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Resumo

O trabalho pretende avaliar as diferencas entre as cestas de consumo de brancos e negros
e entender o seu comportamento com a flutuacdo da inflacdo. A pergunta que se busca
responder €: dada a composicdo social brasileira, familias negras e brancas sdo afetadas
da mesma forma pela inflacdo? Com o objetivo de responder tal questdo, se construira
um indice de inflacdo por raca a partir da Pesquisa de Or¢camentos Familiares 2017-18
(POF 2017-18). A construcdo da cesta de consumo por raca foi feita com a mesma
metodologia do IPCA, de forma que os resultados sao comparaveis as séries historicas
publicadas a partir de janeiro de 2020.
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Abstract

The purpose of this paper is to assess the differences between the basket of goods and service of
whites and blacks and to understand how they behave with fluctuations in inflation. The question
we are trying to answer is: given Brazil's social composition, are black and white families affected
in the same way by inflation? In order to answer this question, an inflation index by race will be
constructed based on the 2017-18 Household Budget Survey (POF 2017-18). The construction of
the basket of goods and service by race was done using the same methodology as the IPCA, so
the results are comparable to the published historical series.
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Introducéo

A inflacdo é um tema amplamente discutido no debate econémico. Entender os determinantes
desse processo é relevante, mas compreender e evidenciar os diferentes impactos deste sobre a
populacgdo, é primordial. Este estudo busca mobilizar instrumentos para quantificar a diferenca
do impacto inflacionario sobre brancos e negros com foco no carater distributivo da inflacéo.

A inflacdo ndo é um fendmeno homogéneo, podendo ter origens distintas e impactos
diferenciados sobre os extratos da sociedade. A origem da inflacdo é um assunto bastante rico e
amplamente discutido por diversas escolas de pensamento econdémico. Mas genericamente, é
possivel definir que pressdes na oferta, conflito distributivo ou excesso de demanda s&o as causas
principais do aumento dos niveis de precos. O impacto da inflacdo depende da composi¢do dos
custos/gastos de cada individuo e empresa. Os impactos inflacionarios nos diferentes setores
produtivos dependem da sua composi¢do de custos. De forma consonante, o impacto dos
aumentos dos niveis de pre¢os sobre o individuo depende da composicao da sua cesta de consumo.

A composicdo da cesta de consumo, ou seja, 0s bens que o individuo escolhe consumir depende
de sua renda disponivel. Pessoas com rendas restritas tendem a gastar parcelas maiores de sua
renda em insumos basicos para sobrevivéncia, ao contrario de familias ricas que possuem cestas
de consumo mais diversificadas. N&o é dificil perceber que a inflagdo em alimentos, por exemplo,
acaba por impactar diretamente familias mais pobres, que passam a gastar parcelas cada vez
maiores de sua renda em insumos basicos a sobrevivéncia. De forma similar, o aumento de pre¢os
de passagens aéreas afeta mais as familias de renda elevada do que quem ganha menos e possui
uma cesta de consumo mais restrita. E exatamente o impacto inflacionario diferenciado sobre os
individuos o principal foco da presente pesquisa. Especificamente, buscamos evidenciar o carater
racial do impacto inflacionario, ou seja, a pergunta que se busca responder é: dada a composicao
social brasileira, familias negras e brancas sdo afetadas da mesma forma pela inflagcdo?

A fim de atingir os objetivos da pesquisa, o trabalho assim se apresenta. Na primeira secao sera
feita uma breve resenha sobre as caudas da inflagdo para a escola Monetarista, Keynes e Novos
Keynesianos e a teoria do Conflito Distributivo. Na segunda se¢éo serdo evidenciados 0s impactos
diferenciados da inflagdo sobre a sociedade. Uma investigagdo setorial e por classe expde como
a inflacdo de diferentes origens pode impactar a economia de formas complexas e diferenciadas.
Em seguida é feito um pequeno estudo de caso sobre a questdo racial no mercado de trabalho
brasileiro buscando expor como a composi¢éo da cesta de consumo de brancos e negros pode ser
diferente a partir da composicdo da sua renda levando a distintos impactos inflacionarios sobre
tais cestas. Por fim, apresentam-se algumas conclusdes.

1. Inflacdo: causas e impactos

De forma geral, pode-se definir a inflacdo como o aumento sistematico do nivel de precos e a
consequente perda de poder de compra por parte da populacdo (IBGE, 2019). A taxa de inflacéo,
divulgada pelos Bancos Centrais, mede a média do crescimento dos pre¢os de uma determinada
cesta de consumo em um recorte temporal especifico (més, trimestre, ano).

