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RESUMO

O estudo considera a relevancia que a pecudria tem para a questao
alimentar e para economia brasileira, e tem como motivacao a
elevacdo, iniciada em meados de 2019, dos precos de alguns produtos
que compdem tal setor, por conta principalmente do aumento da
demanda externa. Assim, o objetivo do presente trabalho é entender e
quantificar o impacto dos pregos da pecudria no grupo alimentacao e
bebidas do Indice de Pregos ao Consumidor Amplo - IPCA, de modo
a identificar sua durabilidade e sua relevancia para tal segmento, que
compde o indice de precos oficial do pais. Visando cumprir tal
objetivo, é estruturado um modelo baseado na curva de Phillips, cuja
estimacao é implementada por meio de Vetores Autorregressivos com
Correcao da Erros, na modalidade estrutural. Os resultados obtidos
apontam que os precos da pecudria tém efeito positivo, significativo e
de montante considerédvel sobre a inflacio do grupo alimentacdo e
bebidas e que contribuiram para que esta se elevasse nos anos de 2019
e 2020.

Palavras-chave: Precos; Pecuéria; Demanda

ABSTRACT

The study considers the relevance that livestock has for the food issue
and the Brazilian economy, and is motivated by the rise, which began
in mid-2019, in the prices of some products that make up this sector,
mainly due to the increase in external demand. Thus, the objective of
this work is to understand and quantify the impact of livestock prices
on the food and beverage group of the Broad Consumer Price Index -
IPCA, to identify its durability and its relevance for this segment,
which makes up the index of official country prices. To fulfill this
objective, a model based on the Phillips curve is structured, whose
estimation is implemented using Error Corrected Autoregressive
Vectors, in the structural modality. The results obtained show that
livestock prices have a positive, significant, and considerable effect on
inflation in the food and beverage group, which contributed to its rise
in 2019 and 2020.
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INTRODUCAO

Ao atender a demanda interna por alimentos e matérias primas da industria
e também contribuir para o equilibrio das contas externas, a agropecuéria
destaca-se como um dos setores mais dindmicos da economia brasileira,
conforme apontam Amaral e Guimaraes (2017). Ainda segundo tais autores,
esta relevancia é ampla por conta da agropecuadria ser a principal atividade
econdmica desenvolvida em grandes areas no interior do pais, assim, esta
presente em maior ou menor grau em todas as regioes.

Sabe-se que a agropecudria é basicamente dividida entre agricultura
(lavoura) e pecudria, além de abranger a producao de alimentos destinados
ao consumo humano e envolver também a alimentacdo de animais e a
producao de matérias-primas industriais, como as voltadas a producao de
energia, de celulose, téxtil e de borracha (GUIMARAES; PEREIRA, 2018).
No que tange a pecudria, que é o foco do presente estudo, destacam-se os
anos de 2019 e de 2020, devido as exportacdes de carne de modo geral, com
énfase para a bovina in natura, que atingiram niveis recordes e que em
conjunto ao délar valorizado no periodo, geraram uma receita importante
para o pais, conforme expde Carvalho (2020).

Tal relevante aumento é explicado, para o ano de 2019, por uma demanda
maior da China, por conta de problemas sanitarios com o seu rebanho e em
menor grau, a estiagem ao longo do ano, que impactou na qualidade do
pasto. Ja em 2020, a taxa de cambio elevada e a demanda externa,
principalmente a Chinesa, que voltou a crescer no final de tal ano, apés a
fase mais aguda da pandemia da Covid-19 na Europa e na Asia,
proporcionaram o recorde de 2,016 milhdes de toneladas exportadas de
carne bovina em 2020 (MAPA, 2021).

Como resultado interno, além de um incremento na receita, observou-se
um aumento no preco da carne no mercado nacional, dados do IBGE (2021)
apontam que em dezembro de 2020 o Indice de Preco ao Consumidor
Amplo (IPCA) apresentou uma variacdo de 1,35% em relacdo ao més
anterior, sendo que o grupo das carnes elevou-se em 3,58 % e diversos cortes
de carne bovina alcangaram uma variagao ainda maior no més em questdo,
tal como patinho (elevagao de 4,37%), contrafilé (elevagao de 4,51%), alcatra
(elevacdo de 6,2%), dentre outros.

Assim, considerando a relevancia da pecudria ndo s6 para a questdo
alimentar, mas também para a economia do pais e a recente elevacao de
precos que o conjunto de produtos deste grupo exibiu especialmente entre
2019 e 2020, o presente estudo tem como objetivo mensurar e discutir o
impacto dos precos da pecuaria no segmento do IPCA correspondente a
alimentacdo e bebidas, de modo a identificar sua durabilidade e sua
relevancia para com tal importante grupo que compde o indice oficial de
inflagao do pais.

Para tanto, é estruturado um modelo econométrico com base na curva de
Phillips, seguindo trabalhos tais como Carrara e Barros (2016), que usam tal
ferramental para entender a participacdo de determinados grupos de
produtos do setor agropecuario na inflacdo do pais. E o método de
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estimacdo empregado é o de Vetores Autorregressivos com Corre¢do de
Erros (VEC) na modalidade estrutural.

Além da presente introdugao, o estudo estd dividido em mais cinco secdes,
sendo que a de namero dois traz uma breve exposigao sobre a trajetéria da
pecudria e de seus precos e a de nimero trés apresenta a curva de Phillips
e ressalta a sua importancia para o estudo empirico da inflacdo. Na secao
de ntimero quatro tem-se a metodologia, os dados e o modelo estruturado
e na de namero cinco, os resultados e as discussoes. Por fim, a altima se¢ao
traz uma breve conclusao sobre o trabalho.

