de sua produgao interna é exportada, ou
porque as importagdes respondem por parcela significativa da oferta interna. Os bens
nao comercializdveis, incluindo servigos, so aqueles produzidos no pais e voltados para
o mercado interno. J4 os chamados bens monitorados ou administrados por contrato
sdo as tarifas publicas e outros pregos que sofrem interferéncia governamental direta,
como a gasolina. O apéndice A apresenta os itens e subitens classificados pelo BCB

como comercializdveis, nio comercializdveis e monitorados.

A classificagdo por segmentos foi construida agregando subitens que possuiam

a mesma classificagado em grupos (critério IBGE) e em tipo de precificagio (critério

10
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BCB).? Resultaram 22 séries, que foram computadas para o periodo de agosto de 1999
até dezembro de 2009 em frequéncia mensal. As séries estao no apéndice B e podem ser

obtidas em formato eletrdnico mediante contato com os autores.

Foram duas as razoes para a escolha desse periodo. O primeiro motivo ¢ a
coincidéncia com o periodo de vigéncia do atual tripé da politica macroeconémica
brasileira, composto de cAmbio flutuante, superdvits primdrios na politica fiscal e o

regime de metas para a inflagao na politica monetdria.

Em segundo lugar, estdo as mudangas metodoldgicas no cdlculo do IPCA,
promovidas nos meses em que o IBGE atualizou a estrutura de pesos seguindo as novas
versdes da POF. A atual estrutura de ponderagao foi estabelecida em julho de 20006, de
acordo com a POF de 2002-2003. A estrutura anterior, que seguiu até junho de 2006,
foi instituida em agosto de 1999 seguindo a POF de 1995-1996. Na mudanga ocorrida
no meio de 2006, deu-se uma reducio considerdvel no nimero de subitens do IPCA,
de 512 para 384, principalmente pela exclusao de subitens com peso muito pequeno e
agrega¢do de subitens semelhantes, apesar de serem incluidos alguns novos conforme
mudangas nos padroes de consumo. Contudo, a estrutura dos niveis de agregagao
mais elevados foi pouco alterada, de maneira que nio houve descontinuidade de séries
no nivel de agregacio adotado nesse artigo.” J4 na mudanga de meados de 1999 as
alteragdes foram mais importantes, inclusive com a adi¢ao de dois novos grupos que

antes eram parte de outros, educagio e comunicagio.

Os pesos médios dos 22 segmentos no IPCA sao apresentados na tabela 1 para
os periodos 2000-2005 e 2006-2010.° Mesmo nos intervalos das atualizagdes da

estrutura de pesos de acordo com as novas versdes da POE os pesos dos subitens sofrem

3. Agradecemos ao Departamento Econémico (DEPEC) do BCB, que prontamente nos forneceu a classificacdo dos subitens
em bens comercializaveis, ndo comercializaveis e monitorados, o que permitiu fazer a ligacdo com os grupos do IPCA.

4. Acima do nivel de subitem as mudancas ocorridas em julho de 2006 foram a excluséo do item 1117. Alimentos prontos,
cujos subitens provavelmente foram agregados a outros do item 1201. Alimentacao fora do domicilio, e a transformacéo do
subitem 8101014. Cursos diversos no item 8104. Cursos diversos, com a especificacdo de alguns cursos em subitens. Ndo
houve mudancas nos niveis de grupo e subgrupo. Vale mencionar que no mesmo ano de 2006 a classificacdo do BCB por
tipo de precificaco foi alterada duas vezes: em janeiro, o subitem alcool combustivel passou da categoria monitorado para
comercializavel e todos os subitens que compdem o item produtos farmacéuticos foram reclassificados de comercializaveis
para monitorados; em julho foram feitas adaptacdes para acompanhar as alteracées do IBGE.

5. 0 cruzamento resultou em 22 séries em vez de 27 porque alguns grupos nao tém subitens classificados sob uma ou duas
modalidades especificas de precificacdo. Na tabela, esses casos sdo identificados pelas células com um traco.

11
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pequenos ajustes a cada més porque o IPCA ¢ calculado pelo método de Laspeyres.® As
linhas mostram os nove grupos do IPCA e as colunas C, NC e M — comercializdveis,
nao comercializdveis e monitorados, respectivamente — a classificagao por tipo de
precificag@o. As colunas com o rétulo Total indicam o peso médio do respectivo
grupo no IPCA e a dltima linha aponta os pesos no IPCA da classificagdo por tipo de

precificagio.

TABELA 1
Peso médio no IPCA dos segmentos resultantes do cruzamento da classificacao por tipo
de precificacdo com os grupos do IPCA

(Em %)

2000-2005 2006-2009

Total C NC M Total C NC M
Alimentacdo e bebidas 22,6 14,44 8,20 - 21,7 12,13 9,61
Habitacdo 16,3 1,36 6,43 8,48 13,7 1,08 5,93 6,74
Artigos de residéncia 5,7 5,24 0,42 - 4,5 412 0,42
Vestudrio 53 5,32 - - 6.4 6,41
Transportes 21,6 4,24 4,56 12,84 20,4 4,51 3,85 12,08
Saude e cuidados pessoais 10,7 6,32 1,82 2,54 10,8 2,70 1,75 6,32
Despesas pessoais 9,3 2,48 6,45 0,37 9,7 2,22 7,06 0,41
Educacao 4.8 0,20 4,65 - 6,8 0,26 6,57
Comunicagdo 3,6 0,02 0,02 3,58 5,9 0,31 0,45 5,10
Total (IPCA) 100 39,6 32,6 27,8 100 33,7 35,6 30,6

Fonte: IBGE e BCB. Elaboracao propria..

2.2 iNDICE DE PRESSAO SOBRE A META DE INFLACAO

O regime de metas para a inflagio no Brasil completou dez anos de duragio em
junho de 2009. Ao longo da década, os componentes do IPCA sofreram mudangas
de comportamento e apresentaram dinimicas especificas. O grdfico 1 mostra as séries
acumuladas em 12 meses da inflagao pelo IPCA e da inflagao dos bens comercializdveis,

nio comercializdveis e monitorados, de julho de 2000 a dezembro de 2009.

6. Como o IPCA é um ndmero-indice do tipo Laspeyres, é calculado considerando que as quantidades da cesta de consumo
sdo fixas na proporcao estabelecida em cada revisao da cesta de consumo. A POF, que fornece a cesta de consumo do IPCA,
informa o gasto com cada produto, de maneira que as quantidades sdo estimadas dividindo o valor gasto no produto pelo
seu preco. Como a taxa de variacdo de precos de cada produto néo € igual a inflacdo medida no agregado, a cada més os
pesos dos produtos sao corrigidos para preservar a hipotese de quantidades fixas. Para mais informac@es, ver IBGE (2007).

12
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GRAFICO 1

Inflacdo acumulada em 12 meses do IPCA e dos bens comercializaveis, ndo
comercializaveis e monitorados — julho de 2000 a dezembro de 2009
(Inflacao, em % a.a.)
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Fontes: IBGE e BCB. Elaboracéo propria.

Pela observagao direta do grdfico ¢ possivel apontar, grosso modo, quatro fases
diferentes. Até o terceiro trimestre de 2002, a inflagao dos monitorados é muito superior
a dos comercializdveis e nao comercializdveis e a prépria meta de inflagao. O periodo do
quarto trimestre de 2002 ao inicio de 2004 ¢ marcado pela intensa depreciagao cambial
relacionada as incertezas do mercado financeiro com as elei¢oes presidenciais e pelo
ajuste da inflagao de volta a um patamar mais baixo no inicio do governo Lula. Nesses
meses, embora a inflagao em geral tenha se elevado, foi mais intensa nos monitorados
e nos comercializdveis, que determinaram o comportamento do IPCA. Do inicio
de 2004 ao final de 2006, os monitorados ainda s3o os bens que mais pressionam a
inflagdo para cima, enquanto os comercializdveis pressionam fortemente para baixo e os
nao comercializdveis permanecem na mesma tendéncia do IPCA. Por fim, de 2007 até
o final de 2009 a inflagdo dos monitorados pressiona para baixo o IPCA e as maiores

pressoes inflaciondrias vém dos nio comercializdveis.

Uma andlise mais detalhada da dindmica da inflagao no periodo pode ser obtida

desagregando mais as séries, porém isso traz maiores dificuldades para organizar as
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informagoes. Para mensurar com maior acuidade quais foram os bens mais importantes
para determinar a tendéncia do IPCA, ¢é necessdrio considerar tanto o peso do bem
quanto a magnitude da variagao de seu prego. E de se esperar que os grupos de pregos
com peso maior no IPCA sejam mais influentes na determinagio da tendéncia do indice
todo. Contudo, a magnitude dos aumentos de precos dos bens também responde por

sua influéncia na evoluc¢io do indice todo.

Por exemplo, em 2009 o grupo transportes teve um peso médio de 19,4% no
IPCA, enquanto para o grupo despesas pessoais esse peso foi de 10,1%. Mas, apesar
de seu peso menor, o grupo despesas pessoais causou maior impacto na trajetdria do
IPCA, pois teve inflacao de 8,03%, bem superior a inflagio de 2,36% dos transportes.
O oposto também ¢ vélido, ou seja, um agrupamento de bens pode ter inflagdo alta,

mas pouco afetar o IPCA se tiver um peso muito baixo.

A fim de apresentar de forma sintética quais foram os segmentos mais influentes
na inflagio como um todo, criou-se um indice que considera tanto o peso quanto a

magnitude da inflagio, denominado Indice de Pressao sobre a Meta de Inflagio (IPMI).

O IPMI foi construido com o objetivo de ordenar os bens ou agrupamentos de
bens — pode ser calculado para qualquer nivel de agregac¢io — que mais influenciaram
a trajetéria do IPCA a cada periodo especificado, apontando também a magnitude do
impacto no indice geral. Levam-se em consideragio o peso e a inflagao especifica do

bem no periodo.

O indice mede, para cada bem ou agrupamento de bens, o impacto no IPCA
em termos de desvio — em pontos percentuais (p.p.) — do centro da meta de inflagao
anunciada pelo BCB para o periodo. Tome-se por conveniéncia o periodo de um ano
e a desagregagdo de subitem, o menor nivel do IPCA. O IPMI mostra em quantos
pontos cada bem empurrou a inflagio pelo IPCA para cima ou para baixo do centro

da meta.

A ideia do indice consiste em calcular, para cada més, o quanto a inflagio do bem
se desviou do centro da meta da inflagao do IPCA convertida para uma escala mensal
e a seguir acumular nos 12 meses, ponderando cada més pelo peso mensal do bem. A

férmula de cdlculo é:
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12
IP. =100 x (H(Hp,-j(ﬂ,-j —m))—lj
j=1

onde IP éo Indice de Pressao sobre a Meta de Inflagao para o bem 7 no ano considerado;
pz'j ¢ 0 peso do bem 7 no més j; m, ¢ ainflagio do bem i no mésj; e m, é o centro da meta
de inflagao convertido para uma escala mensal, que ¢ simplesmente a taxa de variagao

mensal que, acumulada em 12 meses, resulta no centro da meta anual.”

Seria desejdvel que a soma dos indices calculados para cada bem igualasse o
desvio da inflagao pelo IPCA em relagdo ao centro da meta no ano. Contudo, isso nao
ocorre porque o peso dos subitens muda a cada més. Mas o IPMI tem a propriedade
de chegar muito préximo ao desvio do IPCA em relagio ao centro da meta nos anos
considerados. Por exemplo, os desvios efetivos da meta de 4,5% nos anos de 2007, 2008
e 2009 foram em p.p., respectivamente, —0,043%, +1,39% e —0,17%, enquanto os
desvios computados pelo indice de pressao foram, respectivamente, —0,04%, +1,33% e
—0,16%. Cabe destacar que o método utilizado é muito mais preciso que a alternativa
de simplesmente tomar a média dos pesos no ano e a inflagaio acumulada para cada

bem, cujos resultados sao bastante distantes do desvio da meta efetivamente observado.