As causas e impactos do aumento do nivel de precos sdo objeto de discussdo desta secao.
Diferentes escolas de pensamento mobilizam argumentos diferentes para explicar as origens desse
processo. De forma simplificada, identifica-se duas origens principais para a inflagéo: restricdes
na oferta, conflito distributivo ou excesso de demanda agregada.
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1.1 - Teoria de inflacdo - Monetaristas

A escola de pensamento monetarista foi a que lancou a corrente de pensamento de maior destaque
no debate econdmico mainstream durante a segunda metade do século XX. O principal expoente
do monetarismo cléassico é Milton Friedman, ganhador do prémio Nobel de economia. Essa
corrente de pensamento estuda a economia a partir de um estado estacionario, onde o equilibrio
macroecondmico é atingido com o equilibrio geral microeconémico. Segundo Snowdon e Vane
(2005) este modelo tem como principal conceito a taxa natural de desemprego. Essa taxa é que
materializa o ponto de equilibrio Pareto eficiente, onde todos 0s agentes maximizam as suas
utilidades e ha o pleno emprego dos fatores de producdo. A taxa natural de desemprego é
composta pelo desemprego voluntério e o desemprego friccional. Nessa viséo, todos que desejam
trabalhar ao nivel vigente de salério estdo alocados, com exce¢do dos voluntariamente
desempregados ou dos que estdo se recolocando. Essa ideia € alicercada pela hipétese de
flexibilidade de pregos e salarios, que no médio prazo, tendem ao equilibrio. Ou seja, no médio
prazo a demanda por trabalho € igual a oferta por trabalho, o que garante a funcionalidade do
modelo. A taxa natural de desemprego é determinada pela estrutura e institucionalidade do
mercado de trabalho. Ou seja, no longo prazo, com mudangas legislativas estruturais e/ou
institucionais, é possivel alterar o patamar da taxa natural.

O trade-off entre desemprego e inflagdo é outro ponto importante para o Monetarismo e é descrito
pelo mecanismo da Curva de Phillips aceleracionista. Essa curva, em sua versdo original mostrava
uma relacdo inversa e relativamente estavel entre a taxa de desemprego e a taxa de variacdo dos
salarios. Friedman, buscando refinar esse mecanismo, cunha a Curva de Phillips aceleracionista,
onde a relagdo entre desemprego e inflagdo dos salarios nominais foi substituida pelo indice de
precos da economia e a taxa natural de desemprego. A tentativa de manter o desemprego abaixo
da taxa natural leva, nesse contexto, a aceleracdo da inflagdo e ndo simplesmente a inflagao.
(SANTOS et al, 2020). Além disso, outro elemento teérico importante na Curva de Phillips
monetarista, foi a inclusdo das expectativas de inflagdo. A partir de tal arcabougo tedrico,
Friedman pontua que o trade-off entre inflacdo e desemprego identificado pela Curva de Phillips
original ocorre apenas no curto prazo, pois apesar do salario nominal ser definido no momento da
negociacdo entre trabalhadores e capitalista, 0 que importa é o salario real. Por conta da
necessidade de encontrar as variacdes dos salérios reais, € que se incorpora no modelo as
expectativas de inflagdo como componente determinante para a determinacao do nivel de precos
da economia.

A existéncia de diferencas entre 0 aumento na taxa de inflagdo atual e a taxa de inflacdo esperada
permite a reducdo da taxa de desemprego abaixo do nivel natural (Snowdon e Vane, 2005) no
curto prazo. Quando a inflagdo é totalmente antecipada pelos agentes, a economia converge a taxa
natural de desemprego, com a taxa de expansdo do nivel de precos igual a taxa de expanséo
monetéria.

