NOTA TECNICA

INDICE DE CONTRIBUICAO PARA O DESVIO DA META
DE INFLACAO E DESAGREGACAO DO IPCA POR NATUREZA
DOS PRODUTOS

Thiago Sevilhano Martinez®

INTRODUCAO

Esta nota apresenta a metodologia do Indice de Contribui¢io para o Desvio da Meta de Inflagio (ICMI), um
indicador que mede a contribui¢io de diferentes grupos de pregos para o cumprimento da meta de inflagao no Brasil.
Além do ICMLI, discute-se uma nova desagregagao do Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA), a
qual tem por referéncia a natureza dos produtos que compdem o indice. Essas contribui¢des tém por objetivo dar
sustentacdo a andlises setoriais da dinimica inflaciondria, ao facilitarem a mensuracao da influéncia de diferentes
setores e a organiza¢ao de informagoes sobre pregos em diferentes niveis de agregagio.

ICMI: METODOLOGIA

Em andlises desagregadas da inflacdo, é necessdrio levar em consideragdo a taxa de variagdo de precos ¢ o peso no
indice geral para avaliar a relevincia de determinada categoria de pregos para o processo inflaciondrio. O método
mais comum para atender a esse fim é o computo da contribui¢io da categoria, que consiste em multiplicar a taxa
de variagdo de precos da categoria pelo seu peso no indice total, de maneira que a soma das contribuigdes resulte
no fndice de inflacio.

O ICMI é semelhante, mas toma como ponto de referéncia a meta de inflagao. E um método para decompor o desvio
da inflagao medida pelo IPCA, acumulada em doze meses, em relagio ao centro da meta de inflagio anual. Assim, 0o ICMI
de cada categoria de pregos indica o quanto a categoria contribuiu para o desvio da inflago em relagio ao centro da meta.

A versao original do ICMI foi apresentada em Martinez e Cerqueira (2011), sob outra denominagao. Na versao
apresentada nesta nota, foi feito um aprimoramento metodoldgico no indice, com a incorporagio de um fator de
corrego que serd explicada adiante.

Sinteticamente, a constru¢ao do indice consiste em calcular mensalmente o desvio da taxa de varia¢ao de precos
de cada categoria em relagio ao centro da meta de inflagao do IPCA, convertida a uma escala mensal. Os desvios
sao acumulados em doze meses, ponderando-se pelo peso da categoria no IPCA a cada més. Categorias cujas taxas
de varia¢ao de precos acumuladas em doze meses sao maiores que o centro da meta — definida como sendo de 4,5%
entre 2005 e 2012 — apresentard ICMI positivo, enquanto as categorias com taxas de variagio de precos inferiores
ao centro da meta apresentarao ICMI negativo. A soma dos ICMIs calculados para cada categoria resulta no desvio
total da inflagdao em relagdo ao centro da meta.

O procedimento de cdlculo do ICMI em sua versao original, empregada na discussao da composi¢ao setorial
da inflacio em Martinez e Cerqueira (2011), segue as seguintes etapas.

1) Obter a taxa de variagio mensal (m]) correspondente ao centro da meta de inflagao anual (M):
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Com o centro da meta de inflagao M = 4,5%, a taxa equivalente mensal é de aproximadamente m, = 0,367%.

* Técnico de Planejamento e Pesquisa da Diretoria de Estudos e Politicas Macroeconmicas (Dimac) do Ipea.
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2) Para cada categoria de bens, em cada més, calcular o desvio da taxa de variagao mensal de pregos (Tl:l.],, onde
i indexa a categoria e j 0 més) em relagdo ao centro da meta equivalente mensal (72), ponderado pelo peso
da categoria no IPCA total (p):

dy = py (T; —m;) 2)

3) Para cada categoria, calcula-se o ICMI (original) por meio da acumulagio dos desvios dos tdltimos doze
meses:

12
ICMIori=100*| [ J(1+4d,)-1 (3)
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Idealmente, a soma dos ICMIs deveria resultar no desvio da inflagao em relagio ao centro da meta. Entretanto,
nio ¢é possivel decompor exatamente os desvios da inflagdo acumulada em doze meses em contribuiges especificas
de cada categoria que, somadas, resultariam no indice geral. Isso ocorre porque, no processo de acumulagao das
taxas mensais de infla¢ao, surgem termos que sao combinag¢oes de produtos das contribui¢bes mensais de diferentes
categorias.! Assim, ¢ necessdrio adotar algum critério para distribuir nas categorias a diferenca entre a soma dos ICMIs
(originais) e o desvio da inflagdo em relagdo ao centro da meta. Com essa finalidade, foi adotada a seguinte etapa:

4) Para cada categoria, toma-se o valor absoluto do ICMI original. A razao entre o ICMI original absoluto
da categoria e a soma de todos os ICMIs originais absolutos ¢ o peso atribuido a categoria no rateio da
diferenca entre a soma dos ICMIs originais ¢ o desvio da inflagao acumulada em doze meses em relagio ao
centro da meta (T — M). O ICMI da categoria ¢ obtido ao se subtrair do ICMI original o valor definido
no referido rateio:

| ICMIori, |
> | ICMori, |

1

ICMI, = ICMIori, | Y. ICMlori, |~(n—M) (4)

Ap6s esse procedimento de corregdo, a soma dos ICMIs resultantes iguala o desvio da inflagio em doze meses
em relagao ao centro da meta.