O DESEMPENHO DA PECUARIA E SEUS PRECOS

O setor agropecudrio desempenha um importante papel no
desenvolvimento econdmico brasileiro, tendo em vista a efetiva
contribuicao no abastecimento interno de alimentos e matérias primas, além
da relevante participagdo nas exportacdes no pais, o que auxilia no
equilibrio da balanga comercial.

De acordo com Mufioz e Belchior (2015), a agropecudria aumentou sua
participagdo no mercado interno em relagao aos outros setores da economia
e vem se destacando no mercado externo como produtor de commodities
para exportagao, tais como café, soja, carne, etanol e citricos. Além disso, o
setor promove um encadeamento para frente na industria brasileira, pois
fornece matérias primas para a inddstria alimenticia, gera divisas
estrangeiras, por meio das exportacdes, para serem investidas no
desenvolvimento interno e eleva a produtividade da terra e do trabalho do
setor (ALENCAR; NERI; SOUSA, 2011).

No ano de 2020, segundo dados do IBGE (2021), o setor agropecudrio exibiu
elevagao de 2,0%, foi o tinico que apresentou alta no ano, os demais setores
sentiram fortemente os efeitos da pandemia da Covid-19, tanto que o
Produto Interno Bruto (PIB) do pais caiu 4,1%.

O setor agropecudrio também ¢é extremamente relevante para a balanca
comercial brasileira, no ano de 2020, por exemplo, o produto com maior
participagdo na pauta exportadora do pais foi a soja, que alcancou uma
participagdo de 11,91%, além deste, a carne de frango congelada, fresca ou
refrigerada e a carne bovina congelada, fresca e refrigerada,
respectivamente alcancaram a sexta (2,94%) e a sétima maior participacao
(2,75%), de acordo com dados do Ministério da Economia (2021).

Considerando os dois grandes grupos que constituem o setor agropecuaério,
quais sejam agricultura e pecudrial, é possivel observar por meio das
variagOes percentuais do Valor Bruto da Producdo - VBP de tais grupos,

L E importante ressaltar que, segundo IBGE (2013), entende-se pecuaria como um apanhado de conjunto técnicos utilizados
na domesticacdo de animais para a geragao de produtos com finalidade econémica, sendo que os produtos da pecuaria podem
ser originados de animais vivos e entdo neste caso os produtos podem ser primarios tais como leite e ovos ou produtos
processados, ou seja, que tenham passado por algum tipo de processo industrial. Ou os produtos podem ser oriundos de
animais abatidos, sendo também classificados como primarios, como por exemplo a carne ou secundarios, como salsichas,
que sdo originados de produtos primarios processado.
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expostas na Figura 1, que em grande parte do periodo observado as
variagdoes do VBP dos dois grupos seguem uma movimentacdo proxima,
porém no ultimos anos, mais especificamente em 2018 e 2019, a variacdo da
pecudria se apresenta consideravelmente maior em comparacdo a da
agricultura, sendo que em 2020 mantém uma variagdo préxima a do ano
anterior, enquanto a agricultura apresenta uma recuperacao em relagdo a
20109.

Os nameros do Ministério da Agricultura Pecuaria e Abastecimento -
MAPA (2021), apresentados na Figura 1, mostram que a variagao percentual
do VBP da pecuéria de 2019 em comparacdo ao ano de 2018 foi de 8,53%, ao
passo que o VBP das lavouras (agricultura) foi de -1,44%. Parte de tal
resultado expressivo da pecudria em comparacao a agricultura é explicado
pelo estimulo que o setor brasileiro de carne recebeu por conta do surto de
peste suina na China, que inviabilizou boa parte do rebanho de tal pais e
elevou a demanda chinesa pela carne brasileira, que foi acentuada,
principalmente nos dltimos meses de 2019.

Ja em 2020, ano marcado pela pandemia da Covid-19, o VBP total foi o
maior desde o inicio da sua série histérica em 1989, sendo a agricultura o
destaque com uma variagao de 21,9% em relagdo ao ano anterior, muito por
conta da boa safra, dos precos internos e do favorecimento das exportagdes,
devido a grande demanda externa, ap6s a primeira onda da pandemia nos
paises asiaticos e europeus. Por sua vez, a pecudria manteve uma taxa de
variacdo do VBP préoxima a do ano anterior, sendo a carne bovina o
destaque ndo s6 de tal segmento, mas de todo o setor agropecudrio, ja que
foi o terceiro produto, atras apenas da soja e do milho, que mais contribuiu
para o VBP do pais em 2020, segundo dados do MAPA (2021).

Figura 1: Variacao do Valor Bruto da producao - Total lavouras e pecuédria
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Fonte: CGAPI/DFI/SPA/MAPA (2021)
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Ampliando a andlise, de modo a observar a tendéncia da evolucao do IPCA
alimentacdo e bebidas e dos precos da pecudria, a Figura 2 apresenta a
evolucio de tal grupo do IPCA e do Indice de Precos ao Produtor
Agropecuario para pecudria. Este indicador é calculado pelo Centro de
Estudos em Economia Aplicada - CEPEA e toma por base a evolugao dos
Valores Brutos da Producdo, discutidos acima, no sentido de observar a
evolucdo do VBP se apenas os precos dos produtos tivessem variado,
assemelhando-se a légica do calculo do IPCA. Tal indicador funcionara
para o presente estudo como o representante dos precos da pecuaria e como
serd exposto adiante, fara parte do modelo econométrico proposto?.