Na auséncia de intervengGes monetérias por parte das autoridades, a taxa de desemprego da
economia tende a taxa natural. Interferéncias estatais de ordem monetéaria no sentido de alterar o
nivel do produto ou emprego levam a economia a sair do estado de equilibrio que converge a taxa
natural. Modenesi (2005) aponta que, aos olhares monetaristas, a origem da inflacdo esti no
descompasso entre a emissdo e a quantidade de moeda demandada pela economia. Para 0s
monetaristas, toda inflagdo tem origem no excesso de demanda agregada. Assim, havera inflacdo
sempre que houver excesso de demanda, ou seja, sempre que a taxa de crescimento da oferta
monetaria supera a taxa real de crescimento do produto. Na visdo dos seguidores de Friedman, a
ilusdo monetéaria estd na base do descompasso entre a emissdo e a quantidade de moeda
demandada pela economia. Esse processo consiste na emissdo de moeda pelo Banco Central de
forma ndo antecipada pelos agentes econdmicos, de forma a leva-los a interpretar essa variagdo
como um aumento dos salarios reais; porém, dado que o nivel de precos estd maior sem o
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respectivo aumento no produto, o aumento nos salérios sé ocorreu de forma nominal. Essa
percepcao de elevacdo dos salarios nominais que os agentes pensam ser real, chamada de iluséo
monetaria, leva a maior oferta de trabalho por parte dos trabalhadores, o que leva a taxa de
desemprego a ficar abaixo do nivel natural. Mas, a eleva¢do do emprego se da apenas no curto
prazo. No longo prazo, a taxa de desemprego oscila em torno da taxa natural.

A escola monetarista entende que a moeda ndo é algo que interfere nas variaveis reais da
economia, como produto e emprego. Logo a moeda € neutra no longo prazo. Para 0s monetaristas,
a face monetéaria e a face real da economia séo separadas. A inflacdo, portanto, é um fenbmeno
econbémico meramente monetario. Dessa forma, caso os policy makers queiram manter o nivel de
emprego elevado as custas da ilusdo monetéria, é necessario que se emita quantidades crescentes
de moeda que ndo sejam antecipadas pelos agentes econdmicos. O que por sua vez, levaria a taxas
crescentes de inflagao.

Desse modo, na perspectiva monetarista o sistema econémico € inerentemente estavel, tendendo
ou estando sempre em equilibrio. A partir de todos os argumentos apresentados, fica claro que
ndo é possivel e nem necessario criar politicas monetarias discricionarias que visem combater o
desemprego ou incitar o crescimento econémico pela via da emissdo monetaria. A politica
monetaria ganha o papel principal — o da estabilidade de pregos. Para 0s monetaristas, a economia
é inerentemente estavel, e converge para o equilibrio se ndo estiver sujeita a choques. Assim, ndo
ha necessidade de politicas econémicas ativas como forma de estabilizar o sistema econémico. A
melhor forma de gerir a politica monetaria é através de regras. Friedman propds uma regra simples
de estabilidade do crescimento monetéario aproximadamente condizente com o crescimento do
produto potencial a fim de manter a estabilidade dos precos. Logo, a politica monetéaria deve ser
ditada por regras e sem espaco para discricionariedade. A ideia é assegurar um ambiente com
estabilidade de precos para a tomada de decisdo por parte dos agentes, que dessa forma
maximizam suas utilidades e consequentemente a utilidade do todo.

1.2 - Teoria de inflacdo - Keynes e 0os Novos Keynesianos

John Maynard Keynes revolucionou a forma de pensar a economia com a publicacdo de sua
principal obra “Teoria Geral do emprego, juro ¢ moeda” (1936). Em um contexto pos crise de
1929 onde os modelos econdmicos baseados no laissez-faire e na concorréncia perfeita néo
conseguiam traduzir a realidade, ele cunhou o seu pensamento. Keynes argumentou sobre a
importancia da demanda efetiva como forga motriz do crescimento econdmico. De maneira
concisa, 0 autor é pioneiro da corrente de pensamento que defende a intervencgéo estatal em favor
das falhas de mercado inerentes ao capitalismo, por meio de politicas fiscais e monetérias.

No vigésimo primeiro capitulo da “Teoria Geral do emprego, juro e moeda” (1936), Keynes traz
alguns elementos sobre sua compreensdo da teoria de precos da economia. O autor aponta que
ndo é possivel se cunhar uma teoria de precos separada de uma teoria da producdo, dada a alta
interacdo entre as varidveis. Keynes afirma que a moeda é o objetivo final da organizagdo
produtiva da sociedade e é a balizadora das decisfes de alocacBes de recursos, uma vez que a
producdo é sempre objetivada para conseguir rendimentos maiores de moeda. Ou seja, na teoria
keynesiana a moeda ndo € neutra, mas sim é uma peca central determinante do comportamento
da economia (KEYNES, 2013, p. 268).

