Desinflacao em 2016: efeitos regionais

Tabela 1 - IPCA

Regido

Brasil
N

NE
SE

S

CcO

2015

10,67

9,95
10,29
10,56
11,87
10,37

2016

6,29
6,76
7,20
6,23
5,74
5,83

Variacao (p.p)

438
3,19
3,09
4,33
6,13
4,54

Fonte: IBGE

A inflacdo registrou trajetéria declinante em 2016,
com o fim dos impactos dos choques de precos,
observados no ano anterior. A postura da politica
monetdria limitou os efeitos indiretos desses
choques, levando a inflagdo a uma redugdo mais
acentuada no final do ano, periodo que apresentou
trajetdria mais favoravel que o esperado, com sinais
de um processo de desinflacdo mais difundido,
possivelmente significando menor persisténcia. No
entanto, o processo de desinflacgdo de alguns
componentes do IPCA mais sensiveis ao ciclo
econdmico e a politica monetaria requer atencao
continua.

Nesse contexto, este boxe identifica a evolucdo da
desinflacdo nas grandes regides! do pais, a partir da
seguinte desagregacdo da cesta utilizada para o
calculo do IPCA: (i) Alimentacdo no domicilio; (ii)
Bens industrializados; (iii) Servicos subjacentes?; (iv)
Servicos, exceto subjacentes; e (v) Monitorados.

A variacdo do IPCA no Brasil atingiu 6,29% em 2016,
ante 10,67% no ano anterior. Houve desaceleracao
em todos os componentes do indicador nacional,
excetuando-se servicos ex-subjacentes, segmento
com maior rigidez dos servicos, em parte decorrente
do aumento do saldrio minimo. Ressalte-se que no
Brasil, assim como em todas as regides, a
contribuicdo mais acentuada para a desaceleragdo
do IPCA originou-se nos pre¢os monitorados, associ-
ada as elevagoes nos itens tarifas de energia elétrica
residencial e combustiveis, no inicio de 2015.

A desinflacdo em 2016 foi mais intensa no Sul (6,13
p.p.), evolucdo associada, em especial, as retracoes
mais acentuadas nos componentes alimenta¢do no
domicilio, reflexo da desaceleracao dos precos dos
alimentos in natura, resultante de choques de oferta
menos intensos em 2016; bens industrializados e
monitorados.

1/ Considerou-se como IPCA de cada grande regido os obtidos com dados coletados nas seguintes regiées metropolitanas (RM) e
municipios: (i) Norte: RM Belém; (ii) Nordeste: RMs Fortaleza, Recife e Salvador; (iii) Sudeste: RMs Belo Horizonte, Vitéria, Rio de
Janeiro e Sao Paulo; (iv) Sul: RMs Curitiba e Porto Alegre; (v) Centro-Oeste: municipios de Brasilia, Goiania e Campo Grande.

2/ Corresponde aos servicos mais sensiveis ao ciclo econémico. Exclui aqueles muito volateis (turismo), com reajustes pouco frequentes
(cursos e comunicagdo) e/ou que sofreram alteragdo na metodologia de calculo (servigos domésticos). Para mais detalhes, vide o
boxe “Inflacéo no Setor de Servicos” no Relatério de Inflagdo de setembro de 2016.



Figura 1 - Variagao da Inflagao em 2016
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No Norte e no Nordeste ocorreram as menores
reducdes na inflacdo em 2016. O Norte foi a Unica
regido onde a alimentacdo no domicilio acelerou no
ano, impulsionada, em especial, pela evolucdo dos
precos dos alimentos industrializados, sobretudo da
farinha de mandioca, que aumentou 46,0% em 2016.
A desaceleracdo modesta do IPCA do Nordeste foi
condicionada, em parte, pela menor desinflacdo dos
monitorados, que responderam, na regido, por 1,41
p.p. da reducdo da inflacdo no ano, ante 3,00 p.p. no
Brasil. Esse desempenho dos monitorados no
Nordeste repercutiu o desdobramento do reajuste
do item energia elétrica em 20153 e em 2016. Nesse
cendrio, o Nordeste, mesmo registrando a maior
retracdo nos precos dos servicos subjacentes, foi a
regido onde a desinflacdo foi mais reduzida em
2016.

O comportamento da desinflacdo no Sudeste,
evidenciando a representatividade da economia da
regido, mostrou-se semelhante a observada em
ambito nacional, enquanto no Centro-Oeste, que
registrou a segunda maior desinflacdo regional,
destacaram-se as variacoes nos precos dos
monitorados e a pressdo altista dos servicos ex-
subjacentes (contribuicio de 0,48 p.p. para a
variacdo da inflacdo no ano, ante média nacional de
0,11 p.p.).