Analisando a Figura 2, que expde a evolucdo dos indices, considerando
janeiro de 2017 como base, que é um periodo em que a inflagdo estava
dentro da meta esperada, tem-se que até inicio de 2018, os indices em
questdo seguiam uma tendéncia préxima, porém a partir de meados de 2018
e principalmente em 2019 e 2020, o IPPA - pecudria apresenta uma
tendéncia proeminente de alta, principalmente a partir de abril de 2020,
sendo que apenas em novembro de tal ano passa-se a observar uma discreta
queda. Ja o IPCA alimentacdo e bebidas apresenta elevacao a partir do final
de 2019, leia-se em menor proporcdo, o que enseja um acompanhamento da
movimentacao dos precos da pecudria.

Figura 2: Evolucao IPCA alimentacao e bebidas e IPPA - pecudria entre 2017
e 2020
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Fonte: Elaborado prépria com base nos dados do IBGE (2021) e CEPEA (2021)

2 para o calculo de tal indicador sdo considerados os seguintes produtos: boi gordo, frango vivo de corte, suino vivo, leite e
ovos. Para mais informacdes sobre o calculo do IPPA pecuéria consultar: BARROS, G.S.C; CASTRO, N.R.; GILIO, L;
MORAIS, A.C.P.; SOUZA JUNIOR, M.L.; MACHADO, G.C. indices de Precos ao Produtor de Grupos de Produtos
Agropecudrios (IPPA) — Metodologia e primeiros resultados. Centro de Estudos Avancados em Economia Aplicada
(CEPEA), Piracicaba, setembro de 2019.
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A motivacao para a elevacdo do IPPA - pecudria no ano de 2019 e 2020 ja
foi discutida acima e é tal tendéncia que enseja a questdo de pesquisa do
presente estudo, que busca observar a relacdo entre os pregos do grupo
alimentacdo e bebidas e os precos da pecudria, que como pode ser
observado por meio da Figura 2, parece ser uma relacdo préxima.

Como a proposta da pesquisa gira em torno da analise de pregos, o
embasamento ndo apenas teérico, mas também quantitativo, fundamenta-
se nas relacdes tratadas por meio da curva de Philips. Desta forma, antes da
apresentacdo da estratégia empirica, é importante uma breve exposicao
sobre as relacdes propostas por tal ferramental.

CURVA DE PHILLIPS E SUA IMPORTANCIA PARA ANALISE DA
INFLACAO

A curva de Phillips foi proposta por William Phillips no final dos anos
cinquenta, e previa uma correlacdo negativa entre a inflagio e o
desemprego, assim, inicialmente a curva de Phillips relacionava o excesso
de demanda no mercado de trabalho a taxa de desemprego, sendo esta
altima uma proxy do excesso de oferta no mercado e entdo, esperava-se
uma relacdo inversa entre a velocidade de crescimento dos salérios e a taxa
de desemprego, logo, a medida que a inflacdo aumentava, os salarios reais
se tornariam menores e entdo os empregadores se motivariam a ofertar mais
empregos (PHILLIPS, 1958; MORAES, 1991).

Como na época da elaboracdo da curva, a inflagdo passada era préoxima de
zero, as expectativas de inflagdo também eram zero, logo, ndo existiam nesta
relacdo original entre salario e emprego (PHILLIPS, 1958). Foi a falta de tal
varidvel que desencadeou indmeras criticas em relagdo a formulacao
original da curva de Phillips, no periodo dos acontecimentos econémicos
da década de 19703, que fizeram com que tal equac¢do nao encontrasse mais
evidéncias empiricas, ja que neste periodo a inflacdo média passada deixou
de ser zero.

Entdo, passou-se a incorporar as expectativas adaptativas (com base nos
eventos passados) em tal formulacdo, porém segundo Caetano e Moura
(2009) as criticas continuaram, ja que a inflagdo esperada ndo poderia ser
formada apenas pela inflagdo ocorrida no passado. E com base nessas
criticas e em Muth (1961), os economistas novo-cldssicos passaram a
considerar a insercdo das expectativas racionais na curva de Phillips, que
comecgou a levar em conta que os agentes utilizam todo o conhecimento ao
seu alcance para definir sua inflacao esperada (CAETANO; MOURA, 2009).

No transcorrer de todo seu processo de evolugao, a curva de Phillips contou
com importantes contribui¢des de economistas monetaristas, como Phelps
(1967) e Friedman (1968), passando pelos novos cldssicos, como Lucas
(1973), e pelos novos keynesianos, como Fischer (1977).

% Elevagao dos precos das commodities, principalmente do petrdleo.
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De acordo com Blanchard e Gali (2005), a chamada nova curva de Phillips
keynesiana (NKPC), inicialmente formulada por Calvo (1983), que
atualmente serve de base para o modelo de pequeno porte utilizado pelo
Banco Central do Brasil, tem a seguinte formulagao bésica:

n(t) = BEn(t +1) +x(y = y7) 1)

em que 7 é a inflagdo, Erx é a expectativa de inflagdo formulada em t para o
periodo t+1, y é o logaritmo do produto, y* é o logaritmo do produto
potencial e (y — y*) é o hiato do produto.