2.3 DECOMPOSICAO DO IPCA SOB O REGIME DE METAS PARA A INFLACAO

Nesta se¢ao, faz-se uma andlise descritiva da inflagao brasileira sob os dez anos do
regime de metas, aplicando o IPMI ao IPCA classificado por segmentos. A tabela 2
mostra o IPMI calculado para os 22 segmentos de 2000 a 2005. Os resultados de cada
ano estao divididos em trés blocos. No primeiro, constam a inflagao do ano pelo IPCA,
o IPCA recalculado a partir da inflagao por subitens disponibilizada no site do IBGE,
o centro da meta de inflago, o desvio do centro da meta e o erro do indice, que ¢ a

diferenca entre o desvio calculado pelo IPMI e o desvio efetivamente observado, ambos

7. Por exemplo, para a taxa de 4,5% como centro da meta anual de inflacdo, a taxa mensal equivalente é de aproxima-
damente 0,367%.

15




Rio de Janeiro, julho de 2011

computados em relagao ao IPCA recalculado.® No segundo bloco, estio os segmentos
que tiveram inflagao acima do centro da meta, enquanto no terceiro bloco estdo os

segmentos com inflagao abaixo do centro da meta.

A coluna IP da tabela indica o valor do IPMI, marcando em p.p. o quanto o segmento
em questdo pressionou a inflagio do IPCA para cima ou para baixo do centro da meta.” A
coluna IP % mostra, como percentual, a razao entre o indice de pressao e o subtotal (acima
ou abaixo da meta), ou seja, o quanto aquele segmento explica da pressao para cima ou para
baixo do centro da meta no ano —a soma dos valores na coluna ¢ igual a 100%. As colunas
infl e peso trazem, respectivamente, a inflagao acumulada no ano e o peso médio no ano.

Os segmentos estao ordenados pelo valor do indice de pressao.

Ao longo desses cinco anos, nota-se que os precos dos bens monitorados foram os
que mais pressionaram a inflacao, especialmente os segmentos transportes monitorados,
habitagao monitorados e comunicagao monitorados. Em 2000, foram os trés segmentos
que mais pressionaram a inflagio, em 1,69 p.p. acima do centro da meta. Em 2001
e 2002, habitagao monitorados e transportes monitorados foram, respectivamente, o
segundo e o terceiro segmentos que mais pressionaram a inflagao, com 1,59 p.p. em
2001 e 2,66 p.p. em 2002. Os trés segmentos estiveram entre os quatro que mais
pressionaram a inflacao para cima nos anos de 2003 e 2004, respectivamente em 1,13
p-p- € 1,17 p.p. J4 em 2005, transportes monitorados e habita¢gio monitorados foram

os dois segmentos de maior pressio inflaciondria, com IPMI acumulado de 1,01 p.p.

8. Quanto ao IPCA recalculado a partir dos subitens, observou-se que as diferencas em relacdo ao IPCA reportado pelo
IBGE surgem j& no nivel de agregacdo imediatamente superior, por item, mas sdo muito pequenas para a maioria dos itens
e dos anos. Essas pequenas diferencas existem porque o IBGE — seguindo recomendacdes de organismos internacionais
de estatisticas oficiais — reporta em seu site a decomposicdo do IPCA por subitens com duas casas decimais, mas utiliza
um nivel maior de precisdo para calcular o IPCA agregado. Contudo, tais diferencas de arredondamento ndo explicam a
consideravel divergéncia de 2000 a 2006 entre o IPCA reportado pelo IBGE e o recalculado. Refazendo a agregacdo, pode-
se perceber que tal divergéncia se deve a trés itens —1103. Tubérculos, raizes e legumes, 1105. Hortalicas e verduras e
1106. Frutas —, cuja taxa de variacdo de precos recalculada a partir dos subitens é muito diferente da reportada pelo IBGE.
Isso ocorre porque até 2006 esses itens eram calculados por uma metodologia diferente daquela empregada nos demais
itens devido a sua elevada sazonalidade, que implica substituicdo de produtos ao longo do ano (por exemplo, hé frutas
consumidas em marco que desaparecem da cesta de consumo em setembro). Utilizava-se para os subitens sazonais desses
trés itens a formula de Paasche com pesos mensais, que por ter outros problemas foi substituida na revisdo de 2006 pela
férmula de Laspeyres com pesos anuais, a mesma utilizada nos outros itens. Para mais detalhes, ver IBGE (2005). Agra-
decemos a Gustavo Leite, da Coordenacéo de ndices de Precos do IBGE, pelo esclarecimento desses pontos. Nesse texto,
optou-se por padronizar o IPCA recalculado com a mesma metodologia para todos os subitens, uma soma ponderada pelos
pesos reportados pelo IBGE, para manter a coeréncia com o Indice de Press3o sobre a Meta de Inflacio.

9. Para os anos de 2003 e 2004, foram consideradas a metas redefinidas no inicio de 2003 apds o choque cambial de
2002.
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TABELA 2
Decomposicio do desvio em relacdo ao centro da meta de inflacdo pelo IPMI — 2000 a
2005

2000

IPCA 5,97
(A) IPCA recalculado 6,38
(B) Meta de inflacao 6,0
(A - B) Desvio da meta 0,38
[(C+D)-(A-B) Erro 0,00

Pressao acima da meta IP IP % Infl Peso
Transportes M 1,17 58,6 16,7 11,7
Habitacdo M 0,30 15,2 10,5 7,2
Comunicagao M 0,22 10,9 12,9 3,4
Transportes NC 0,12 6,0 8,7 4,8
Alimentos e bebidas NC 0,09 4,7 7,2 8,4
Despesas pessoais NC 0,08 4,2 7.3 6,8
Educacdo C 0,01 03 9,7 0.2
Comunicagao NC 0,00 0,1 20,2 0,0
(C) Subtotal 2,00

Pressao abaixo da meta P IP % Infl Peso
Habitagdo NC -0,52 31,8 -1.2 74
Alimentos e bebidas C -0,33 20,3 3,5 13,9
Saude e cuidados pessoais C -0,28 16,9 1,6 6,6
Vestuario C -0,10 6,1 4,1 55
Despesas pessoais C -0,08 5,1 2,5 2,5
Transportes C -0,08 4,8 4,2 4,7
Saude e cuid. pess. NC -0,07 4,4 2.4 2,0
Educacdo NC -0,06 3,9 4,6 4,7
Despesas pessoais M -0,03 2.1 =2,7 0,4
Artigos de residéncia C -0,03 1,7 55 5,4
Artigos de residéncia NC -0,02 1.1 1,9 04
Saude e cuidados pessoais M -0,01 0,9 54 2,6
Habitacdo C -0,01 0,9 4.8 13
Comunicagao C 0,00 0,1 -0,6 0,0
(D) Subtotal -1,63

(continua)

17




Rio de Janeiro, julho de 2011

(continuacao)

2001

IPCA 7,67
(A) IPCA recalculado 8,00
(B) Meta de inflagao 4,00
(A - B) Desvio da meta 4,00
[(C+D)-(A-B)] Erro -0,19

Pressao acima da meta 1P 1P % Infl Peso
Alimentos e bebidas C 0,91 23,0 10,9 13,8
Habitagdo M 0,81 20,5 15,4 1,7
Transportes M 0,78 19,8 10,5 12,7
Alimentos e bebidas NC 0,58 14,7 1,4 8,4
Despesas pessoais C 0,15 3,8 10,5 2,4
Educacdo NC 0,15 3,7 7.3 4,7
Despesas pessoais NC 0,13 3,2 59 6,7
Comunicagao M 0,12 3,0 7,6 3,5
Transportes NC 0,10 2,5 6,1 4,8
Habitacdo C 0,07 1.8 9,9 1.3
Artigos de residéncia C 0,05 1.3 5,0 53
Saude e cuidados pessoais C 0,05 1,2 48 6,3
Vestuario C 0,04 11 49 5.4
Artigos de residéncia NC 0,01 0,2 6,2 0,4
Educacdo C 0,01 0,2 8,2 0,2
Saude e cuid. pess. M 0,01 0,2 43 2,6
Comunicagao NC 0,00 0,0 79 0,0
Comunicacao C 0,00 0,0 7,2 0,0
(C) Subtotal 3,95

Pressao abaixo da meta IP IP % Infl Peso
Habitacdo NC -0,06 44,3 3,1 7,0
Transportes C —0,04 26,7 3,1 4.6
Satde e cuidados pessoais NC -0,03 22,9 2,3 1.9
Despesas pessoais M -0,01 6,1 1,5 0,4
(D) Subtotal -0,14

(continua)
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2002
IPCA 12,53
(A) IPCA recalculado 12,79
(B) Meta de inflagao 3,5
(A - B) Desvio da meta 9,29
[(C+D)-(A-B)] Erro -0,56
Pressdo acima da meta IP IP % Infl Peso
Alimentos e bebidas C 2,65 29,8 23,4 14,1
Habitacdo M 1,40 15,8 22,0 8,5
Transportes M 1,26 14,2 14,0 12,6
Alimentos e bebidas NC 0,94 10,6 15,9 8,2
Satde e cuidados pessoais C 0,49 5,5 12,0 6,2
Artigos de residéncia C 0,49 5,5 13,3 5,3
Vestuario C 0,27 3,0 8.8 54
Comunicacao M 0,26 29 11,3 3,5
Despesas pessoais NC 0,23 2,6 7,2 6,6
Educagdo NC 0,22 2,5 8,5 4,7
Despesas pessoais C 0,20 2,3 12,3 2,4
Habitacdo C 0,15 1,7 15,6 1,3
Saude e cuidados pessoais M 0,12 1,3 8,4 2,6
Transportes NC 0,11 1,2 59 4,7
Satde e cuid. pess. NC 0,06 0,6 6,8 1,8
Artigos de residéncia NC 0,02 0,2 8,6 0.4
Educacdo C 0,01 0,1 7.3 0,2
Comunicagao NC 0,00 0,0 6,1 0,0
Comunicagao C 0,00 0,0 39 0,0
(C) Subtotal 8,88
Pressdo abaixo da meta IP IP % Infl Peso
Habitagao NC -0,10 68,0 2,0 6,6
Transportes C -0,04 30,4 2,5 4,3
Despesas pessoais M 0,00 1,5 2,8 0,3
(D) Subtotal -0,15

(continua)
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2003

IPCA 9,30
(A) IPCA recalculado 9,54
(B) Meta de inflagao 8,5
(A - B) Desvio da meta 1,04
[(C+D)-(A-B)] Erro -0,06

Presséo acima da meta 1P 1P % Infl Peso
Habitacdo M 0,64 36,5 16,7 89
Comunicagao M 0,32 18,3 18,8 3,5
Saude e cuidados pessoais C 0,18 10,3 1,7 6,3
Transportes M 0,17 9,8 9,8 13,5
Vestuario C 0,08 4,6 10,2 5,1
Despesas pessoais M 0,08 4,5 35,3 0,3
Despesas pessoais C 0,07 4,2 11,7 2,4
Educacdo NC 0,07 4,0 10,2 4,5
Habitacdo C 0,07 3,7 13,8 1,4
Alimentos e bebidas NC 0,06 3,5 9,1 8.2
Educacdo C 0,00 0.2 10,8 0.2
Saude e cuid. pess. M 0,00 0,2 8,7 2,4
Comunicagao NC 0,00 0,0 1,4 0,0
Comunicacao C 0,00 0,0 6,0 0,0
(C) Subtotal 1,75

Presséo abaixo da meta 1P IP % Infl Peso
Transportes C -0,21 26,9 2,9 39
Transportes NC -0,18 24,2 3,9 4,3
Habitacdo NC -0,14 18,5 6,0 6,0
Artigos de residéncia C -0,07 9,0 7,0 53
Despesas pessoais NC —-0,06 7,7 7,5 6,2
Alimentos e bebidas C -0,05 7,0 8,1 15,4
Satde e cuidados pessoais NC -0,04 5,1 6,1 1.7
Artigos de residéncia NC -0,01 1,7 5,1 0,4
(D) Subtotal -0,76

(continua)
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2004

IPCA 7,60
(A) IPCA recalculado 7,79
(B) Meta de inflagao 5,5
(A - B) Desvio da meta 2,29
[(C+D)-(A-B)] Erro -0,13