Como Keynes tem como preocupacéo central construir uma teoria da producéo e do emprego, na
Teoria Geral, ele ndo apresenta uma teoria sistematica da inflagdo nos moldes das versdes
monetaristas posteriores, mas oferece elementos importantes para compreendé-la, principalmente
no contexto de economias com capacidade ociosa. Argumentando ainda que enquanto houver
desemprego involuntério e capacidade produtiva ociosa, o aumento da demanda agregada ndo
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gera inflagdo, mas sim aumento do produto e do emprego. Ou seja, ha espago para expansdo da
atividade econdémica sem pressdes inflacionarias. De todo modo, Keynes identifica dois tipos
principais de pressdes inflacionarias: “True inflation” que ocorreria quando a economia se
aproximasse do pleno emprego e certos setores atingissem seus limites de producdo antes dos
demais; Inflacdo de custos (cost-push) ou mesmo conflito distributivo. Embora ndo sistematizada
na Teoria Geral, Keynes reconhece que aumentos nos salarios nominais, especialmente acima da
produtividade marginal do trabalho, podem pressionar 0s precos, ainda que haja desemprego.

Outro elemento apontado por Araujo (2017) é o papel das expectativas. Essas sdo o elo que
conecta o presente e o futuro na teoria keynesiana. As expectativas em relacdo aos rendimentos
futuros é o que baliza as decisfes dos empresarios no presente. Nesse sentido, 0s pre¢cos sdo as
medidas em moeda de tais remuneragdes em uma economia empresarial, e sua variacdo é o
resultado direto da variacio das expectativas de remuneracio (ARAUJO et al, 2017). Ou seja,
para a teoria keynesiana classica, a inflagéo é resultado indireto das expectativas dos agentes nesse
cenério capitalista marcado por instabilidades e incertezas.

A existéncia de desemprego involuntario nesta analise torna a unidade salarial rigida (ARAUJO
et al, 2017). Mesmo que 0S empresarios consigam proteger os seus lucros da corrosdao
inflacion&ria por meio da recomposic¢do do mark-up e elevagdo dos precos, os trabalhadores ndo
detém o mesmo poder de barganha como na teoria Monetarista. Assim, aumentos na quantidade
de moeda em circulagdo ndo necessariamente elevam os salérios, (KEYNES, 2013, p. 270).

Uma outra possibilidade de inflacdo, esta ligada aos choques na oferta que afetam diretamente os
custos de producdo. Davidson (2011), autor pds-keynesiano, enxerga cinco fontes principais para
esse processo: retornos decrescentes, inflagdo de lucros, inflagdo de salarios, inflacdo importada
e inflacdo de commaodities. A inflacdo de retornos decrescente é caracteristica de um processo
produtivo novo, onde ndo foram implementadas as inovagfes tecnoldgicas para alcancar as
economias de escala. Ou seja, processos produtivos pouco eficientes condicionam a elevacao de
custos de producao, que por sua vez sio repassados aos precos. E um fendmeno apenas de curto
prazo, tendo em vista 0 aumento da produtividade com o aperfeicoamento da fungéo de produgao.

A inflacdo de lucros se da em um cenario de concentracdo do mercado, onde 0s empresarios
conseguem aumentar mark-up, aumentando seus precos sem perder participacdo de mercado.
Inflacdo de saléarios ocorre quando o aumento salarial ndo é acompanhado pelo aumento da
produtividade média da mao de obra. Essa inflagdo tende a se espalhar pelos setores da economia
e a consequéncia desse processo é um aumento do nivel de custos. Se a margem de lucros nédo for
alterada, haverd aumento no nivel de pregos conforme os empresarios optarem por traduzirem
esse aumento de custos em aumento de precos. A inflacdo importada depende da taxa de cdmbio
e do grau de abertura da economia. Quanto maior o grau de abertura da economia, maior vai ser
a influéncia de um aumento de precos nas importacdes no nivel geral de precos. Choques na oferta
que afetam diretamente os custos de producao e o nivel de pregos foram chamados de Inflacéo de
Commodities, pois €é frequente no mercado agricola a quebra de safras que causam flutuagdes de
pregos.