Ressalta-se que, mesmo apods as contribuicdes acima citadas, ainda
discutem-se especificagdes, modificagdes e hipodteses relacionadas a curva
de Phillips, dentre estas, pode-se citar a suposicao de nao linearidade de tal
curva, como mostram Arruda, Ferreira e Castelar (2011), que citam autores
como Tambakis (1998) e Bean (2000), os quais acreditam que a curva de
Phillips é convexa, autores como Stiglitz (1997) e Eisner (1997), que sdo a
favor da hipo6tese de que a curva de Phillips é concava, e ainda autores como
Filardo (1998), que acredita que a curva aqui discutida seja uma combinagao
entre uma curva concava e uma curva convexa. Além de Mishkin (2007),
que postula que a curva de Phillips apresenta um formato mais horizontal.

Apesar das diversas possibilidades de estruturagdo da curva de Phillips, o
presente estudo pauta-se na formulacdo bésica apresentada pela equagao
(1), com algumas modificagdes que serdo tratadas a seguir.

MODELO, DADOS UTILIZADOS E METODOLOGIA

Esta secdo dedica-se a expor o modelo a ser estimado, os dados que
compdem tal modelo, bem como a metodologia implementada para a
obtencao dos resultados.

Evidéncias empiricas

Buscando contemplar o objetivo proposto de entender e mensurar o
impacto dos precos da pecudria no IPCA - alimentacao e bebidas, de modo
a identificar sua durabilidade e sua relevancia para com tal importante
grupo do IPCA, foi estruturado um modelo nos moldes da curva de
Phillips, conforme Equacao (2):

n n n

n
nalim, = Z aqjmalim;_; + z a1 ippe—j + Z Q1EeTey j + z Yijhej + &
]=1 ]:1 ]=1 ]=1
(2)
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em que malim representa o grupo IPCA alimentacao e bebidas, ipp diz respeito ao
preco do setor pecudrio, E,m é a expectativa atual da inflagdo futura (inflacdo do
més seguinte) e i1 é o hiato do produto, que representa o quanto a economia
conseguiu crescer ou ndo, em relacdo ao seu produto potencial. Uma descricao
mais completa, bem como as fontes das séries utilizadas serao apresentadas na
subsecdo a seguir e por meio do Quadro 1.

E importante destacar algumas escolhas e modificacdes implementadas na
Equacdo (2) em relagdo a formulacdo original da curva de Phillips. A
primeira delas diz respeito ao uso de um grupo especifico do IPCA, no lugar
da medida total da inflagdo, tal escolha foi feita pelo fato de tal grupo
abranger os produtos que tem na sua origem a pecudria, ao passo que os
demais grupos que fazem parte do IPCA possuem pouca ou nenhuma
relagdo com o setor em questdo. Outra varidvel acrescentada no modelo,
com vista ajusta-lo ao propésito do estudo, é a variavel ipp que representa
0s precos do setor pecudrio, como exposto no Quadro 1, este é um indicador
calculado pelo Centro de Estudos Avangados em Economia Aplicada
(CEPEA) que proporciona uma visao sobre as oscilagdes de preco do setor
(BARROS et al., 2019).

Dados utilizados

De modo a obter uma estimagao precisa, optou-se por utilizar dados para o
periodo que vai janeiro de 2001 a dezembro de 2020, com periodicidade
mensal. Ressalta-se que as varidveis foram transformadas em indice, com
base em janeiro de 2001 e trabalhadas em logaritmo. O Quadro 1 traz uma
exposicdo completa das séries que fazem parte do modelo proposto, bem
como de suas fontes.

Quadro 1: Descricao das variaveis usadas no modelo

VARIAVEIS | REPRES. DESCRICAO
IPCA - indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) grupo
alimentacéo e malim Alimentagdo e bebidas. Fonte: Sistema Nacional de indices de
bebidas Precos ao Consumidor — SNIPC - IBGE.
IPPA - iop indice de precos ao produtor — pecuaria. Fonte: Centro de
pecuaria Estudos Avancados em Economia Aplicada (CEPEA).
Expectativa no periodo presente para a inflacdo em t+1. Obtida
Expectativa da Ex através da média diaria dos valores divulgados da pesquisa focus
inflacdo para cada més. Fonte: Sistema de Expectativas do Banco Central.

Para o calculo do hiato, foi utilizada a seguinte formula:
(PIBreal — PIBpotencial )

Hiato do h PIBpotencial

produto Em que para representar o PIB real foi utilizada a série PIB
mensal - Valores correntes (R$ milhdes) - R$ (milhdes). Série n°
4380 do Bacen*. Fonte: Banco Central. E o PIB potencial foi
estimado pelo filtro de Hodrick — Prescott**

Fonte: Elaboracao proépria.
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Metodologia aplicada

Visando promover uma andlise dindmica da relacdo entre as varidveis
acima elencadas, foi implementada a estimacdo por Vetores
Autorregressivos, na versao estrutural, que permite com que as relacdes
econdmicas sejam consideradas na andlise, tal metodologia faz parte do
arcabouco das séries temporais e prevé a realizacdo de alguns testes
auxiliares antes da estimagao principal (ENDERS, 2009).

Os primeiros testes efetuados foram o ADF-GLS (ELLIOT; ROTHENBERG
e STOCK,1996) e o KPSS (KWIATKOWSKI et al. 1992), que verificam a
presenca de raiz unitaria nas séries®. Tais testes foram utilizados pois sao
versdoes consideradas mais eficientes do teste ADF (Dickey - Fuller
Aumentado) que é um teste seminal. Quando se trata da verificagdo da
estacionariedade, segundo Hatanaka (1996), as mudancas implementadas
por tais procedimentos, visam corrigir problemas de perda de poder e
distor¢do de tamanho, observados em alguns casos, no teste original de
Dickey e Fuller.