Pressao acima da meta 1P 1P % Infl Peso
Transportes M 0,55 20,6 9,9 13,0
Habitagdo M 0,33 12,3 9.2 9,3
Transportes C 0,30 11,5 13,9 39
Comunicagao M 0,30 11,2 14,0 3,7
Transportes NC 0,24 9,2 11,6 4,3
Vestuario C 0,22 8,3 10,0 5,2
Educacdo NC 0,21 79 10,4 4,6
Alimentos e bebidas NC 0,20 7,6 8,1 8,1
Satde e cuidados pessoais M 0,12 44 10,5 2,5
Despesas pessoais C 0,10 3,8 9,6 2,6
Habitacdo C 0,03 1,0 7,5 1.4
Despesas pessoais NC 0,02 0,9 59 6,2
Saude e cuidados pessoais C 0,02 0,8 5,8 6,3
Educacdo C 0,01 04 11,0 0.2
Saude e cuidados pessoais NC 0,00 0,1 5,6 1,7
Comunicagao NC 0,00 0,0 11,6 0,0
(C) Subtotal 2,65

Pressao abaixo da meta IP IP % Infl Peso
Alimentos e bebidas C -0,37 771 2,9 15,0
Habitacdo NC -0,10 19,9 3,8 5,9
Despesas pessoais M -0,01 1,7 33 0,4
Artigos de residéncia C 0,00 0,7 5,4 5,2
Artigos de residéncia NC 0,00 0.3 5,1 04
Comunicagao C 0,00 0,2 0,8 0,0
(D) Subtotal —-0,48

(continua)
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2005

IPCA 5,59
(A) IPCA recalculado 5,87
(B) Meta de inflagao 4,5
(A - B) Desvio da meta 1,37
[(C+D)-(A-B)] Erro -0,06

Presséo acima da meta 1P 1P % Infl Peso
Transportes M 0,73 34,1 10,1 13,5
Habitagdo M 0,28 13,1 76 94
Alimentos e bebidas NC 0,27 12,7 8,1 7,9
Despesas pessoais NC 0,25 11,6 8,7 6,2
Saude e cuidados pessoais M 0,18 8,5 12,0 2,6
Vestuario C 0,13 6,2 71 53
Educacdo NC 0,12 5,8 73 4,7
Comunicagao M 0,07 3,5 6,5 3,9
Transportes NC 0,07 3,2 6,1 4,4
Habitacdo C 0,02 0,7 57 1.4
Habitagdo NC 0,01 0,5 4,7 5,7
Artigos de residéncia NC 0,00 0,1 49 0,4
Comunicagao NC 0,00 0,0 59 0,0
(C) Subtotal 2,13

Pressao abaixo da meta IP IP % Infl peso
Alimentos e bebidas C -0,63 77,2 0,0 14,3
Artigos de residéncia C -0,09 11,6 2,5 5,1
Transportes C -0,05 57 33 4,0
Despesas pessoais C -0,03 3,8 3,2 2,6
Saude e cuidados pessoais C -0,01 1,0 4,4 6,2
Saude e cuid. pess. NC 0,00 0,3 4,4 1,7
Despesas pessoais M 0,00 0,1 4.1 0,4
Educacdo C 0,00 0,1 4,0 0,2
Comunicagao C 0,00 0,1 =11 0,0
(D) Subtotal -0,81

Fontes: IBGE e BCB. Elaboracéo propria.

A tabela 3 decompbe a inflagao dos monitorados por subitem e estd dividida em
dois blocos: de 2000 a 2005 e de 2006 a 2009. Dentro de cada segmento, os subitens
estao ordenados pelo peso médio no periodo 2000-2005, a segunda coluna da tabela.
A terceira coluna da tabela mostra a soma dos IPMIs dos anos de 2000 a 2005. Essas

duas colunas sao repetidas para o bloco dos anos 2006 a 2009.
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TABELA 3
Decomposicdo em subitens pelo IPMI da inflacdo dos bens monitorados — 2000 a 2009
Peso Indice de pressao inflacionaria Peso Indice de pressao inflacionaria
00-05  oma 2000 2001 2002 2003 2004 2005 0609 soma 2006 2007 2008 2009
TransportesM 12,8 465 1,17 078 126 018 055 073 120 -030 007 -022 -018 0,03
Onbusurbano 476 1,69 007 048 037 053 -004 028 374 011 013 001 -005 0,03
Gasolina 413 152 085 013 034 -028 035 013 443 -060 -0,07 -023 -020 0,10
Onibus
nemunicpal 106 034 001012 004 010 -001 008 116 008 005 000 001 002
Alcool 102 040 024 -012 026 -022 023 001
Avido 053 048 004 009 022 -001 000 014 028 005 -004 000 002 008
Taxi 043 005 -0,01 003 001 002 -001 000 033 000 002 000 000 000
Erﬂi’e‘féaamemo 029 -004 -0,04 000 -0,03 -001 001 003 079 001 -003 003 000 000
Metrd 022 004 -001 002 000 002 -001 002 02 000 001 -001 000 000
fr)]’t‘:::;a sl 013 005 000 002 001 001 000 001 038 003 001 000 002 000
Oleo diesel 008 006 001 001 003 000 001 001 009 -001 000 000 001 -001
Trem 006 001 000 001 000 001 000 000 010 000 000 000 000 000
Oleo 006 002 000 000 001 000 000 000 007 002 000 000 001 000
Pedagio 005 002 000 000 000 001 000 000 013 000 000 000 001 000
Barco 001 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000
Ferry-boat 001 000 000 000 000 000 000 000 00 000 000 000 000 000
Navio 000 000 000 000 000 000 000 0,00
Multa - - 008 -003 -002 000 000 0,00
Gés veicular - 011 000 000 000 002 =002
Habitacio M 848 375 030 08 140 064 033 028 640 -053 -0,12 -043 -0,09 0,11
f;seiégeirfdea'lém‘a 416 211 021 047 061 048 018 016 35 -066 0,6 -039 0,1 001
E;Zt‘f dgUae 40 066 -0,02 017 009 018 008 016 161 006 001 000 004 0,01
Gés de bujdo 150 073 016 014 057 -009 003 -007 1,17 006 004 -005 -002 0,10
Imposto predial 1,05 0,22 0,05 002 012 005 004 003
Gésencanado 0,08 0,03 001 001 001 001 000 000 010 001 000 000 001 0,00
ComunicacioM 358 1,28 022 012 026 032 030 007 530 -065 -0,19 -0,18 -0,14 0,15
Telefone fixo 314 1,19 021 010 024 029 028 007 357 -050 -020 -0,15 =003 0,12
Telefone celular 0,24 0,03 000 000 001 002 000 000 144 =013 002 -0,02 -0,10 -0,03
;i'gl‘:‘zge 016 004 000 001 001 001 001 000 025 -003 -001 -001 -0,01 —001
Correio 005 003 001 002 000 000 000 000 004 000 000 000 000 000
(continua)
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Indice de pressao inflacionaria

Indice de pressdo inflacionéria

Peso Peso

0005 soma 2000 2001 2002 2003 2004 2005 0609 soma 2006 2007 2008 2009
sadeecudados o) g4 901 001 012 000 012 018 626 037 023 000 004 010
pessoais M
Planodesaude 2,54 041 -001 001 012 000 012 018 333 047 024 011 005 006
Antt-infeccioso e - - 026 -0,01 000 -002 000 0,00
antibiético
Analgésico e 032 002 001 000 000 000
antitérmico
Anti-inflamatério - - 033 -001 -001 -001 000 0,00
e antirreumatico
Antigripal e - - 015 001 000 000 000 0,00
antltu55|geno
Antimicotico e . - 014 -001 000 -001 000 000
parasiticida
Antialérgico e . . 021 =002 000 -001 001 0,00
broncodilatador
Gastroprotetor 0,16 -0,01 0,00 -0,01 0,00 0,00
Vitamina e 018 000 000 -0,01 000 0,00
fortificante
Hormanio - - 033 -001 000 -002 000 001
Psicotropico e - - 029 -001 000 -001 000 0,00
anoreX|gen0
Hipotensor e - - 051 003 -001 -003 -0,01 0,01
hipocolesterinico
Oftalmolégico - - 005 -001 000 000 000 0,00
Despesas 037 003 -003 -0,01 000 008 -001 000 041 -005 -0,02 -002 -001 0,00
pessoais M
Jogos lotéricos/ 0,20 0,01 -0,01 -0,01 -001 006 -001 -001 041 -005 -002 -0,02 -001 0,00
jogos de azar
Cartério 017 002 -002 000 000 002 000 001 000 000 000 000 000 0,00

Fontes: IBGE e BCB. Elaboracdo propria.

Quanto aos anos de 2000 a 2005, em transportes monitorados os subitens mais

importantes s30: 6nibus urbano, que sé nao teve grande impacto na inflagao em 2000 e

2004, anos de elei¢des municipais; gasolina, com elevada pressao para cima da meta em

2000, 2002 e 2004 e para baixo da meta em 2003; dlcool, que também pressionou para

cima em 2000, 2002 e 2004, mas pressionou para baixo em 2001 e 2003; avido, com

pressao de alta considerdvel em 2002 e 2005; e dnibus intermunicipal, cuja pressao foi

distribuida ao longo dos anos, com destaque para 2001, 2003 e 2005.

No segmento habitagao/monitorados, o subitem mais importante ¢ energia

elétrica residencial, que exerceu forte impacto de elevagao no IPCA em todos esses seis
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anos, embora com intensidade um pouco menor em 2004 ¢ 2005. O subitem gds de
bujao teve uma pressao de alta considerdvel nos trés primeiros anos da amostra, assim
como o subitem taxa de 4gua e esgoto o fez nos anos de 2001, 2003 e 2005. O subitem
imposto predial teve sua pressao distribuida ao longo dos anos, com destaque para

2002.

Jd o segmento comunica¢io monitorados tem seu comportamento dominado
pelo subitem telefone fixo, cuja pressao inflaciondria foi forte em 2000 e de 2002 a
2004, embora nos anos de 2001 e 2005 o IPMI também tivesse sido considerdvel. O
subitem plano de saide era o tnico do segmento satide e cuidados pessoais monitorados
até 2005 e exerceu pressao acima de 0,1 p.p. mas abaixo de 0,2 p.p. nos anos 2002,
2004 e 2005. Os subitens de despesas pessoais/monitorados s tiveram inflagio muito

elevada em 2003, mas por seu baixo peso no IPCA o impacto foi pequeno.

Além dos monitorados, alguns outros segmentos se destacam no periodo, como
os pertencentes ao grupo alimentos e bebidas. O segmento alimentos e bebidas nao
comercializdveis exerce presso sistemdtica de alta sobre a inflagao, principalmente nos
anos de 2001, 2002, 2004 e 2005. Seus principais componentes sao a alimentagao
fora do domicilio, feijao, vegetais (legumes, raizes, verduras, frutas etc.), pescados e
ovos. Jd o segmento alimentos e bebidas comercializéveis tem um comportamento mais
errdtico, mas em quase todos os anos estd entre os segmentos que mais pressionam a
inflagdo para baixo, como em 2000, 2004 ¢ 2005, ou para cima, como em 2001 e 2002.
Seus componentes mais importantes s3o o arroz, carnes em geral, massas, aglicares e

derivados, leites e derivados, panificados, bebidas e enlatados.'

Outro segmento de destaque ¢ habitagio nio comercializdveis, cujo principal
segmento ¢ aluguel residencial. De 2000 a 2004 o segmento pressiona para baixo, com
inflagio substancialmente inferior ao centro da meta, enquanto em 2005 a inflagao

esteve apenas ligeiramente acima do centro da meta.

A tabela 4 apresenta o indice de pressao calculado para os 22 segmentos de 2006
a 2009 e sua construgio ¢ idéntica a da tabela 2. A decomposicio da inflagio para o
10. Deve-se apontar uma mudanca de classificacdo do frango em pedacos. De agosto de 1999 a julho de 2006, era
composto por trés subitens no IPCA — 1110011 Peito de frango, 1110012 Coxa de frango e 1110014 Asa de frango —,

classificados pelo BCB como ndo comercializaveis. A partir de agosto de 2006, foram agrupados no subitem 1110010.
Frango em pedacos, classificado como comercializével pelo BCB.
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ano de 2006 ¢ atipica em comparagio aos anos anteriores e posteriores, pois desde a
adogao do regime de metas foi o tinico ano em que a inflagao esteve bastante abaixo do
centro da meta. Nesse ano, apenas os segmentos sadde e cuidados pessoais monitorados

e despesas pessoais nao comercializdveis exerceram pressao considerdvel acima da meta.