O pensamento keynesiano perde espago com a ascensdo do pensamento monetarista, a partir da
década de 1960. As ideias de Friedman e Lucas sobre neutralidade da moeda e de um mercado
que tende ao equilibrio se tornam centrais no mainstream da macroeconomia. No entanto, as suas
proposi¢oes ndo se mostraram validas empiricamente para responder questdes latentes como o
controle da inflacdo e a superacéo da estagnacao. Assim, a partir do fim da década de 1980, surge
um cenario de reavivamento, ainda que parcial, do pensamento de Keynes a partir da escola Novo
Keynesiana.
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Os autores novo-keynesianos aceitam a existéncia de falhas de mercado e de concorréncia
imperfeita. Ha também a incorporagdo de fundamentagdes microecondmicas na teoria, como a
adocdo dos principios das expectativas racionais, a racionalidade da maximizacao do bem-estar.
Essas sdo claras influéncias da escola Novo-Classica.

No modelo apresentado pelos Novos-Keynesianos, a informacao imperfeita, estrutura de mercado
ologopolisticas; sistema de contratos em moeda entre outros fatores esta no ndcleo da anélise da
inflacdo. Claro deve estar que para Novos-Keynesianos a inflacdo também é um fendmeno
monentario. No entanto, eventualmente os precos podem demorar de se ajustar diante de choques
monetarios, o que leva a ndo neutralidade da moeda no curto prazo. Para esta escola 0s contratos
fundamentam o comportamento dos agentes ao definir a remuneragéo dos fatores de producdo
nos periodos futuros, e a inflagdo corroi este sistema. Entdo, em um cenério em que os agentes
buscam maximizar seu bem-estar por meio das suas expectativas racionais, hd uma clara
dificuldade de transmitir as suas expectativas nos precos, dada a inflexibilidade inerente do
sistema (BARROS et al, 2014).

Esse cenario € a expressdo de uma falha de mercado ou mesmo da racionalidade de agentes pela
existéncia de custos de remarcar, pela busca de manter uma relagdo de clientela estavel entre
outras razBes. A possibilidade de repassar choques para precos ndo é imediata. Quer seja por
falhas de mercados, contratos ou quest@es de concorréncia. Ou mesmo porque eventualmente é
racional ndo reajustar precos imediatamente diante de choques se existe, por exemplo, custos de
remarcar (custos de menu). (AMORIM, 2002).

Assim, entendemos gue 0s autores novo-keynesianos véem que a politica macroeconémica nao é
neutra, ao menos por um periodo de tempo consideravel. Tais autores continuam atribuindo ao
excesso de moeda como causa central da inflagdo. No entanto, as rigidezes que por vezes
perduram sdo fundamentais para explicar a ndo neutralidade da moeda no curto prazo. De forma
a garantir flexibilidade de mercado, é necessario mobilizar politicas monetéria e fiscal para
garantir o pleno desempenho do mercado. (MARTINS, I. P. G.; FARHI, M., 2011).

N&o ha muito consenso sobre a politica fiscal, mas alguns autores Novo-Keynesianos. Alguns
autores defendem que o gasto publico pode se justificar em épocas de crise, onde politicas de
transferéncia de renda ou diminuicdo da carga tributaria, por exemplo, levam ao aumento da renda
disponivel para o consumo. Ao estimular o consumo em um ambiente de incertezas, 0 governo
consegue balizar uma elevacdo do nivel de pregos em um cenério de salarios rigidos, sem
diminuicdo da demanda agregada e do produto. (MARTINS, I. P. G.; FARHI, M.,2011).

1.3 -Teoria de inflagdo - Conflito distributivo

Ha outra vertente econdmica que vé a origem da inflacdo a partir do conflito distributivo de renda
na sociedade. A partir de 1960, o debate econémico se volta para a questdo da distribuicéo
funcional da renda entre lucros e salarios. Os modelos que mais se destacaram neste contexto sdo
0s de Kalecki e de Garegnani (CAMPEDELLLI et al, 2022).