Apbs os testes de raiz unitdria, procedeu-se com a verificacio da
cointegracdo pelo método proposto por Johansen (1988), que tem como
objetivo identificar a existéncia de vetores de cointegracdo, ou seja, de
relacdo de longo prazo, entre as séries do modelo.

Os resultados levaram a utilizacdo do modelo estrutural de Autorregressao
Vetorial com Corregao de Erros (SVEC), assim como propde Enders (2009),

sendo que a correcdo de erros agregada a estimagdo, é por conta da
existéncia de vetores de cointegracdo, como serd apresentado a seguir.

A estimacdo aqui tratada contempla instrumentos tais como a Fungdo
Impulso Resposta, a Decomposicdo da Varidncia do Erro de Previsdo e a
Decomposicao Histérica da Varidncia do Erro de Previsdo, que fornecerao
os resultados expostos e discutidos a seguir.

RESULTADOS E DISCUSSAO

A seguir, serdo expostos os resultados dos testes auxiliares, quais sejam, os
testes de estacionariedade e de cointegracdo, além dos resultados da
estimacdo via VEC, na versao estrutural.

Resultados dos testes de estacionariedade e de cointegracao

Os testes para verificagdo da estacionariedade das séries foram efetuados
com constante e com constante e tendéncia e o nimero de defasagens foi
selecionado pelo critério de informagao de Akaike modificado (MAIC), que

4 Uma série que € dita ndo estaciondria possui pelo menos uma raiz unitaria (WOOLDRIDGE, 2006).
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partindo de um ntimero determinado como méximo®, mostra o namero de
defasagens mais adequado para cada variavel que passara pelo teste.

Como pode ser observado por meio da Tabela 1, que expde os resultados
dos testes, tanto para as varidaveis em nivel, quanto na primeira diferenca,
considerando um nivel de significancia de 5%, o hiato do produto para o
teste ADF-GLS com constante, mostrou-se estacionario em nivel, para os
demais testes tal varidvel se apresentou ndo estacionaria em nivel, assim
como todas as outras varidveis, para todos os testes efetuados.

Apo6s tal constatacdo, foi aplicada a primeira diferenca nas variaveis, os
testes foram refeitos e entao pode-se verificar que todas as séries passaram
a ser estaciondrias, logo, conclui-se que todas sao integradas de ordem 1.

Tabela 1: Resultado dos testes ADF-GLS e KPSS

Teste ADF-GLS Teste KPSS
Teste em nivel Teste na diferencga Teste em nivel J?Ste na
Variavel val Val rterenca
alor alor
V; Isotz E'\O Res.B Vtilscf[g 30 Res. B do Res. B do Res. B
teste© teste®
Const. 1,56 N.E. -2,07 E. 3,99 N.E. 0,07 E.
Imalim " Const.+Tend. 266 NE. | -3,28 E. 018 N.E. 0,05 E.
lipp Const. 1,51 N.E. -6,33 E. 451 N.E. 0,038 E.
Const.+Tend. -2,69 N.E. -2,94 E. 0,26 N.E. 0,039 E.
Const. 2060 N.E. -2,28 E. 481 N.E. 0,35 E.
IEm Const.+Tend. -1,91 N.E. -6,16 E. 0,38 N.E. 0,144 E.
Ih Const. -3,21 E. -3,00 E. 1,57 N.E. 0,024 E.
Const.+Tend. 20 N.E. -4,86 E. 0.15 N.E. 0,023 E.

A Valores criticos com constante: -1,61 a 10%, -1,94 a 5% e -2,57 a 1%. Valores criticos com
constante e tendéncia:- 2,64 a 10%, -2,93 a 5% e -3,46 a 1% (ELLIOT, ROTHENBERG;
STOCK, 1996).

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

€ Valores criticos com constante: 0,347 a 10%, 0,463 a 5% e 0,739 a 1%. Valores criticos com
constante e tendéncia: 0,119 a 10%, 0,146 a 5% e 0,216 a 1% (KWIATKOWSKI et al., 1992).

Fonte: Elaboragao prépria.

Com os resultados apresentados na Tabela 1, tem-se que por conta das
varidveis possuirem a mesma ordem de integracdo, podem integrar o
mesmo modelo. Assim, uma outra questdo necessaria de ser verificada,
antes da estimagdo principal, é a existéncia de relacdo de longo prazo entre
as varidveis, para tanto foi realizado o teste de cointegragao de Johansen. A
Tabela 2 apresenta os resultados deste teste, por meio desta observa-se que
considerando um nivel de 5% de significAncia, ndo se pode rejeitar a

50 critério utilizado para escolher a defasagem maxima (pmax) para as variaveis utilizadas, foi o proposto por Schwert (1989),

1/4
onde P —intl12* L , sendo T o ndmero de observagdes. Desta forma, como todas as séries aqui utilizadas
max 100

possuem 228 observagcdes, foi verificado para estas 0 maximo de 15 defasagens.
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hipétese da existéncia de no maximo dois vetores, contra a hipétese
alternativa de existirem mais de dois vetores de cointegracao.