TABELA 4

Decomposicdo do desvio em relacdo ao centro da meta de inflacdo pelo IMPI — 2006 a

2009

2006
IPCA 3,14
(A) IPCA recalculado 3,24
(B) Meta de inflagao 4,5
(A - B) Desvio da meta -1,26
[(C+D)-(A-B) Erro 0,05
Pressao acima da meta IP IP % Infl Peso
Saude e cuidados pessoais M 0,23 38,4 8,2 6,5
Despesas pessoais NC 0,19 32,1 7,5 6,6
Despesas pessoais C 0,06 10,0 7,6 23
Educacdo NC 0,05 1,7 6,4 58
Transportes M 0,04 6,1 4,8 12,6
Vestuario C 0,03 57 5.1 6,0
(C) Subtotal 0,60
Pressao abaixo da meta P IP % Infl Peso

Alimentos e bebidas C -0,47 25,7 1.1 12,4
Artigos de residéncia C -0,35 19,3 =31 4.6
Comunicacao M -0,20 11,3 0,2 4,7
Transportes C -0,18 9,8 0,7 50
Transportes NC -0,16 8,8 0,4 4,2
Alimentos e bebidas NC -0,11 6,2 3,0 8,5
Habitacdo M -0,11 6,1 2,7 8,1
Saude e cuidaos pessoais C -0,07 4,0 1,7 2,5
Habitacdo C 0,06 3,2 0,5 1,2
Comunicagdo C —-0,04 2,3 -7,9 0,2
Habitacdo NC -0,02 1,0 4,2 58
Artigos de residéncia NC -0,01 0,6 2,0 04
Despesas pessoais M -0,01 0,6 2,1 0,4
Saude e cuidados pessoais NC 0,01 0,5 3,9 1,7
Comunicagao NC -0,01 0,4 56 0,3
Educacdo C 0,00 0,2 3,0 0,2
(D) Subtotal -1,82

(continua)
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(continuacao)

2007

IPCA 4,46
(A) IPCA recalculado 4,46
(B) Meta de inflagao 4,5
(A - B) Desvio da meta -0,04
[(C+D)-(A-B)] Erro 0,01

Pressao acima da meta 1P 1P % Infl Peso
Alimentos e bebidas NC 0,65 M1 1,8 9,4
Alimentos e bebidas C 0,59 37,4 9,9 11,5
Despesas pessoais NC 0,16 10,1 6,9 71
Habitagdo NC 0,09 6,0 6,2 59
Despesas pessoais C 0,04 2,8 6,7 2,1
Saude e cuidados pessoais NC 0,04 2,6 7,0 1,7
Saude e cuidados pessoais M 0,00 0,0 4,5 6,3
(C) Subtotal 1,58

Pressao abaixo da meta 1P IP % Infl Peso
Habitacdo M -0,43 26,9 =22 6,5
Artigos de residéncia C -0,28 17,2 =23 4,2
Transportes M -0,22 13,7 2,6 12,2
Comunicacao M -0,18 10,9 1,2 5.4
Transportes NC -0,14 8,9 0,7 39
Transportes C -0,12 7.3 1,9 4,6
Vestuario C -0,05 2,8 38 6,5
Saude e cuidados pessoais C -0,04 2,6 29 2,8
Comunicagao C 0,04 2,6 —6,6 0,4
Artigos de residéncia NC -0,04 2.4 4,6 0,4
Despesas pessoais M -0,02 11 0,1 0,4
Habitagdo C -0,02 1.1 2,7 1.0
Comunicagao NC -0,02 11 1,0 0,5
Educacdo NC -0,01 0,8 43 6,9
Educacdo C -0,01 0,6 0,8 0,3
(D) Subtotal -1,62

(continua)
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(continuacao)

2008

IPCA 5,90
(A) IPCA recalculado 5,89
(B) Meta de inflagao 4,5
(A - B) Desvio da meta 1,39
[(C+D)-(A-B)] Erro -0,06

Pressao acima da meta IP IP % Infl Peso
Alimentos e bebidas C 0,81 38,1 11,6 12,2
Alimentos e bebidas NC 0,57 26,6 10,5 10,2
Despesas pessoais NC 0,25 11,8 8,2 7,2
Vestuario C 0,17 8,2 73 6,5
Habitacao NC 0,10 4.8 6,3 59
Saude e cuid. pess. C 0,07 3,1 7,0 2.8
Habitagao C 0,06 2,6 10,3 1,0
Saude e cuidados pessoais M 0,04 1,8 5,2 6,2
Saude e cuidados pessoais NC 0,02 1,0 5,8 1,8
Despesas pessoais C 0,02 1,0 56 2,2
Educacdo NC 0,01 0,4 4,6 6,8
Artigos de residéncia NC 0,01 03 6,0 0,4
Comunicagao NC 0,00 0,2 54 0,5
(C) Subtotal 2,13

Presséo abaixo da meta IP IP % Infl Peso
Transportes C -0,19 23,8 0.1 4,4
Transportes M -0,16 20,5 3.1 11,8
Comunicagdo M -0,14 17,3 18 5.2
Artigos de residéncia C -0,11 14,0 1,6 3,9
Habitagao M -0,09 10,7 3,1 6,2
Transportes NC -0,07 8,7 2,6 3,8
Comunicagao C -0,03 3,4 -3,6 0,3
Despesas pessoais M -0,01 1,2 21 0,4
Educacdo C 0,00 0,4 3,2 0,3
(D) Subtotal -0,80

(continua)
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2009

IPCA 4,31
(A) IPCA recalculado 4,33
(B) Meta de inflagao 4,50
(A - B) Desvio da meta -0,17
[(C+D)-(A-B)] Erro 0,01

Pressao acima da meta IP IP % Infl Peso
Alimentos e bebidas NC 0,22 20,2 6,7 10,4
Despesas pessoais C 0,17 16,1 12,8 2,3
Despesas pessoais NC 0,16 14,9 6.8 7,4
Habitagao M 0,11 10,4 6,4 6,1
Vestuario C 0,10 9,5 6,1 6,6
Educagao NC 0,10 93 6,1 6,8
Saude e cuidados pessoais M 0,10 9,0 6,1 6,3
Habitacdo NC 0,06 5,9 5,6 6,1
Saude e cuid. pess. NC 0,03 3,1 6,5 1,8
Transportes M 0,01 0,7 4,6 11,7
Educacdo C 0,01 0,7 7,6 0.3
Despesas pessoais M 0,00 0,0 4,6 0,4
Artigos de residéncia NC 0,00 0,0 4,5 0,4
(C) Subtotal 1,08

Pressdo abaixo da meta IP IP % Infl Peso
Alimentos e bebidas C -0,50 40,7 0,3 12,4
Transportes C -0,22 17,5 -0,8 4,1
Transportes NC -0,19 15,5 -1,0 3,6
Comunicagao M -0,15 12,2 1.4 50
Artigos de residéncia C -0,06 48 2.9 3,8
Saude e cuidados pessoais C 0,04 3,4 2,9 2.8
Comunicagao C -0,04 33 -89 0,3
Habitacdo C -0,03 2,2 1,8 11
Comunicagao NC 0,00 0,2 4,0 0,5
(D) Subtotal -1,24

Fontes: IBGE e BCB. Elaboracdo propria.

A partir de 2007, fica mais clara uma mudanga estrutural na composi¢iao da
inflagdo. Trés segmentos passam a ser os mais relevantes em determinar a tendéncia do
IPCA — alimentos e bebidas comercializdveis, alimentos e bebidas nao comercializdveis
e despesas pessoais nao comercializdveis — e os precos monitorados — especialmente

transportes monitorados, habita¢io monitorados e comunica¢io monitorados — deixam
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de pressionar fortemente o IPCA para cima e na maior parte dos anos exercem pressao

para baixo do centro da meta.

Essa transformagio no comportamento dos pregos monitorados pode ser vista
com mais detalhe no segundo bloco da tabela 3. No segmento transportes monitorados,
os subitens que pressionavam bastante a inflagio para cima passaram em geral a ter
uma tendéncia mais préxima do centro da meta. Essa ¢ a situagio de dnibus urbano,
Onibus intermunicipal e avido. Houve uma reversao no caso do subitem gasolina,
que pressionava muito a inflagio para cima no perfodo anterior e passou a pressionar
sistematicamente para baixo da meta. Um subitem importante até entdo, 4lcool, foi
reclassificado pelo BCB como comercializdvel a partir de 2006. O subitem navio foi

retirado do IPCA e os subitens multa e gds veicular foram adicionados.

Como expde Fernandez Silva (2007), as regras para reajustes de precos de
transportes publicos em geral s3o controversas. Tomando como exemplo o 6nibus
urbano, que tem o maior peso entre os transportes publicos, cada municipio segue
seus proprios critérios, frequentemente pouco transparentes. Em 95% dos municipios
com mais de 300 mil habitantes, a referéncia principal para reajuste tarifdrio é o cdlculo
por meio de planilhas de custos, mas é comum a interferéncia de motivagoes politicas.
Ademais, hd um problema grave de assimetria de informagoes entre os concessiondrios
e o poder publico. Nio € claro o porqué da inflagio menor nos transportes publicos a
partir de 2006, mas um possivel motivo importante é o impacto nos custos da inflagao
mais baixa dos combustiveis. Quanto 2 inflagao da gasolina, de acordo com Rocha de
Sousa (2007) a Petrobras, desde o final de 2002, vem adotando intervalos mais longos
de repasse de precos internacionais para derivados de petréleo. Ainda assim, é provdvel
que a queda do nivel da inflagao da gasolina e de sua volatilidade — relacionada 2
redugdo da variincia da inflagao que foi constatada no modelo econométrico para todo
0 segmento, como serd visto na subse¢ao 3.3 — possa em grande parte ser atribuida a
politica adotada pelo Ministério da Fazenda apés 2006 de reduzir temporariamente a

tributagio sobre gasolina e 6leo diesel durante picos de precos do petréleo no mercado

internacional (BARBOSA; PEREIRA DE SOUZA, 2010).

O modelo testado para o segmento habita¢ao monitorados, que serd apresentado
na terceira se¢ao do artigo, identificou uma quebra estrutural com redugao do nivel

e da volatilidade da inflagio em 2006. Como mostra a tabela 3, o subitem energia
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elétrica residencial foi o maior responsdvel por essa mudanga, pois até 2005 exerceu
sistematicamente forte pressao acima da meta e a partir de entdo passou a ser o subitem
que mais pressionou a inflagio para baixo dentre os monitorados. Duas mudangas na
regulagdo do setor, apontadas por Rocha de Sousa (2007), podem esclarecer esse fato.
Primeiro, o antigo marco regulatério permitia que as distribuidoras repassassem as suas
tarifas custos de energia termelétrica comprada de empresas a elas associadas, mais cara
que a energia hidrelétrica disponivel no mercado. Com a nova lei do setor elétrico de
2004, o valor para repasse dos custos de aquisi¢ao de energia passa a ser definido pela
Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel) com base no preco médio dos leiloes de
compra de energia elétrica. Em segundo, para leildes de energia nova realizados a partir
de dezembro de 2004 o IPCA passou a ser adotado como indexador em vez do Indice
Geral de Pregos — Mercado (IGP-M), da Fundagao Getulio Vargas (FGV). A inflagao
do setor ainda foi alta em 2005 devido a incorporagio de componentes financeiros
diversos no reajuste, como a compensagao de perdas pelo racionamento de energia de
2001 e 2002.