A base tedrica dessa corrente de pensamento é o modelo de Kalecki (1983). A hipotese basica do
modelo kaleckiano € que o produto é determinado pela demanda. A demanda, em uma economia
fechada e sem governo é composta por consumo capitalista e dos trabalhadores, com distintas
propensfes a consumir, sendo a propensdo a consumir dos salarios maior que a propensao a
consumir dos lucros, e pelo investimento. Ha dois tipos de formacdo de pregos. Precos
determinados pela interacao entre oferta e demanda, tipicamente commaodities, onde a elasticidade
da oferta é baixa; e precos determinados por uma margem (mark-up) sobre custos diretos de
producdo. Nesse caso a oferta é elastica, tipicamente produtos industrializados e transformados
em estrutura de mercados oligopolistas. A partir de sua formulagéo sobre determinag&o de precos,
Kalecki deduz sua teoria da distribuigdo. Quando se eleva o nivel de mark-up das empresas, a
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distancia entre os pregos e o0s salarios se expande, 0 que consequentemente reduz o poder de
compra dos trabalhadores (MINSKY, 1986). O modelo béasico de conflito distributivo consiste de
duas equacdes: uma para o lado das firmas e outra dos trabalhadores. A primeira equacao diz
respeito a taxa de crescimento dos salarios nominais negociada pelos trabalhadores. Enquanto a
segunda retrata o nivel salarial definido pelas firmas de forma a manter o seu mark-up que
sintetiza o poder de mercado da firma e grau de oligopolizacdo. ElevacGes sistematicas de pre¢os
derivam de interesses conflitantes entre trabalhadores e capitalistas sobre a distribuigdo da renda
agregada nacional, ou seja, na definicdo do nivel de salarios e no nivel de lucros. O ajuste
distributivo entre as partes se da via mark-up. A inflagdo, entdo, vai depender do saldo de
barganha entre trabalhadores e firmas ao definir um salario nominal desejado pelos trabalhadores
e o0 desejado pelos capitalistas.

Minsky (1986) destaca que ha inflacdo puxada pelos salarios quando a taxa de crescimento
salarial é superior ao aumento da produtividade da méo de obra. Ha inflagdo impulsionada pelos
lucros quando o crescimento do mark-up supera o crescimento salarial. O autor destaca o contexto
dindmico da sociedade, onde elevacdes do mark-up e consequentes diminui¢cGes no poder de
compra dos trabalhadores, levam forcas sindicais a se mobilizarem. Quando a busca por recuperar
0 poder de compra dos trabalhadores se torna a regra, a economia se move para a inflacdo de
salarios (ARAUJO et al, 2017).

O equilibrio pode ser alcan¢ado quando trabalhadores negociam maiores salarios a uma taxa de
crescimento “justa”. A fim de recuperar a sua margem de lucro, as firmas reajustam seus pregos
para cima. Essa dindmica continua até o ponto em que os trabalhadores se sintam satisfeitos com
o nivel de salérios (Bastian; Setterfield, 2015). Vale ressaltar que qualquer mudanca na
distribuicdo funcional da renda ndo implica necessariamente em um processo inflacionério. E
necessario que alguma parte atue e aumente a sua participacdo da renda total, ao exercer seu poder
de barganha.

2. Por que o impacto da inflacdo ndo ¢ homogéneo?
2.1. Andlise do impacto inflacionario nas classes sociais

A inflagdo exerce influéncia direta sobre a renda dos cidaddos em uma economia, afetando
distintamente familias de diferentes estratos sociais. Isso ocorre devido as discrepancias nas
condi¢Oes de renda e nas expectativas para o futuro, o que, por sua vez, influencia as escolhas
individuais de consumo e poupanca (RANYARD et al., 2008). O impacto da inflacdo sobre cada
individuo depende da composicado de sua cesta de consumo. Ou seja, dependendo do mix de bens
e servicos que o individuo escolhe consumir, o impacto da inflacdo sera diferente. Pessoas mais
pobres tendem a gastar parcelas maiores da renda com alimentos, enquanto o consumo de
alimentos representa partes menores do gasto dos ricos. Momentos como a Pandemia de COVID-
19, onde diversas partes do mundo conviveram com o aumento dos precos de alimentos e insumos
bésicos em ritmos mais elevados do que a recomposic¢do da sua remuneracao, quem sofreu mais
foram as familias com menor renda.

Este tipo de impacto inflacionario pode ser entendido como vertical, pois afeta de forma diferente
pessoas com distintos rendimentos. E possivel verificar esse comportamento da economia
brasileira durante a pandemia no indicador de Inflacio por Faixa de Renda (IPEA, 2021), onde
vemos que, em 2021, a inflacdo acumulada para familias de renda muito baixa (renda mensal
familiar inferior a R$.1650,00) foi de 9,2%, enquanto a inflacdo observada para familias de renda
alta (renda mensal familiar acima de R$9.000,00) foi de 6,5%. Essa pressdo inflacionaria foi
consequéncia do aumento dos precos acumulados de alimentos (15,3%), da energia elétrica
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(16,2%) e do botijdo de gas (24,2%). Vemos claramente que a inflagdo de insumos basicos para
a vida impacta mais as familias com cestas de consumo mais restritas.