Assim, é possivel afirmar que as variaveis possuem relagao de longo prazo.
Com tal constatacdo, a estimacdo por Vetores Autorregressivos precisara
agregar os vetores de correcao de erro, passando assim a ser uma estimacao
por Vetores Autorregressivos com correcdo de erros (VEC), que sera
utilizada na sua versao estrutural.

Tabela 2: Resultado do teste de cointegracao de Johansen

Hipotese nula (Ho) Hipotese alternativa Estatistica traco Valores criticos a 5%*
r=0 r>0 68,844 47,21
r=1 r>1 37,253 29,68
r=2 r>2 13,147 15,41

*Valores criticos segundo Osterwald-Lenum (1992)

Fonte: Elaboragao proépria.

Resultados da estimacdao por Vetores Autorregressivos com correcao de
erro

Ja as restricdes impostas foram as seguintes: O IPCA do grupo alimentagao
e bebidas ficou em fungdo do indice de preco da pecuaria, da expectativa de
inflacao e do hiato do produto. A expectativa ficou em fungao do indice de
preco da pecuadria e o hiato ficou em funcdo da expectativa de inflacao.

Estas restricoes foram impostas de acordo com as implicacdes econdmicas
que se pretende analisar e seguindo o resultado do Teste LR para
sobreidentificacdo, que com um grau de liberdade e um valor calculado de
2,26, nao rejeitou as restricdes sobreidentificadas implementadas no
modelo, a um nivel de 5% de significancia.

Observando a Tabela 3 que traz os resultados da estimacdo da matriz de
relacdes contemporaneas, verifica-se que a 5% de significancia, apenas as
relagdes entre hiato e IPCA alimentagao e bebidas e expectativa e hiato, ndo
se mostraram significativas e assim ndo sao passiveis de avaliacdo.

Considerando os coeficientes significativos, tem-se que se for considerado
um aumento de 1% no ipp, a inflacdo do grupo alimentacdo e bebidas eleva-
se contemporaneamente em 0,063%, indicando que existe uma relacdo
positiva, mas de montante pequeno entre tais variaveis, isso sem considerar
a evolugao dos periodos.

Ja se as expectativas de inflagdo para o préximo periodo aumentarem em
1%, malim também se eleva em 1,28%, o que aponta a forte relagdo
contemporanea existente entre tais variaveis, este resultado j4 era esperado,
pois na literatura existem varios trabalhos, como o de Carrara e Barros
(2016), que identificam uma relacdo contemporanea forte entre o IPCA
(porém o indice cheio e ndo apenas um grupo) e a expectativa de inflacao.
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Por fim, ainda por meio da Tabela 3, observa-se que se o indice de precos
da pecudria aumentar 1% contemporaneamente a expectativa de inflagao se
eleva em 0,0058%, que é um coeficiente pequeno, porém nao deixa de ser
um indicativo de uma relagao indireta dos pregos pecudrios com a inflagao,
via expectativas.

Frente a tais resultados, tem-se indicativos de que o aumento observado
principalmente em 2019 e 2020, pode contribuir para a elevagdo dos pregos
do grupo de alimentacdo e bebidas do IPCA, ainda que estes se refiram
apenas a interacdo contemporanea das variaveis. Os resultados a seguir
abrangem a relacdo dindmica das varidveis em questdo e contribuem para
o entendimento das relagdes acima mencionadas.

Tabela 3: Resultado da matriz de relagdes contemporaneas

Relacdes contemporaneas Coeficientes Desvio Padrao Estatistica t*
DE SOBRE estimados

Dlipp Dlralim 0,0630 0,0120 5,2619

DIEx Dlralim 1,2796 0,3030 4,2225
Dlh Dlzalim 0,0098 0,0123 0,8017

Dlipp DIEx 0,0058 0,0026 2,1893

DIEx Dlh 2,4796 1,6141 1,5362

*A estatistica t mede a significAncia dos coeficientes estimados para cada relagdo
contemporanea (HO: o coeficiente é igual a zero). Mas, ressalta-se que esta estatistica ndo é
tdo rigorosa para a analise da significAncia dos coeficientes da matriz de relagdes
contemporaneas da metodologia VAR quanto para os Modelos de Minimos Quadrados
Ordinarios (BACCHI, 2005).

Fonte: Elaboragdo propria.

O primeiro instrumental capaz de auxiliar na compreensao de como
acontece a interagdo ao longo dos periodos entre as variaveis do modelo é a
decomposicao da variancia do erro de previsdo, que de modo a contemplar
o objetivo proposto, foi calculada para a varidvel IPCA alimentacdo e
bebidas. A Tabela 4 apresenta os resultados obtidos para tal decomposicao
e através desta é possivel verificar que a varidvel que mais impacta as
movimentag¢des da sralim é ela propria, isso porque o modelo ndo considera
todos os itens que influenciam tal tipo de inflacdo, logo, o efeito fica

concentrado na propria série.