Por fim, o segmento comunicagao monitorados, que entre 2000 e 2004
pressionou o IPCA fortemente para cima, jd a partir de 2005 teve uma inflagio mais
préxima do centro da meta e a partir de 2006 passou a pressionar sistematicamente
para baixo do centro da meta. No modelo econométrico, a mudanga estrutural na
inflagdo do segmento apareceu por meio da redugiao da magnitude das fungdes de
transferéncia de impulso, o que significa que diminuiu a sensibilidade dos pregos a
choques diversos. Como fica claro pela tabela 3, a dinAmica do segmento coincide
com a do subitem telefone fixo. Como identifica Mattos (2007), os contratos adotados
em 1999 durante a privatizagao do setor venceram em 2005 e os novos contratos
vigentes a partir de 2006 trouxeram alteragdes no processo de revisao de tarifas. O
Indice Geral de Precos-Disponibilidade Interna (IGP-DI) foi substituido por um novo
indice como indexador, o Indice de Atualizagao de Tarifas (IST), que reflete custos do
setor de telefonia. Isso explica a modificagao da fungio de transferéncia de impulso, jd
que o IGP-DI ¢ muito sensivel a choques externos. Ademais, o cdlculo dos ganhos de
produtividade para repasse as tarifas foi aprimorado: passou a ser pds-fixado — antes era
fixado previamente, em valores inferiores aos observados a posteriori — e calculado pelo
minimo entre seu préprio ganho de produtividade e a média das operadoras, o que
incentiva a concorréncia por ganhos de eficiéncia. Embora com um impacto menor,

cabe destacar ainda o subitem telefone celular, cujo peso médio aumentou bastante
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a0 longo da década e que pressionou a inflagao para baixo, em virtude da elevada

concorréncia no setor.

Com a mudanga estrutural nos pregos monitorados, outros segmentos passaram
a ter mais destaque na decomposi¢ao do IPCA. Os dois segmentos do grupo alimentos
e bebidas, comercializdveis e nao comercializdveis, na verdade mantiveram o mesmo
comportamento observado nos anos anteriores. Até¢ 2000, o segmento alimentos e
bebidas nao comercializdveis foi, depois dos monitorados, o que mais pressionou a
inflagdo para cima de forma sistemdtica. Em 2006 o segmento exerceu pressio para
baixo do centro da meta, mas de 2007 a 2009 retomou a tendéncia anterior com mais
for¢a e no saldo do periodo foi o segmento que mais empurrou a inflagao para cima. O
segmento alimentos e bebidas comercializdveis, que de 2000 a 2005 foi em alguns anos
0 que mais afetou para cima os precos e em outros o que mais pressionou a inflagao
para baixo, também manteve seu comportamento. Em 2006 e 2009 foi o que mais
empurrou o IPCA para baixo, enquanto em 2007 e 2008 esteve entre os dois que mais

pressionaram para cima.

O segmento despesas pessoais nao comercializdveis foi o terceiro que mais
pressionou a inflagao para cima da meta apés 2006. J4 no periodo entre 2000 e 2005
a inflagdo do segmento esteve acima do centro da meta em quase todos os anos, com
excegao de 2003. Mas a partir de 2005 nota-se que o segmento passou a pressionar a
inflagio com maior intensidade. O subitem mais relevante desse segmento é empregado
doméstico, cujo peso no IPCA (3,08% em média entre 2006 ¢ 2009) é o maior do
segmento (média de 7,13%). Embora outros subitens do segmento despesas pessoais
nao comercializdveis também tivessem inflagao alta no periodo, a inflagao de empregado
doméstico foi uma das mais altas, de maneira que a pressao inflaciondria do segmento
segue a tendéncia do subitem: o IPMI de empregado doméstico nos cinco anos de
2005 a 2009 foi igual a, respectivamente, 0,20 p.p., 0,17 p.p., 0,14 p.p., 0,19 p.p. e
0,13 p.p., enquanto o IPMI de despesas pessoais nao comercializdveis foi nesse periodo

igual a 0,25 p.p., 0,21 p.p., 0,16 p.p., 0,25 p.p. € 0,16 p.p.
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3 DETERMINANTES DA INFLACAO POR SEGMENTOS

3.1 VARIAVEIS EXPLICATIVAS

Para estimar os determinantes da inflagao nos segmentos, foram testadas quatro varidveis
macroecondmicas: variagdo cambial, variagio dos precos das commodities, demanda e
expectativas de inflagio. Ademais, também foram considerados dois outros aspectos

potenciais causadores de inflacao, inércia e um componente estrutural.

A variagio cambial afeta a inflagdo através dos custos de produgio, dos precos
dos bens finais importados e dos precos dos bens comercializdveis. Nas estimagoes foi
utilizada a variagdo percentual da taxa de cAmbio R$/US$ obtida na base de dados do
BCB."" A variagao dos pregos das commodities reflete cotagdes para mercadorias cuja
formagdo de pregos se dd internacionalmente, impactando a inflagio via mudanca nos
pregos relativos. Esta varidvel pode ser também uma proxy para medir o efeito do (des)
aquecimento da economia mundial nos pregos domésticos. A série utilizada foi o indice

total dos pregos das commodities disponibilizada pelo Ipeadata.'?

O excesso ou escassez de demanda ¢ um importante aspecto para determinagao
da taxa de inflagdo, sendo usual a utilizacao dessa varidvel nos modelos. Trata-se de uma
tentativa de identificar de que modo o ciclo econémico afeta a inflagio. Dessa forma,
foi estimado um filtro Hodrick-Prescott (HP) para o logaritmo do PIB mensal em
valores correntes (série divulgada pelo BCB) deflacionado pelo IGP-DI. A proxy para o
excesso ou escassez de demanda agregada foi obtida pela diferenga entre o PIB mensal
deflacionado e a tendéncia HP. Por conta das caracteristicas especificas da pesquisa, que
pretende analisar os componentes desagregados do IPCA em setores diversos, optou-se
por nio adotar o indice da produgao industrial ou o Nivel de Utilizagao da Capacidade
Instalada da Inddstria (Nuci), que sdo varidveis comumente colocadas na literatura

como proxies para pressoes de demanda agregada.

11. Disponivel em: <http://www4.bch.gov.br/?SERIESTEMP>

12. Esse indice é feito utilizando dados mensais dos precos de diversos produtos calculados em dolares e disponibilizados
pelo Fundo Monetério Internacional (FMI). Em seguida, é feita uma correspondéncia entre esses produtos e os produtos
incluidos no [ndice de Precos no Atacado (IPA) agregando-se alguns e eliminando-se outros que ndo possuam equivalentes.
Definidos os produtos, os pesos do IPA foram normalizados de forma a somar 100. O indice construido é do tipo Laspeyres
de base mdvel com variagdes de precos sendo aplicadas sucessivamente sobre os pesos alterados do periodo anterior. Para
mais detalhes, ver nota técnica publicada no Boletim de Conjuntura, n® 69, de junho de 2005, do Ipea.
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A expectativa em relagdo a inflagdo futura pode ter impacto sobre a inflagao
presente, na medida em que os agentes antecipem os movimentos dos precos tentando
evitar perdas decorrentes da mudanga nos pregos relativos. A proxy utilizada foi a série
da média mensal da variagao das expectativas para a inflagio do IPCA cheio para 12
meses. Esta série ¢ resultado da pesquisa semanal Focus, publicada pelo BCB. Pelo corte
analitico deste trabalho foi possivel incluir esta varidvel sem incorrer nos problemas
comuns de endogeneidade. Isso decorre do nivel de desagregagdo, pois, em tese, cada
segmento especifico do IPCA teria influéncia limitada na formagao das expectativas
para o IPCA total. Adicionalmente, testes de causalidade de Granger nao apresentaram

evidéncia de simultaneidade das expectativas com cada um dos segmentos.

A inércia inflaciondria é um componente que representa o impacto da inflagao
passada do segmento (e nio explicada pelos outros determinantes) na inflagao presente
do mesmo. Carneiro et al. (2002) e Schwartzman (2006) utilizam o IPCA total defasado
argumentando que os contratos s3o indexados pela inflagao cheia e nio pela inflagao
de cada grupo. Por conta da forte multicolinearidade com a expectativa de inflagao do
Focus, que torna dificil a identificagao do impacto de cada varidvel, nio foi incluido o
IPCA total defasado. Como serd visto na apresentagao da metodologia econométrica,
nos modelos estimados a inércia corresponde A propagacio dos choques nao explicados

sobre a inflagao do préprio segmento.

O efeito dos precos das commodities, demanda, expectativas e inércia sobre a
inflacao ¢ bastante intuitivo. O componente estrutural, no entanto, nio costuma ser
apresentado na literatura. Do ponto de vista da estrutura matemdtica dos modelos
estimados, o componente estrutural da inflacao seria representado pela presenca de
constantes e/ou tendéncias deterministicas. Do ponto de vista econdmico, pode ser
interpretado como a parte da inflacio derivada da estrutura dos mercados e de outros

aspectos microecondmicos, por exemplo.

A amostra comega em agosto de 1999 para os modelos sem expectativa de
inflagdo, em julho de 2001 para os demais e termina em dezembro de 2009 para todos.
Para estimar a equagdo de determinantes de cada um dos 22 segmentos, utilizou-se a
técnica da fungio de transferéncia. O detalhamento do modelo e seus resultados sao

apresentados nas préximas segoes.
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3.2 0 MODELO ECONOMETRICO

A identificagio dos determinantes da inflagao, medida pelo IPCA desagregado, foi feita
através de modelos de fung¢do de transferéncia. Em geral, essa metodologia ¢ indicada
para situa¢des em que: as séries temporais utilizadas sdo estaciondrias, nao hd relagio de
simultaneidade entre as varidveis' e ndo hd preocupa¢io em testar restri¢oes tedricas. A

estrutura geral do modelo pode ser representada pela seguinte equagao:

K p n
yit = Bt + (’00 + Z(‘iji,t—j + Z(Php,lhpt—l + Z(pcamhio,hcambiot—h +
J=1 =0 h=0

m q
+ Z (pcomm,sA(log(Comm))t—s + Z (pinf,fA(inf e)t—f + ni,t

s=0 =0

onde:
t é uma tendéncia determinfstica;
®, é uma constante;
y, éa inflacdo de um dado segmento do IPCA; e
n, € o residuo que segue um processo Autorregressive Moving-Average (ARMA).

A forma reduzida do modelo é:

I (L i
_ Bt n (D() + hp ( ) pt—bh + RLM(L) cambiO[—bcambio
QL) L) L) QW)

Loy (L) Do (D) (L)
WA(log(comm))t—bcomm M- ) A(inf e),_, e, + R €

Vit +

13. Para testar a existéncia de simultaneidade foram realizados testes de causalidade de Granger. Os resultados n&o evi-
denciaram a existéncia de impactos isolados dos segmentos de precos nas varidveis exogenas.
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onde:
2 3 k , PN . . N 03 7
QL)=1-0o,L-0,L"—w,L"...—®,L" éo polindmio relacionado a varidvel enddgena;

r'.(L)= (Pbe + (Px,lLlL1 + (Px,zLIL2 tot (Px,zLZJ) sendo I' (L) o polindmio relacionado

a varidvel exdgena x, z é o nimero da tltima defasagem da varidvel x e & é o instante a

partir do qual o impacto de x em y passa a ser diferente de zero;

O(L)=1-¢,L-,L*...—p,L’ ¢é o polindmio relacionado ao componente

autorregressivo do ruido £

O(L)=1-6,L—-6,L*...—8, L" ¢ o polinémio relacionado a0 componente média

mével do ruido;

[ (L

—x(( )) fungdo de transferéncia de impulso da varidvel x para a varidvel y;

DO(L

—E ; = filtro ARMA(»,w) que explica a propagacao dos choques no modelo. Essa

propaga¢io ao longo do tempo ¢ interpretada como o componente de inércia da

inflagio em um dado segmento de pregos;'* e £ ¢ um ruido branco.

A estabilidade do modelo requer que todas as raizes caracteristicas dos polinémios
Q(L),D(L) e O(L) estejam fora do circulo unitdrio.