TABELA 1 - Inflacdo por faixa de renda em porcentagem - Outubro de 2021

Renda muito baixa 0,45 0,92 0,62 3,64 9,24
Renda baixa 0,42 0,88 0,60 3,83 9,04
Renda média-baixa 0,33 0,86 0,55 3,95 8,89
Renda média 0,26 0,82 0,52 4,00 8,21
Renda média-alta 0,20 0,75 0,44 3,82 7,32
Renda alta 0,23 0,49 0,36 3,37 6,45

Fonte: DMAC/IPEA, 2021

A mais atualizada publicacdo do indicador de Inflagdo por Faixa de Renda é de outubro de 2023.
Superadas as adversidades da pandemia, com a reconstituicdo das cadeias globais de valor e
puxada por um aumento da producdo interna de alimentos (IPEA, 2023), este periodo foi marcado
pelo arrefecimento da inflagdo. Esse contexto se traduz na melhora do poder de compra das
familias mais pobres, puxado pela queda dos pre¢os das farinhas e massas; dos tubérculos; das
aves e ovos; e dos panificados, cujas varia¢@es de -0,7%, 4,5%, -0,14% e -0,10, respectivamente
registradas em 2023.

Entretanto, observamos um incremento na pressao inflacionaria sobre as camadas sociais de maior
renda, principalmente oriunda do setor de transportes. Este aumento é especialmente notavel no
reajuste de 23,7% nas tarifas de passagens aéreas, cujo aumento contrabalangou, de maneira
significativa, o efeito positivo na inflagdo proveniente da reducdo de 1,5% nos precos dos
combustiveis. Embora em menor escala, 0 acréscimo de 0,76% nos custos dos planos de salde e
de 0,38% nos servicos pessoais também contribui para explicar a pressdo exercida pelos
segmentos de saude, cuidados pessoais e despesas individuais sobre a inflagcdo neste estrato de
renda mais elevada.

A composicéo da inflagdo de outubro/23 leva ao maior impacto inflacionario em familias de renda
alta (renda mensal familiar acima de R$9.000,00) do que familias de renda muito baixa (renda
mensal familiar inferior a R$1.650,00), ao contrario do primeiro caso analisado. Esse rapido
exercicio de comparacédo torna facil a percepcdo de que a composicdo da cesta de consumo é
variavel chave para compreender a inflagdo. O impacto vertical da inflagcdo é condicionado pelo
comportamento dos niveis de precos da economia e a composic¢do das cestas de consumo das
familias.

TABELA 2 — Inflagdo por faixa de renda em porcentagem — Outubro/2023

Variagio mensal Variacho acurnulada
IFCA 0,23 0,26 0,24 375 4,82
Renda muite baixa 0,13 -0,02 0,13 2,44 3,51
Renda baixa 0,18 0,08 0,13 2,94 4,05
Renda média-baixa 0,23 0,20 0,18 3,49 4,64
Renda média 0,29 0,32 022 4,05 5,18
Renda média-alta 032 037 0,23 438 5,52
Renda alta 0,23 0,57 0,55 4,96 5,79
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Fonte: DMAC/IPEA, 2023

De forma consonante, o impacto da inflacdo também depende da recomposicdo do poder de
compra das familias por meio do ajuste de salarios, como diz a Teoria do Conflito Distributivo
apresentada anteriormente. Desde 1988, € garantido pela Constituicdo Federal que os salarios
minimos sejam reajustados anualmente de acordo com a variag&o do indice Nacional de Pregos
ao Consumidor (INPC). No entanto, trabalhadores do setor informal ndo tém tal respaldo para
garantir a manutencdo do poder de compra. Em maio de 2022, o pais registrou uma taxa de
informalidade de 39,7% no mercado de trabalho (IBGE, 2022), ou seja, quase 40% da populagéo
ocupada ndo tem seus direitos de correcdo salarial garantidos. Outro ponto interessante é que
pessoas com maior renda e ativos financeiros podem ser capazes de se proteger melhor contra a
inflacdo, por exemplo, investindo em ativos que tendem a se valorizar durante a inflagdo
(RANYARD et al., 2008).