DECOMPOSICAO DO IPCA SEGUNDO A NATUREZA DOS PRODUTOS

A desagregagao do IPCA utilizada pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) ¢ orientada pela
separagio dos produtos de acordo com sua categoria de uso pelo consumidor. Assim, as classes resultantes
frequentemente s3o inadequadas para a andlise da dinAmica inflaciondria sob uma perspectiva desagregada, pois
podem reunir precos de bens que possuem caracteristicas muito distintas em termos de natureza do produto e
do processo de formacao de pregos.

Martinez e Cerqueira (2011), procuraram superar esse problema por meio de uma classificagio constituida
pelo cruzamento entre os nove grupos do IPCA utilizados pelo IBGE e uma das segmentag¢oes adotadas pelo Banco
Central do Brasil (BCB), conforme a natureza dos produtos (comercializdveis, nio comercializdveis e monitorados),
o que resultou em 22 categorias.?

Verificou-se, posteriormente, que esta classificagio ainda apresentava fragilidades relevantes: alguns produtos
com caracteristicas diversas continuavam reunidos, os rétulos das categorias nao eram de compreensio imediata e
as diferengas de pondera¢do na participagao no IPCA eram muito discrepantes, de maneira que alguns segmentos
possufam peso muito alto e outros eram pouco relevantes.

1. Tais produtos séo discutidos no apéndice desta nota técnica.

2. 0s nove grupos do IPCA sdo: 1. Alimentagédo e bebidas, 2. Habitacdo, 3. Artigos de residéncia, 4. Vestudrio, 5. Transportes, 6. Saude e cuidados
pessoais, 7. Despesas pessoais, 8. Educagdo e 9. Comunicacao.
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Adotou-se, por fim, uma classificagio em trés niveis, com o intuito de sanar tais limitagdes. Em cada um dos
niveis, procurou-se respeitar os critérios de similaridade nos produtos agrupados e menor discrepancia possivel entre
os pesos das categorias. Foram tomadas por referéncias classificagoes do BCB quanto & natureza dos bens. O primeiro
nivel da classificagao ¢ constituido de quatro categorias: 4. Monitorados e as trés divisoes dos pregos livres que o
BCB considera na sua Curva de Phillips com pregos desagregados, 1. Alimentos e bebidas, 2. Produtos industriais
e 3. Servicos (BCB, 2010).3

O segundo nivel da classificagao, que possui quinze categorias, combina outras duas segmentacoes empregadas
pelo BCB: C-NC-M (comercializdveis/nao comercializdveis/monitorados) e D-SD-ND-S-M (durédveis/semidurdveis/
nio durdveis/servicos/monitorados). Nos bens livres, a segmentac¢do em comercializéveis/nao comercializéveis foi
aplicada aos alimentos e bebidas, enquanto a segmentagio por durabilidade do bem foi a referéncia para a desagregagio
dos produtos industriais. Para a desagregacio dos servigos (livres) e dos pregos monitorados neste segundo nivel,
foram agrupados pregos com caracteristicas similares.

O terceiro nivel da classificagao, com 46 categorias, foi formado pela juncio de subitens, respeitando os
seguintes principios: 7) cada categoria do segundo nivel é subdividida em nao menos que duas e nao mais que quatro
subcategorias; 77) similaridade de produtos, aferida por caracteristicas ébvias ou por correlagbes entre as variagoes
percentuais de pregos acumuladas em doze meses, de junho de 2007 a dezembro de 2011; e 777) menor discrepancia
possivel entre os pesos de subcategorias correspondentes a uma mesma categoria do segundo nivel.

Apesar de os dados estarem tabulados, a classificagao completa de todos os subitens do IPCA nao serd apresentada,
dado o cardter mais sintético desta nota.* Foram tomadas as categorizagdes de cada subitem nas classificagoes C-NC-M
e D-SD-ND-S-M do BCB, vigentes a partir de janeiro de 2012, conforme sao apresentadas no relatério de inflagao
de dezembro de 2011 (BCB, 2011). A mesma classificaio foi aplicada ao periodo de vigéncia da estrutura de
ponderagao da Pesquisa de Orgamentos Familiares (POF) anterior, de julho de 2006 a dezembro de 2011.°

Deve-se apontar ainda que a mudanga de ponderagao do IPCA em janeiro de 2012 teve efeitos distintos sobre
os valores de ICMI dos diferentes grupos de pregos. Como os pesos dos produtos afetam o ICMI, aqueles que tiveram
maior variago na sua ponderagao sofreram mais mudangas nas séries.