A metodologia permite que cada varidvel explicativa tenha um polinémio férmula
associado diferente. No entanto, como nio foram observadas diferencas significativas
nesses polindmios (quando estimados isoladamente) ¢ o ajuste dos modelos nao foi
comprometido, admitiu-se que estes sio iguais para cada varidvel explicativa. As

vantagens dessa estratégia sio: a simplicidade na estimago e o aumento do grau de

14. No modelo a inércia total depende também do polinémio €2(LL). Por essa razao, mesmo que n, seja ruido branco,
existira inércia por conta dos termos autorregressivos de . A inexisténcia de inércia exige que nt seja ruido branco e que y
ndo dependa de seus valores passados.
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liberdade dos modelos.”” Dessa forma, nos modelos estimados, o que distingue as

fungdes de resposta a impulso s3o os polindmios situados no numerador.

O cdlculo do impacto da varidvel de entrada x na inflagio de um determinado
segmento foi executado utilizando a fungdo de transferéncia de impulso. Como os
valores das varidveis de entrada sio conhecidos para o perfodo em andlise, foram
utilizados os modelos estimados para obter um cdlculo da contribui¢io de cada varidvel

para a inflaco por segmento.

A metodologia de identificagio e verificagdo dos modelos de fun¢io de
transferéncia, tal como apresentada por Box e Jenkins (1976) e Enders (2003) ¢ feita
através da andlise da fungao de correlagao cruzada entre as varidveis, o que permite a
discriminagao dos pardmetros que devem ser incluidos no modelo. Ou seja, é possivel
identificar quais dos pardmetros ©;, Py, ;s Poumpio p> Peomm,s> Pinte. s 30 significativos e,
portanto, evitar a perda desnecessdria de graus de liberdade. Para identificagao do filtro
ARMA utiliza-se a metodologia Box-Jenkins padrao. A estimagao pode ser feita por
minimos quadrados ou por mdxima verossimilhanga, quando forem incluidos termos

de média mével.'®

Em todos os modelos a varidvel expectativa de inflagao foi testada, com dados
de julho de 2001 a dezembro de 2009. A varidvel foi excluida das equagdes em que
nio foi significativa e os modelos foram estimados novamente para o periodo a partir
de agosto de 1999. Como em Schwartzman (2006), testou-se a inclusio de dummies
para a instabilidade politica no segundo semestre de 2002." No entanto, estas nao
foram significativas (ou contribuiram pouco para o ajuste do modelo) e foram excluidas
dos modelos. A disponibilidade das séries utilizadas e as defasagens dos modelos
inviabilizaram a inclusao da dummy testada no estudo de Minella ez 4/. (2002), que

menciona problemas de safras e choques de pregos administrados no inicio de 2000.

15. Como a ordem k dos denominadores individuais, determinados no processo de identificacdo, foi parecida, o modelo
completo exigiria a estimacdo de uma grande quantidade de parametros. Se um dado modelo, por exemplo, tiver ordem
kigual a 4 em todas as funcdes de transferéncia seria necessario estimar 16 parametros apenas para os denominadores.
Considerando a perda de observacdes por conta das defasagens, tal estimacao reduziria drasticamente o grau de liberda-
de. Como os modelos estimados proporcionaram um bom ajuste aos dados e o objetivo é explicar a variacdo dos precos
através das variaveis de entrada, a estimagdo conjunta de um Unico denominador parece ser adequada.

16. Foram utilizados os softwares EViews 6.0 e WinRATS 6.0 para identificar e estimar os modelos.

17. Nos modelos com expectativa ndo foi possivel efetuar o teste por conta da disponibilidade de dados.
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Em alguns modelos foi incluida uma dummy para mudanga de intercepto ou
inclinago em janeiro de 2006. A justificativa foi a dificuldade de branqueamento do
residuo (ou identificagio do termo n) em alguns modelos. Nestes casos, combinou-
se a abordagem de fun¢io de transferéncia com a de andlise de intervengao (BOX;
JENKINS, 1976). O critério para utilizagao dessa estratégia foi a realizagao do teste de

Chow e a verificagao de significAncia do parAmetro relacionado a dummy.

3.3 RESULTADOS DAS ESTIMACOES

Os determinantes macroeconémicos do IPCA por segmentos sio apresentados a
seguir. As tabelas 5 e 6 mostram, respectivamente, os rétulos das varidveis utilizadas e
os resultados dos testes de raiz unitdria. As séries habitacio monitorados e comunicacao
monitorados nao foram dessazonalizadas, pois ao serem retirados os efeitos sazonais
as séries apresentaram evidéncias de integracao. Assim, optou-se por utilizd-las com a
sazonalidade e identificar os componentes sazonais no filtro para os residuos. O teste de

raiz unitdria utilizado foi o Augmented Dickey-Fuller (ADF) padrao.

Pelos resultados do teste Ljung-Box para os residuos e para o quadrado dos residuos
(tabela 7) nota-se que nio hd evidéncia de autocorrelagio e de heteroscedasticidade
condicional nos modelos apresentados. A tabela 8 mostra os coeficientes dos modelos
estimados, com o nivel de significAncia identificado por asteriscos. Os segmentos
que tiveram mudanga significativa no intercepto foram os pregos monitorados dos
grupos habitacao e saide e cuidados pessoais. No caso dos pregos monitorados do
grupo comunicagao ocorreu uma mudanga na funcio de transferéncia resultante da
redugido do coeficiente de um dos termos autorregressivos. Os resultados apresentam
uma evidéncia de que a dindmica dos pregos monitorados sofreu alteragao entre 2005
e 2006. Essa mudanca foi caracterizada pela redu¢io do componente estrutural e, no
caso do grupo comunicagao, uma redu¢ao da magnitude das fungoes de transferéncia
de impulso. E possivel que tais alteragoes estejam relacionadas com as mudangas

implementadas nos contratos de pre¢os monitorados entre 2005 e 2006.
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TABELA 5
Descricdo das variaveis

Variavel Total
Variacdo percentual da taxa de cdmbio R$/US$ cambio
Demanda hp
Variagdo de precos commodities d(log(comm))
Variagdo das expectativas (IPCA 12 meses) d(infe)
Alimentos e bebidas comercializaveis abc
Alimentos e bebidas ndo comercializaveis abnc
Habitacdo comercializaveis habc
Habitacdo ndo comercializaveis habnc
Habitacdo monitorados habm
Artigos de residéncia comercializaveis aresc
Artigos de residéncia nao comercializaveis aresnc
Vestudrio comercializéveis vestc
Transportes comercializaveis transpc
Transportes ndo comercializaveis transpnc
Transportes monitorados transpm
Satde e cuidados pessoais comercializaveis scpc
Salide e cuidados pessoais ndo comercializaveis scpnc
Saude e cuidados pessoais monitorados scpm
Despesas pessoais comercializaveis dpc
Despesas pessoais ndo comercializaveis dpnc
Despesas pessoais monitorados dpm
Educacéo comercializaveis educ
Educacdo ndo comercializaveis edunc
Comunicacao comercializaveis comc
Comunicagdo ndo comercializaveis comnc
Comunicagdo monitorados com_m

Fonte: Elaboracdo propria.
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TABELA 6
Teste de raiz unitaria

Teste ADF para raiz unitéria

Variaveis Estatistica-t Valor-p
cambio 7,048 0,000*
hpsa -6,301 0,000*
Alinfe) —6,447 0.000*
Allog(comm)) -4,913 0,000*
abcsa com constante —4,326 0,001*
abnc com constante —-6,792 0,000*
arescsa -3,635 0,000*
aresncsa com constante —6,347 0,000*
com_m com constante e tendéncia -7,252 0,000*
comcsa -8,056 0,000*
comncsa -8,938 0,000*
dpcsa 7,338 0,000*
dpncsa com constante -11,17 0,000*
dpmsa -8,506 0,000*
educsa com constante —6,384 0,000*
eduncsa com constante —-11,868 0,000*
habcsa 2,547 0,011*
habm -5,664 0,000*
habncsa com constante —-4,992 0,000*
scpcsa com constante -3,959 0,002*
scpmsa com constante -8,197 0,000*
scpncsa com constante —7,981 0,000*
transpcsa -8,495 0,000
transpmsa 7,235 0,000*
transpncsa -7,218 0,000*

Fonte: Elaboracdo propria.
Notas: *Rejeicao da hipdtese nula ao nivel de 1% de significancia.

**Rejeicdo da hipotese nula ao nivel de 5% de significancia.
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TABELA 7
Diagnéstico dos residuos: estatistica-Q (teste Ljung-Box)'
Q) Q(10) Q(15)
repo Residuos Qr::,iLaiO Residuos ?:;ﬂ[fso Residuos ?g;ﬂfgj
Alimentos e bebidas C 3.4314[0.63]  5.6574[0.34] 10.355 [0.41] 8.3296 [0.60]  12.766[0.62]  14.107 [0.52]
Transportes M 2.5332[0.47]  3.2200(0.36] 7.1743[0.52]  10.237[0.25] 8.8408 [0.79]  14.384[0.35]
Alimentos e bebidas NC 2.8598[0.72]  4.0928[0.54] 6.2712[0.79] ~ 8.5865[0.57]  14.516[0.49]  13.696 [0.55]
Despesas pessoais NC 1.6318[0.90]  0.6534[0.99] 2.8933[0.98]  1.7611(1.00] 3.9521[1.00]  3.7364[1.00]
Educagdo NC 2.1692[0.54]  3.1447[0.37] 4.2839[0.83]  4.7826[0.78] 5.9201[0.95] 19.392[0.11]
Vestuario C 0.7234[0.98]  6.8416[0.23] 3.3004[0.97]  16.680 [0.08] 7.7405[0.93]  18.594[0.23]
Habitagdo M 4.0835[0.54]  1.7334[0.89] 7.3783[0.69]  5.8703[0.83] 9.7421[0.84]  8.5671[0.90]
Saude e cuidados pessoais M 0.9322[0.97]  2.8032[0.73] 2.6434[0.99]  10.405[0.41]  11.423[0.72]  14.575[0.48]
Habitagdo NC 0.7653[0.98]  2.3687 [0.80] 6.3698[0.78]  8.5797[0.57]  15.984[0.38]  10.830[0.77]
Comunicacdo M 4.632710.46]  0.2774[1.00] 8.6441[0.57]  0.7126[1.00] ~ 15.355[0.43] 4.0779 [1.00]
Transportes C 0.6721[0.98]  1.1386[0.95] 7.4033[0.69]  3.8675[0.95] 9.4545[0.85]  7.5302[0.94]
Artigos de residéncia C 1.4555[0.92]  4.5169[0.48] 7.3020[0.70]  11.943[0.29]  13.128[0.59]  16.416 [0.36]
Transportes NC 3.8788[0.57]  3.6408[0.60]  11.831[0.30] 6.5786[0.77]  13.536[0.56]  10.860 [0.76]
Satde e cuidados pessoais C 5.3894[0.37]  1.6095[0.90] 6.5680[0.77]  4.3456 [0.93] 9.1262[0.87] 19.121[0.21]
Despesas pessoais C 0.9767[0.96]  2.5152[0.77] 6.7258[0.75]  6.9679[0.73]  13.060[0.60]  11.267[0.73]
Satde e cuidados pessoais NC 2.9108[0.71]  1.7957(0.88] 6.8313[0.74]  4.5763(0.92] 8.8904 [0.88]  9.0391[0.88]
Habitacdo C 1.8841[0.76]  3.2320[0.52] 3.5438[0.94]  4.9497[0.84]  10.984[0.69] 8.6629 [0.85]
Comunicagao NC 4.582810.47]  5.2398[0.39] 9.8708[0.45]  8.0460[0.62]  12.462[0.64]  21.276 [0.13]
Artigos de residéncia NC 1.4898 [0.91]  3.0312[0.70] 3.0080[0.98]  3.9823[0.95] 4.3033[1.00]  5.5759[0.99]
Despesas pessoais M 2.6329(0.76]  1.8472(0.87] 12.219[0.27]  4.9002 [0.90]  14.369 [0.50] 6.5113[0.97]
Comunicagao C 1.0288[0.60]  6.6436 [0.04] 7.3862(0.39]  9.4740(0.22] 7.9241[0.79] 18.783[0.09]
Educacdo C 1.6625[0.65]  4.0750 [0.25] 2.2905(0.97]  5.9581[0.65] 7.5321[0.87]  8.8118[0.79]

Fonte: Elaboracdo propria.