Para melhor compreender as diferencas entre a
evolucdo dos IPCA regionais e de seus componentes
em 2016, foi realizada a decomposicao da diferenca
entre as inflagdes regionais e a média do pais,
incorporando efeitos peso e preco®.

A inflacdo de uma regido / pode ser definida como:
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Onde i refere-se a regido, j aos componentes do
IPCA e 6 aos pesos. Nesse contexto, o IPCA é uma
média da inflacdo dos componentes, ponderada
pelos pesos, que representam as respectivas
participacoes na cesta de consumo das familias.
Regionalmente os pesos sdo distintos, dependendo

3/ No primeiro trimestre de 2015 a energia elétrica subiu 16% no Nordeste ante 36% na média nacional.
4/ Exercicio similar foi realizado no boxe “Diferencas Entre os IPCA Regionais em 2007”, na edi¢édo de abril de 2008 deste Boletim.
Ressalta-se que ambos os boxes identificam os efeitos peso e precos com a desagregacéo utilizada — nos 9 grupos, no boxe de 2008,

e em 5 segmentos, no atual.



Figura 2 - Desvios da Inflacdo Nacional em 2016
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de fatores como nivel de renda®, precos e costumes
regionais.

A diferenca entre ainflacdo de umaregido e a média
nacional é dada por:
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As diferencas decorrem tanto de distingdes dos
pesos (efeito-peso) e das inflagcoes (efeito- preco)
dos componentes®. Para separé-los, a equacdo (2)
pode ser reescrita da seguinte forma:
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efeito—peso efeito—preco

Conforme a Figura 2, em 2016, no Norte e no
Nordeste a inflacdo superou a média nacional em
2016; no Sul e no Centro-Oeste situou-se em nivel
inferior; e no Sudeste, em patamar muito préximo.

No Norte, destaca-se o efeito peso, sobretudo em
funcdo da participagdo dos alimentos no domicilio
na cesta do IPCA, que atinge 27,8% na regido, ante
17,0% no pais. No mesmo sentido, o preco dos
alimentos no domicilio exerceu pressdo altista
relevante, atenuada pela pressdo baixista dos
monitorados, em especial pela estabilidade das
tarifas de 6nibus urbano em 2016.

A inflacdo no Nordeste superou a do pais em 0,92
p.p., com énfase no impacto do efeito preco dos
monitorados e dos alimentos no domicilio, em parte
devido aos efeitos da estiagem prolongada na
regiao.

No Sudeste, conforme mencionado anteriormente,
a desinflacdo registrou patamar semelhante a
observada em ambito nacional, destacando-se o
efeito preco com viés de baixa dos alimentos no

5/ Nas regi6es de menor renda, como Norte e Nordeste, alimentos no domicilio tém maior peso, contrastando com o Centro Sul onde
ganham importancia servicos monitorados, em particular combustiveis de veiculos e medicamentos.

6/ O efeito peso mede, portanto, a diferenca da inflacdo decorrente da distingéo dos pesos dos componentes, e o efeito preco mede as
diferencas de inflagdo dos componentes do IPCA das regides em relacdo aos correspondentes na média nacional. Em nossos
resultados, o efeito peso é apresentado de forma agregada, enquanto que o efeito peso é desagregado.



domicilio, associado, em especial, ao impacto de
choques de ofertas, mais intensos no Norte e
Nordeste, sobre a média nacional do componente.

O Sul foi a regido onde o efeito preco exerceu a
maior contribuicdo baixista, em parte devido a
reducdo mais acentuada das tarifas de energia
elétrica em 2016 (recuo de 17,1% ante 10,7% no
pais). No Centro-Oeste, os menores reajustes de
precos no item onibus urbano e a redugdo dos
precos no item gds de botijao, em relagdo a média
nacional, contribuiram para que a inflacdo da regiao
registrasse patamar 0,46 p.p. inferior a do pais. A
exemplo do observado no Sudeste, o efeito-preco
negativo de alimentos no domicilio registrado no
Sul e no Centro-Oeste também repercutiu choques
de oferta de alimentos no Norte e Nordeste.

Em linhas gerais, a desinflacdo do IPCA em 2016
sugere exaustao dos efeitos de segunda ordem dos
choques de oferta, principalmente dos ajustes nas
tarifas de energia elétrica, ocorridos em 2015, nos
combustiveis e nos alimentos in natura. A
desinflacdo nos monitorados apresentou a maior
contribuicdo em todas as regides, seguindo-se a dos
servicos subjacentes, no Norte, Nordeste e Sudeste,
e ados alimentos, no Sul e Centro-Oeste. Em relacao
a dispersao das inflacdoes regionais em 2016, pre-
dominaram os desvios da inflacdo dos monitorados
e da inflacdo de alimentos. A diferenca de pesos foi
o principal determinante da diferenca de inflagdo no
Norte e exerceu impacto relevante no Nordeste.