A segunda varidvel que mais explica as movimentagdes nos precos da
alimentacdo e bebidas é a que representa os precos da pecudria, que no
primeiro periodo exposto ja se mostra responsavel por 12,36% das
oscilacdes e com o passar dos periodos aumenta sua relevancia, alcangando
uma média de 26,57 % de importancia sobre as movimentagdes da sralim, ao
longo de doze meses, indicando que além de contemporaneamente, a
relevancia dos precos dos produtos agropecuarios na inflacdo da
alimentagao e bebidas é maior e duradouro, quando se considera a evolugao
dos periodos.
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Tabela 4: Decomposicdo da varidncia do erro de previsao do IPCA
alimentacdo e bebidas

Periodos Desvio Padrio Diralim Dllipp DIEx Dilh
1 0,0056957 80,748 12,363 6,652 0,237
2 0,00738249 63,131 27,193 9,49 0,186
3 0,00787286 59,163 28,682 11,979 0,176
4 0,00802934 58,188 28,179 13,296 0,337
5 0,00810251 57,576 27,891 13,964 0,569
6 0,00813807 57,183 27,812 14,29 0,715
7 0,00815335 56,992 27,793 14,425 0,79
8 0,0081591 56,917 27,784 14,47 0,828
9 0,00816109 56,89 27,78 14,483 0,846
10 0,00816172 56,881 27,779 14,487 0,853
11 0,0081619 56,879 27,778 14,487 0,856
12 0,00816194 56,878 27,778 14,487 0,856

Fonte: Elaboragao proépria.

Em relacao a expectativa de inflacdo, percebe-se que sua importancia na
movimentagdo dos precos da alimentacao e bebidas se confirma e aumenta
com o passar dos periodos, estabilizando-se em uma média de 13,04%, para
os doze meses observados. Por fim, tem-se que o hiato do produto é a
varidvel que menos explica as oscilagdes da malim, alcancando uma média

de 0,60%.

Assim, agora de maneira dindmica, observa-se que ipp é relevante para
explicar as oscila¢des da inflacdo dos alimentos e bebidas, logo, tem-se que
os pregos de tal grupo sofrem influéncia direta dos precos da pecudria. O
proximo passo € entender a direcdo e o comportamento de tal relagdo com
o passar dos periodos, via fungdo impulso resposta.

A Figura 3 apresenta a resposta do IPCA alimentacdo e bebidas a um
choque exégeno e individual no conjunto de precos da pecudria.
Considerando um choque de 1%, é possivel constatar que o IPCA aqui em
questao, responde positivamente logo no primeiro periodo (elevagao de
0,07%), porém o pico da resposta acontece no segundo més, quando tal
varidvel chega a um aumento de 0,11%. Nos periodos subsequentes, o efeito
do choque se dissipa, tendendo a valores préoximos de zero a partir do
quinto més. Tal dindmica vai de encontro com os resultados observados
anteriormente e mostra que o choque oriundo dos pregos da pecuéria
perdura de modo consideravel nos pregos da alimentacgao e bebidas.

Outro ponto importante, levantado na andlise das relacdes
contemporaneas, é o efeito indireto que os precos da pecudria podem ter
sobre o IPCA alimentacao e bebidas, via expectativas de inflagdo. A Figura
4 expde a resposta da expectativa de inflacdo a um choque exdégeno e
individual nos precos da pecuadria, se for considerado um choque positivo
de 1%, verifica-se que a resposta da expectativa no primeiro periodo é
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positiva, porém pequena (0,006%), chegando ao valor maximo (0,007 %) no
terceiro més. Apesar de tal valor ser pequeno, comparando-se com a
resposta do IPCA alimentagao e bebidas ao mesmo choque, é algo que deve
ser considerado, dado que a influéncia da expectativa sobre o IPCA aqui
estudado é relevante.

Assim, pode-se dizer que os pregos da pecudria apresentam uma influéncia
tanto direta quanto indireta sobre os precos da alimentacao e bebidas, sendo
a primeira bem mais robusta que a segunda.

Figura 3: Funcdo impulso resposta: Resposta do IPCA alimentacdo e
bebidas a um choque nos precos da pecudria
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Fonte: Elaboragdo propria.

Figura 4: Funcao impulso resposta: Resposta da expectativa de inflacdo a
um choque nos precos da pecudria
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Fonte: Elaboragao prépria.
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Um dltimo instrumento a ser avaliado de modo a complementar a anélise é
a decomposicdo histérica da variancia do erro de previsao do IPCA
alimentacdo e bebidas, exposta pela Figura 5, este instrumental expde a
relevancia de cada choque ndo esperado ocorrido no passado, na explicagdo
das diferencas dos valores efetivamente verificados das varidveis em
relagdo a sua previsdo, efetuada no inicio do periodo considerado pelo
modelo proposto, além de permitir que a avaliagdo seja realizada para um

periodo menor do que aquele usado na estimagdo principal (ALVES;
BACCHI, 2004).

Como ja foi discutido acima, os anos de 2019 e 2020 foram anos de alta de
precos para os produtos pecudrios, logo a decomposicdo histérica foi
calculada para este periodo, justamente para observar como tal fato se
refletiu nos precos da alimentacdo e bebidas. Na Figura 5 tem-se que de
janeiro até abril o erro de previsdao do modelo foi positivo, o que significa
que o valor observado da salim foi maior do que o estimado pelo modelo,
sendo que o que provocou tal erro foi uma movimentacdo ndo prevista da
proépria varidvel.

Figura 5: Decomposigao histérica da varidncia do erro de previsdo do IPCA
alimentacdo e bebidas para o ano de 2019
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Entretanto, a partir de maio de 2019, os erros de previsao passaram a ser
negativos, ou seja, os valores observados do IPCA alimentacao e bebidas
ficaram menores do que o previsto pelo modelo, sendo que tal erro é
pequeno em maio, aumentando até novembro de 2019 e fica um pouco
menor a partir de dezembro de 2019. Mais uma vez a variavel que mais
contribuiu para o erro foi o préprio IPCA em questdo, porém é possivel
identificar uma movimentagdo contraria ao erro, por parte dos precos da
pecudria, no sentido de que um aumento ndo esperado dos precos do setor,
como de fato aconteceu, parece reduzir o erro negativo, pois como ja foi
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discutido, tal aumento eleva a inflacdo dos alimentos e bebidas e assim,
diminui a diferenca entre os valores observados para salim e o que foi
previsto pelo modelo.