APLICACAO A ANALISE DAS CONTRIBUICOES SETORIAIS

O gréfico 1 mostra a decomposi¢ao nas quatro categorias principais do desvio da inflagao em relagio ao centro da
meta pelo ICMI, no perfodo de junho de 2007 a maio de 2013. Na escala da esquerda, sdo observados os valores
do ICMI, que no gréfico estio empilhados em barras referentes as quatro categorias, a cada més. A soma dos valores
indicados pelas barras resulta no desvio da inflagao acumulada em doze meses em relagio ao centro da meta, igual ao
valor da série IPCA (linha tracejada) quando lida no eixo esquerdo. A mesma série IPCA também pode ser lida pelo
eixo direito do grifico, que aponta a inflagio acumulada em doze meses, correspondendo ao desvio total da meta
acrescido do centro da meta (4,5%). A drea de fundo cinza representa a banda de tolerdncia da meta de inflagao, 2%
para cima e para baixo do centro. Os meses de dezembro, cujos valores referem-se ao ano completo, estao destacados
por barras com bordas tracejadas.

O ICMI nos permite aferir a relevincia de cada grupo de pregos para a dinimica inflaciondria. Ao longo deste
periodo, como um todo, nota-se que a economia brasileira passa por um processo de mudanga de pregos relativos, em
que os pregos de servigos e alimentos vém crescendo a taxas sistematicamente superiores as dos precos monitorados
e de produtos industriais. As contribui¢ées dos pregos de produtos industriais sao negativas em todo o periodo,
e as contribui¢oes dos monitorados também o sio durante a maior parte do tempo. Isso significa que tais grupos
favoreceram o cumprimento da meta de inflagio, pressionando a variagdo do IPCA para baixo do centro da meta.
Os ICMIs dos alimentos e bebidas sao caracterizados pelo alto grau de volatilidade, alternando valores negativos e
positivos, mas com predominincia dos tltimos. O fato mais marcante da decomposi¢ao desde 2007 é o crescimento
da contribui¢do dos servicos, que era préxima a zero e cresceu bastante desde entdo. Ademais, tal contribui¢io

3. Neste primeiro nivel, os componentes de cada divisdo ndo sdo necessariamente os mesmos considerados pelo BCB sob tais rétulos.
4. A tabela completa estd disponivel no site do Ipea.

5. Apenas dois subitens receberam classificacdo diferente da adotada pelo BCB no periodo pés-2012: 2201003.Carvao vegetal e 5104002.Etanol.
Classificados pelo BCB, respectivamente, como ndo comercializavel/ndo duravel e comercializavel/nao durével, ambos sdo considerados monitorados
no presente estudo para padronizar a classificagdo atribuida aos combustiveis.
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notabiliza-se pela rigidez, pois apesar de ter ocorrido um recuo apés o pico de 1,83 pontos alcangado em novembro
de 2011, desde setembro de 2010 o ICMI dos servigos estd acima de 1 ponto percentual (p.p.).

GRAFICO 1
ICMI: categorias principais (junho de 2007 a maio de 2013)
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Fonte: IBGE. Elaboragéo do autor.

A decomposicao setorial da inflagao pelo ICMI em outros niveis da classificagao por natureza dos produtos é
apresentada no corpo da Carta de Conjuntura.
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APENDICE

SOBRE A DISTRIBUICAO DO ERRO DA VERSAO ORIGINAL DO ICMI

Neste apéndice, sao discutidos os termos da decomposigao por produto do IPCA que dao origem aos erros da versao
original do ICMI.

Definindo 1t como a inflagio acumulada em doze meses, M o centro da meta de inflagao, 7 o centro da meta
convertido em escala mensal (supondo a meta constante em todo o periodo), ; a inflagdo do més j, 7z o nimero
de subitens do IPCA e as varidveis T; e p,;jd definidas no texto, temos que o desvio do centro da meta ¢ dado por:
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Apenas o primeiro termo desta soma pode ser totalmente decomposto aditivamente em contribuigdes especificas
de cada categoria, sem cruzamento com as contribuigdes de outras. Entretanto, como as taxas de variagdes T; e 7
520 valores muito pequenos quando multiplicados entre si, j4 a partir do terceiro termo a soma se torna desprezivel.
O critério de distribui¢ao utilizado na metodologia ¢, na pritica, a distribui¢ao de parte do segundo termo da soma,
que, na versio original do ICMI, d4 origem a um erro, tipicamente na segunda casa decimal do IPCA. Por exemplo,
para o acumulado em dezembro de 2015, a inflagdo foi de 5,84%; e a soma dos IPClIs originais com o centro da
meta foi inferior em 0,05 p.p.
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