Nota: ' Valor-p entre colchetes.

41




Rio de Janeiro, julho de 2011

TABELA 8
Resultados dos modelos estimados
ABCSA ARESCSA ABNCSA ARESNCSA
Parametro Valor Pardmetro Valor Pardmetro Valor Parametro Valor
, 0,260672* @, 0,652430* , 0,791576* , 0,161814**
, 0,782179* ®, 0,192802* , 0,149074*** ®, 0,233145**
o, -0,201948** O 1,759430** o, -0,220358* @, 0,261503*
0, 3,351374** Porios 2,567791* 0y 2,984035** Do 41,50413*
@ 3,136292** @, 1471462°% @ 5,587252* s 22,81331%*
Ournyor 3,689854* * P 3,425270* . 24,40884**
P 86,96638* Do 44,17391*
D ~28,65407** @ 27,81395%*
DPCSA DPMSA DPNCSA EDUCSA
Parametro Valor Pardmetro Valor Parametro Valor Parametro Valor
o, 0,810299* , 0.225823* [N 0,402831* @, 0,332196*
o, —-0,109818 , 0.173501** @, 0,326544* ®, —0,232353*
Do 12,03323* Orer -81.18156** Porer 13,75738** @, 0,244866*
Orior 9,634648" Porer 142.0105* Bores 13,78708** @, 0,323842*
Oy 32,24345* @ 71.31131%* Dot 5689161
s ~62,67519* @ries ~145.4355* Poris 4,838422*
Ouiers 34,59706** @ries 144.8797* o, 0,236271**
Modelo variancia [GI —144.9139* @, —0,245849**
c 0.039142%** . 184,8133*
GARCH(-1) 0.863984*
HABM SCPCSA SCPMSA SCPNCSA
Parametro Valor Parametro Valor Parametro Valor Pardmetro Valor
, 0,675848* , 0,445792* @, 0.11618* [aN 0,241240*
Dm —0,513795** w, —0,142844*** D, —0.08627** ®, 0,188377**
o, 0,338995* w, 0,401455* @, 0.476234* [aN 0,284341*
Ournyor 4,760439** o, 0,227761* o, 0.260604* @ 1,324960"*
Ouoro 4,377841% Ouryos 2,729592** o, 0.15476* Porior 2,202908"
Modelo variancia Degmms 2,594017* Peantios 0,414464 Permios —1,291844**
c 0.994214* Orer 37,75449* Porios 1.002026** @erios ~1,296103**
ARCH(1) -0,041243 @onms 0.980002** Ponpiers 1391121
Dy, -0.743311* Modelo variancia Pz 0,953918***
C 0.030345* P 11,09459**
D1 0.054973*
ARCH(2)
RESID(-1)A2 -0.132688*
RESID(-2)A2 —-0.141319*
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COM_MSA COMCSA COMNCSA
Parametro Valor Parametro Valor Parametro Valor
o, 0,125763** , 0,461720% ®, 0,488613*
®, 0.837651* ©, 0,189367*** —0,009617*
D1*w, -0.70054* Pt 4,011721%** ®, -0,335763"*
Oumors 6.889668* O 35,68066*** @ues 123,6204*
00 6.95765* D, -0,152118 . 55,98714*
Oures 51.70768* o, -0,192249*** . -33,56662***
D, 0,186081***
EDUNCSA HABNCSA HABCSA
Parametro Valor Pardmetro Valor Parametro Valor
, 0,253017* [aN 0.134385* @, 0,091039**
, 0,158967*** ®, 0.416852* @, 0,699780*
o, 0,392873* ®, 0.201515** @, 0,129789
T 1,579004** G 1.192346* @, 0,273158**
- 1,288895%** Gornsos 0.825809** o, -0,265958*
@, -0,524019* @ 1,746151%*
0, 0,860799* Bornor 1.165.576
@orvorn -2,190501*
@oors 2,505007*
D 17,14915*
D, -0,296830**
TRANSPCSA TRANSPMSA TRANSPNCSA
Parametro Valor Parametro Valor Parametro Valor
[aN 0,199482* [aN 0.228507* @, 0.164829**
®, 0,472441* ®, 0.480146* ; 0.321830*
- 4,665728 o, -0,048745 , 0.309040*
@ 1,746856** I 5.996188* ©, -0,128787
G ~4,068000* @ernvor 3.904654**
Modelo variancia , -0,189824 VESTCSA
C 0.162882* 0, 0.143324*** Parametro Valor
ARCH(2) Modelo variancia @, 0,243233*
RESID(-1)A2 0.295605** C 1.293956* ®, 0,300459*
RESID(-2)A2 0.30837*** D1 -1.107785* , 0,284660*
ARCH(2) Bres 8,921091%**
RESID(-1)A2 0,008909 P 11,15470%*
RESID(-2)A2 0.220876***

Fonte: Elaboracao propria.

Notas: *Rejeicdo da hipétese nula ao nivel de 1% de significancia;

**Rejeicao da hipotese nula ao nivel de 5% de significancia.

***Rejeicao da hipotese nula ao nivel de 10% de significancia.

D1 = dummy para mudancas nas regras de reajustes para os pregos monitorados.
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No caso dos segmentos despesas pessoais comercializdveis, habitagao monitorados,
sadde e cuidados pessoais monitorados, transportes comercializdveis e transporte
monitorados, verificou-se a presenga de heteroscedasticidade condicional, identificada
pelo teste Ljung-Box para o quadrado dos residuos e pelo teste Auto-Regressive
Conditional Heteroscedastic (ARCH). Nestes casos, foram incluidos filtros ARCH e
Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity (GARCH) nos modelos
de modo a eliminar a autocorrelagio do quadrado dos residuos. Adicionalmente,
incluiu-se uma dummy para mudanga no nivel da variincia a partir de 2006 para os
precos monitorados dos grupos habitagio, satide e cuidados pessoais e transportes.
Os resultados mostram que, no caso dos pregos monitorados dos grupos habitagao
e transportes, houve uma significativa redu¢io da volatilidade da inflagao depois de

2006. No segmento servicos pessoais monitorados ocorreu um pequeno aumento.

A partir das fun¢des de resposta a impulso e dos valores observados das varidveis
explicativas nos anos de 2005 a 2009, foram calculadas as contribui¢des de cada
varidvel macroecondmica para a inflagio dos segmentos ano a ano, exibidas na tabela
9. Tais cdlculos nao foram aplicados para anos anteriores devido a disponibilidade
de dados para as séries utilizadas nas estimagbes ¢ por conta da elevada ordem das
defasagens estabelecidas no processo de identificagao para alguns modelos. A tabela 9
estd dividida em dois blocos. No primeiro sao apresentadas as contribui¢bes de cada
determinante para as inflages dos segmentos. No segundo, o valor estimado total da
inflagao de cada segmento nos anos considerados — obtido pela soma das contribuigoes
dos determinantes — e a variagao nao explicada, que ¢ o erro obtido subtraindo o valor

estimado total da inflagao efetivamente observada para o segmento.

Dos segmentos destacados durante a andlise da decomposi¢ao, nota-se que
apresentam comportamentos diferentes. Na inflagio do segmento transportes
monitorados, chama a aten¢io a diminuigio da inércia inflaciondria comparando 2005
com os anos posteriores. Isso estd relacionado a quebra estrutural da variincia, que por
sua vez pode ser consequéncia da politica de variac¢io da tributagdo sobre a gasolina e
dleo diesel justamente para atenuar a volatilidade. A inflagio do segmento apresenta
um componente estrutural de 2,78%, bastante afetada pelo cAmbio e pela inércia —

mesmo apds 2005 — e pelos pregos de commodities em menor medida.
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Discussao Estrutura da inflacdo brasileira: determinantes e desagregacao do IPCA

As novas regras de precificagio do setor de energia elétrica implicaram
transformagoes na dindmica inflaciondria do segmento habitagao monitorados. Houve
uma redugio intensa do componente estrutural, que de 8,42% até 2005 foi para 1,96%
desde 2000, e a quebra da variincia refletiu-se em inércia menor apés 2005. Ademais,
o cAmbio mostrou-se como o principal determinante macroeconémico da inflagao do

SCngHtO.

No segmento comunicagdes monitorados, as regras de reajuste tarifdrio dos novos
contratos de telefonia fixa estabelecidos em 2006 diminufram os coeficientes da funcao
de impulso resposta, o que causou a contragio da inércia inflaciondria: de 13,51%
em 2005, passou a 1,1% em 2006, 1,3% em 2007 e 2,53% em 2009. Ainda assim, a
inércia continua sendo o principal determinante da inflagao no segmento, que também

sofreu influéncia do cAmbio, das expectativas inflaciondrias e da demanda.

A inflagdo de alimentos e bebidas nao comercializdveis é marcada por um elevado
componente estrutural, de 9,92%, que explica por que em quase todos os anos da
década foi um dos segmentos que mais pressionaram o IPCA para cima. Todas as outras
covaridveis consideradas afetaram a inflagao do segmento, mas em magnitude muito

menor €em comparagio com o0 componente estrutural.

Do segmento alimentos e bebidas comercializdveis, viu-se que seu comportamento
¢ instdvel: em alguns anos ¢ o que mais pressiona a inflagdo para cima, em outros ¢ o
que mais pressiona para baixo. A explica¢ao desse fendémeno fica clara na tabela 6,
onde se vé que a inflagao do segmento ¢é afetada de maneira significativa por diversos
determinantes. A inércia é o que mais se destaca, inclusive por sua volatilidade — era
3,76% em 2005, vai a 2,41% em 2006, 5,37% em 2007, 6,38% em 2008 e chega a
0,83% em 2009. Mas outros determinantes tém grande importincia: o componente

estrutural de 3,17%, o cAmbio, a demanda e as expectativas inflaciondrias.

J4 a inflagio de despesas pessoais nao comercializdveis ¢ determinada
fundamentalmente pelo componente estrutural, de 4,44%, e pela inércia, que oscilou
entre 2,5% e 3,5%. As expectativas inflaciondrias também afetam o segmento, mas
em magnitude muito menor. E provivel que a inflagio elevada desse segmento esteja
relacionada a politica de aumentos reais do saldrio minimo, j& que sua dinimica segue

o subitem empregado doméstico.
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Por fim, quanto ao segundo bloco da tabela, nota-se que a varia¢ao nao explicada
pelo modelo é grande para vdrios segmentos. Isso em grande parte decorre da abordagem
utilizada de testar os mesmos determinantes para todos os segmentos. Fatores diversos
que afetem especificamente a inflagao de cada segmento nao foram considerados, o que
exigiria estudos especificos por setor. Ainda assim, embora as variagdes nao explicadas
sejam considerdveis ano a ano, elas tendem a se anular para o periodo todo, o que

preserva a relevincia dos resultados do modelo para tendéncias de longo prazo.

4 CONSIDERACOES FINAIS

A decomposi¢ao do IPCA mostra que hd diferencas substanciais no comportamento
de diferentes agrupamentos de pregos e que, portanto, estudos desagregados tém
muito a acrescentar para o debate sobre politicas de combate a inflagao. Em particular,
constatou-se que uma parcela limitada dos bens respondeu sistematicamente por boa
parte da pressao inflaciondria acima da meta. De 2000 a 2005, destacaram-se os pregos
monitorados dos grupos transportes, habitagao e comunicagao. De 2006 a 2009, esse
papel coube aos segmentos alimentos e bebidas nao comercializdveis e despesas pessoais
nio comercializdveis, enquanto os alimentos e bebidas comercializdveis pressionaram

para cima ou para baixo da meta conforme o ano.

As estimativas de determinantes da inflagao por modelos de fun¢ao de transferéncia
revelaram que as mudangas de comportamento nos pregos monitorados podem ser atribuidas
a quebras estruturais ocorridas entre os anos 2005 e 2006. Tudo indica que tais quebras
s20 o fruto de politicas governamentais adotadas explicitamente para diminuir a inflagao
estruturalmente elevada nesses segmentos — revisdes em regras de reajuste nas tarifas de

energia elétrica e telefonia fixa, tributagio varidvel para diminuir a volatilidade da gasolina.