Isso indica que se ndo fosse 0 aumento nos precos da pecuadria, a inflacao do
grupo alimentacdo e bebidas poderia ter sido menor do que foi, tanto em
2019, quanto em 2020, reforcando a importancia de tais pregos para o
entendimento da inflagdo do grupo de produtos aqui em questao.

Por fim, dentro do contexto da decomposicado histérica, é possivel analisar
o desempenho do modelo proposto por este estudo no entendimento das
oscilacdes do IPCA alimentacdo e bebidas. A Figura 6 apresenta a
distribuicdo acumulada dos erros de previsdo para o periodo analisado.
Verifica-se que, para os meses avaliados, o erro de previsdo é de menos de
6% em 100% dos casos (meses considerados). O que significa que as
varidveis que fazem parte do modelo proposto, explicam de forma
considerével as variagdes do indice de preco em questdo, sugerindo assim
uma boa qualidade do modelo.

Desta forma, por meio dos resultados apresentados, é possivel inferir que
os precos da pecudria sdo elementos importantes para entender a inflagao
do grupo alimentacdo e bebidas. A relacdo positiva e de certa forma
duradoura entre tais varidveis, encontrada ao longo do presente estudo,
evidencia que em periodos como os anos de 2019 e 2020, de alta nos pregos
da pecuaria, o reflexo para com o grupo do IPCA aqui em questao é tanto
direto, quanto indireto, via expectativas de inflagdo.

Ressalta-se, por fim, que as relagdes aqui quantificadas mostram que os
precos da pecudria, que é um setor de extrema relevancia para a economia
do pais e com fortes ligacdes com a demanda externa, logo impactado por
eventos que extrapolam o ambito nacional, tem implicagdes em um dos
grupos do IPCA que congrega produtos e servicos indispenséaveis na cesta
de consumo da populagdo, que é o grupo de alimentacdo e bebidas, para o
qual vai boa parte da renda das familias, principalmente daquelas de menor
rendab®.

Assim, os resultados indicam a necessidade de entendimento do setor
pecudrio e de seus precos com uma visao mais ampla, uma vez que suas
implicacdes extrapolam o ambito da agropecuaria. Por conta de suas
ligacdes com o cendrio externo, os precos da pecudria podem funcionar
como um fio condutor de choques exdgenos a economia brasileira,
propagando estes até o bolso do consumidor, logo, também deve ser foco
daqueles que formulam as politicas de contencdo de precos.

& Conforme a Pesquisa de Orgamento Familiar (POF) (2017-2018), as familias que possuem um rendimento mensal de até
R$1.908,00 comprometem cerca de 22,6% da sua renda com a alimentacéo.
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Figura 6: Distribuicdo acumulada dos erros de previsio do IPCA
alimentacdo e bebidas
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Fonte: Elaboragao proépria.

CONCLUSAO

O presente estudo teve como objetivo entender e mensurar o impacto dos
precos da pecudria no IPCA alimentagdo e bebidas, de modo a identificar
sua durabilidade e sua relevancia para com tal importante grupo do IPCA.
Como maneira de contemplar o objetivo definido, foi estruturado um
modelo com base na curva de Phillips, que é um instrumental amplamente
utilizado para andlise da inflagdo no ambito macroecondmico e a estimagdo
foi realizada por meio de Vetores Autorregressivos com Corregao de Erro
na versao estrutural (SVEC).

Os primeiros resultados obtidos foram os que tratam da relagdo
contemporanea entre as varidveis, por meio destes, observou-se que
contemporaneamente existe uma relacao positiva e significativa dos precos
da pecudaria para com o IPCA alimentacdo e bebidas e para com a
expectativa de inflagdo, porém neste caso em um patamar bem menor, mas
suficiente para suscitar um indicativo de que também indiretamente os
precos da pecudria podem impactar o indice de preco em questdo, via
expectativa.

Por meio dos instrumentais que permitem uma andlise dinamica, verificou-
se que a participacdo dos pregos do setor pecudrio nas oscilagdes do IPCA
alimentagdo e bebidas é consideravel (em média 26,57%) e que se for
analisado um choque positivo nos pregos de tal setor, tanto o IPCA
alimentacdo e bebidas, quanto a expectativa de inflacdo respondem
positivamente, porém a primeira varidvel em um patamar bem maior,

comparativamente, corroborando os resultados anteriores.

Finalmente, pela decomposicao histérica dos erros de previsao, realizada
para os anos de 2019 e 2020, foi possivel compreender que a ndo prevista
elevacdo nos precos pecudrios, que ocorreu em tais anos, fez com que o
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IPCA alimentacdo e bebidas ndo atingisse um patamar menor do que
poderia atingir, em outras palavras, tais pregos contribuiram diretamente
para a elevagdao do IPCA aqui avaliado.

Assim, é possivel concluir que os precos da pecudria tém efeito positivo,
significativo e de montante consideravel sobre a inflacdo da alimentacdo e
bebida, sendo que choques positivos em tais precos, como o que ocorreu em
2019 e 2020, acabam por elevar a inflacdo aqui avaliada.
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