O éxito namanutengio de umainflagao baixa durantea dltima década é geralmente
creditado unicamente ao regime de metas. Contudo, o aparente sucesso dessas politicas
alternativas de combate 2 inflacio questiona tal diagndstico. Certamente a politica
monetdria foi crucial, pois nota-se o impacto negativo de determinantes associados
a taxa de juros — cAmbio, expectativas inflaciondrias e demanda — sobre a inflagdo de
vérios dos segmentos. Em especial, o segmento alimentos e bebidas comercializdveis,

cujo peso no IPCA ¢ elevado, ¢ bastante sensivel a esses trés determinantes.
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Ainda assim, os resultados do artigo oferecem evidéncias a favor do uso de
outras politicas para combater a inflagdo quando hd grupos de bens com inflagao
sistematicamente acima da meta. O regime de metas de inflagdo pressupde que a
politica monetdria é eficaz em segurar o aumento dos pregos via contengao da demanda
agregada. Porém, se o seu efeito é limitado sobre alguns grupos de bens com muita
influéncia sobre o indice geral, ela deve exercer um impacto sobre os outros pregos
suficientemente grande para que isso se reflita no IPCA. Além de provocar distorgdes no
sistema de pregos relativos desfavordveis aos pregos mais sensiveis a politica monetdria,
isso resulta em taxas de juros sistematicamente elevadas e com pouca margem para
redugdo. Enquanto houver grupos de pregos influentes com inflagao estruturalmente
acima da meta, serd pequeno o espago para redugdes substanciais da taxa de juros, ainda
mais em uma economia crescendo a taxas elevadas como se espera para os préximos
anos. Esse ¢é o caso dos alimentos e bebidas nao comercializdveis, cujo componente
estrutural da inflagdo ¢ de quase 10%, e de despesas pessoais nao comercializdveis, que

tem um componente estrutural 4,44% e apresenta inércia ao redor de 3% ao ano.
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APENDICE

TABELA A.1

Classificacdo dos subitens do IPCA por tipo de precificacdo

Monitorados

2 Habitacao
2.1 Encargos e manutencao
2101 Aluguel e taxas
2101004 Taxa de dgua e esgoto

6 Saude e cuidados pessoais

6.1 Produtos farmacéuticos e 6ticos

Apenas em 2006-2009

Apenas em 1999-2006

2.2 Combustiveis e energia
2201 Combustiveis (domésticos)

2201004 Gas de botijdo

2201005 Gas encanado

2202003 Energia elétrica residencial

5 Transportes
5.1 Transportes

5101 Transporte publico
5101001 Onibus urbano
5101002 Téxi
5101004 Trem
5101006 Onibus intermunicipal
5101007 Onibus interestadual
5101009 Ferry-boat
5101010 Avido
5101011 Metrd
5101022 Barco

Apenas em 1999-2006

5101020 Navio
5102 Veiculo préprio
5102004 Emplacamento e licenca
5102007 Oleo
5102015 Pedégio

Apenas em 2006-2009

5102006 Multa

5104 Combustiveis (veiculos)
5104001 Gasolina
5104003 Oleo diesel

Apenas em 2006-2009

5104005 Gas veicular

Apenas em 1999-2006

5104001 Alcool

6101 Produtos farmacéuticos®
6.2 Servicos de saude
6203 Plano de satde
6203001 Plano de satde

7 Despesas pessoais

7.1 Servicos pessoais
7101 Servicos pessoais
7101034 Cartorio
7.2 Recreaggao, fumo e filmes
7201 Recreacao
7201063 Jogos de azer;/lotéricos
9 Comunicaciao
9.1 Comunicagdo
9101001 Correio
9101002 Telefone fixo
9101003 Telefone publico
9101008 Telefone celular

(continua)
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(continuacdo)

Comercializaveis

1 Alimentacéo e bebidas

1.1 Alimentacao no domicilio

2103009 Material de pintura
2103014 Tinta

1101 Cereais, leguminosas e oleaginosas 2103031 Ferramentas
1101002 Arroz Apenas em 2006-2009
1102 Farinhas, féculas e massas 2103041 Material hidraulico
1102001 Farinha de arroz Apenas em 1999-2006
1102006 Macarrao 2103012 Material de vidro
1102008 Fubé de milho 2104 Artigos de limpeza
1102012 Farinha de trigo 3 Artigos de residéncia
1102013 Farinha vitaminada 3.1 Mveis e utensilios
Apenas em 2006-2009 3101 Mobilidrio
1102029 Massa semipreparada 3102 Utensilios e enfeites
Apenas em 1999-2006 3103 Cama, mesa e banho
1102002 Aveia em flocos 3.2 Aparelhos eletroeletronicos
1102009 Amido de milho 3201 Eletrodomésticos e equipamentos
1102010 Flocos de milho 3202 TV, som e informética
1102016 Flocos de cereais 4 Vestuario
1102028 Cremogema 4.1 Roupas
1102038 Massa para pizza 4101 Roupa masculina
1102040 Massa para pastel 4102 Roupa feminina
1102043 Massa para lasanha 4103 Roupa infantil
1104 Acucares e derivados 4.2 Calcados e acessorios
1107 Carnes 4201 Calcados e acessorios
1109 Carnes e peixes industrializados 4.3 Joias e bijuterias
1110 Aves e ovos 4301 Joias e bijuterias

1110009 Frango/Frango inteiro

4.4 Tecidos e armarinho

Apenas em 2006-2009

111
1112
1113
1114
1115
1116

1110010 Frango em pedacos’
Leites e derivados

Panificados

Oleos e gorduras

Bebidas e infusoes

Enlatados e conservas

Sal e condimentos

2 Habitacao

2.1 Encargos e manutencao

2103

Reparos
2103005 Ferragens
2103008 Material de eletricidade

4401 Tecidos e armarinho

5 Transportes

5.1 Transportes

5102 Veiculo préprio

5102001 Automével novo
5102009 Acessorios e pegas
5102010 Pneu e camara de ar

5102053 Motocicleta

Apenas em 1999-2006

5102054 Camioneta

5104 Combustiveis (veiculos)

Apenas em 2006-2009

5104002 Alcool’
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(continuacdo)

Comercializaveis

6 Saude e cuidados pessoais
6.1 Produtos farmacéuticos e dticos
Apenas em 1999-2006

6101 Produtos farmacéuticos'

6102 Produtos 6ticos/Oculos e lentes
6.3 Cuidados pessoais

6301 Higiene pessoal

7 Despesas pessoais

7.2 Recreacao, fumo e filmes
7201 Recreagdo
7201008 Disco /aser/Disco
7201010 Instrumento musical
7201019 Bicicleta
7201020 Alimento para animais/para caes
7201023 Brinquedos
7201083 Material esportivo
Apenas em 1999-2006
7201069 Bicicleta ergométrica

7201085 Fita de video gravada

7201091 Arma de fogo

7201097 Alimento para animais (exceto caes)
7202 Fumo

7202041 Cigarro
7203 Fotografia e filmagem

7203001 Méaquina fotografica

7203002 Filme e flash descartével

Apenas em 1999-2006

7203003 Revelagdo e copia’
7203004 Filmadora
7203006 Fita de video virgem
8 Educacdo
8.1 Cursos, leitura e papelaria
8103 Papelaria
8103001 Caderno
8103014 Artigos de papelaria
9 Comunicacdo
9.1 Comunicagao
9101 Comunicagdo

9101019 Aparelho telefonico
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Nao comercializaveis

1 Alimentacéo e bebidas
1.1 Alimentacao no domicilio
1101 Cereais, leguminosas e oleaginosas

1101051 a 1101073 Feijao (varios tipos)

2103048 Areia
2103049 Pedras

2.2 Combustiveis e energia

2201 Combustiveis (domésticos)

Apenas em 2006-2009

1101084 Fava

2201003 Carvéo vegetal

3 Artigos de residéncia

Apenas em 1999-2006

3.3 Consertos e manuten¢ao

1101079 Milho em grdo

1101080 Milho em espiga
1102 Farinhas, féculas e massas
Apenas em 1999-2006
1102022 Fécula de mandioca
1103 Tubérculos, raizes e legumes
1105 Hortalicas e verduras
1106 Frutas
1108 Pescados
1110 Aves e ovos

1110044 Ovo de galinha

3301 Consertos e manutengao

3301002 Conserto de refrigerador e freezer
3301009 Conserto de aparelho de som

3301015 Conserto de maquina de lavar/secar roupa
3301022 Reforma de estofado

3301023 Conserto de bomba d'agua

Apenas em 2006-2009

3301006 Conserto de televisor
Apenas em 1999-2006

Apenas em 1999-2006

1110011 Peito de frango'
1110012 Coxa de frango'
1110014 Asa de frango'

3301012 Conserto de video-cassete
3301021 Conserto de condicionador de ar

3301024 Manutencdo de caixa d'agua, fossa, etc.

5 Transportes

5.1 Transportes

5101 Transporte publico

Item existente apenas em 1999-2006

1117 Alimentos prontos
1.2 Alimentagao fora do domicilio
1201 Alimentacéo fora do domicilio
2 Habitacao
2.1 Encargos e manutencao
2101 Aluguel e taxas
2101001 Aluguel residencial
2101002 Condominio
2101012 Mudanca

5101026 Transporte escolar

5102 Veiculo préprio

5102005 Seguro voluntario de veiculo
5102011 Conserto de automédvel
5102013 Estacionamento

5102019 Lubrificagdo e lavagem
5102020 Automével usado

5102037 Pintura de veiculo

Apenas em 2006-2009

Apenas em 1999-2006

2101008 Compra de 4gua
2103 Reparos

5102033 Reboque
5102051 Aluguel de veiculo

6 Saude e cuidados pessoais

6.2 Servicos de salde

Apenas em 2006-2009

6201 Servicos médicos e dentarios

2103032 Azulejo e piso
2103039 Cimento
2103040 Tijolo
2103042 Méo de obra

6201002 Médico
6201003 Dentista
6201005 Aparelho dentario
6201006 Artigos ortopédicos
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Nao comercializaveis

6201008 Tratamento psicoldgico e fisioterapico 7201066 Aluguel de fita de video game
6202 Servicos laboratoriais e hospitalares 7201084 Telesena

6202003 Exame de laboratério 7201088 Bingo

6202004 Hospitalizacdo e cirurgia 7201095 Excursao

6202006 Eletrodiagndstico 7203 Fotografia e filmagem

6202013 Radiografia Apenas em 2006-2009
Apenas em 2006-2009 7203003 Revelagéo e copia’

6202008 Asilo 8 Educacao

7 Despesas pessoais 8.1 Cursos, leitura e papelaria
7.1 Servicos pessoais 8101 Cursos
7101 Servicos pessoais 8102 Leitura

7101001 Costureira 8103 Papelaria

7101005 Manicure e pedicure 8103002 Fotocopia

7101008 Barbeiro Torna-se item apenas em 2006-2009

7101009 Cabeleireiro 8104 Cursos diversos

7101010 Empregado doméstico 9 Comunicacdo

7101014 Depilagdo 9.1 Comunicagdo

7101036 Despachante 9101 Comunicagdo

7101076 Servico bancario 9101010 TV a cabo

7101090 Conselho de classe Apenas em 2006-2009
Apenas em 1999-2006 9101018 Acesso a internet

7101004 Tinturaria e lavanderia
7101018 Massagem e sauna
7101038 Servico funerario

7101051 Alfaiate

7.2 Recreacdo, fumo e filmes
7201 Recreacao

7201001 Cinema

7201003 Ingresso para jogo

7201006 Clube

7201052 Aluguel de DVD e fita de videocassete

7201054 Boate, danceteria e discoteca

7201068 Motel

7201090 Hotel

Apenas em 2006-2009

7201018 Compra e tratamento de animais

Apenas em 1999-2006

7201051 Teatro

Fontes: OBGE e BCB. Elaboracdo propria.

Nota: Itens e subitens que sofreram mudancas de classificacdo pelo Banco Central.
Apenas em 1999-2006: itens e subitens excluidos do IPCA na reviséo da cesta em 2006.
Apenas em 2006-2009: itens e subitens incluidos do IPCA na revisao da cesta em 2006.
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