Assim, ndo é dificil perceber que 0 aumento do nivel de precos pode comprometer os padrdes de
vida digna e a garantia dos direitos humanos (ROSSI, 2022). Tipicamente a inflagdo com origem
no aumento dos custos, como alimentacdo e energia, compromete quase a totalidade do poder de
compra das familias mais pobres, as mesmas familias que tendem a estar inseridas na parte
informal e mais precéria do mercado de trabalho.

2.2. Andlise do impacto inflacionario nos setores da economia

Um dos impactos da inflagdo € afetar a distribui¢do funcional da renda da sociedade em quest&o
ao reestabelecer as proporgdes de lucros e salarios. Em geral, a inflacdo por pressdes de oferta
leva a um aumento dos custos para as empresas, pois 0s pre¢os dos insumos e matérias-primas
podem aumentar mais rapidamente do que os precos dos produtos finais. Isso pode condicionar
as empresas a aumentar seus precos para manter suas margens de lucro, o que pode levar, por sua
vez, a uma reducgdo da demanda e, portanto, dos lucros a longo prazo (RAYNARD, 2008).

Além disso, se a inflacdo for alta e persistente, os trabalhadores podem exigir aumentos salariais
para compensar a perda de poder de compra, o que pode levar a um aumento dos custos para as
empresas e, portanto, dos prec¢os. Isso pode desencadear um ciclo vicioso de aumentos salariais e
precos, conhecido como espiral inflacionéria. Por outro lado, se a inflagdo for baixa e estavel, os
trabalhadores podem estar dispostos a aceitar aumentos salariais menores, o que pode ajudar a
manter a inflacdo baixa.

No entanto, é importante notar que o impacto da inflagdo nos lucros pode variar dependendo do
setor econdmico e do tipo de empresa, pois a composi¢do de custos das empresas de uma
economia ndo é homogénea. Por exemplo, empresas com maior poder de mercado podem ser
capazes de repassar 0s aumentos de custos para os consumidores com mais facilidade, mantendo
suas margens de lucro. (DAVIDSON, 2011). Empresas que exportam seus produtos podem se
beneficiar de uma inflacdo mais alta, pois seus produtos se tornam mais competitivos no mercado
internacional. Setores que dependem mais de matérias-primas importadas, ao contrario, tendem a
ser mais afetados pela inflacdo, pois a desvalorizacdo da moeda pode aumentar os custos de
importacdo. Firmas que dependem mais de méo de obra intensiva, como o0 setor de servigos,
podem ser mais afetadas pela inflagdo, pois os salarios podem aumentar mais rapidamente do que
a produtividade. (DAVIDSON, 2011). Produtoras de bens de luxo ou produtos com alta
elasticidade-preco podem ser menos afetados pela inflagdo, pois seus clientes podem estar
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dispostos a pagar precos mais altos. Em resumo, o efeito da inflag&o sobre lucros e salérios pode
ser complexo e variar dependendo do contexto econdmico especifico. (RAYNARD, 2008).

2.3. - Impacto diferenciado da inflacdo: estudo de caso do mercado de trabalho brasileiro

O aumento generalizado dos precos ndo é um fenbmeno novo para as familias brasileiras, que
enfrentaram expressivas crises de inflagdo durante a década de oitenta do século passado. A
superacdo da conjuntura inflacionaria, caracteristica da década perdida, acontece a partir de um
processo de estabilizagdo em meados de 1994, que foi atingido por meio de privatizacdes do setor
publico, liberacdo do comércio exterior e reestruturacdo do sistema financeiro, de forma a criar
um “ambiente econdmico verdadeiramente competitivo” (FRANCO, 1995). O plano foi abrir a
economia doméstica, de forma a acumular reservas internacionais. Essas divisas permitiram a
instauracdo da ancora cambial, que é a determinacdo da equivaléncia entre o valor da moeda
nacional e o dolar. O Plano Real foi como essa estratégia de controle da inflagéo ficou conhecida.
No entanto, a estabilidade baseada na &ncora cambial ndo era sustentavel ao longo prazo, uma
vez que o pais incorre em sucessivos déficits comerciais. Por esse fator, somado a crise de
desconfianca quanto as moedas artificialmente valorizadas e as sucessivas crises de paises
emergentes, o Banco Central foi forcado a abandonar o regime de cémbio flutuante
(BOGDANSKI, 2000).

A nova frente de combate a inflagdo instituida pelo Banco Central em 1999 foi o0 regime de metas
de inflacdo. O regime de metas de inflagdo foi entendido como capaz de fornecer uma ancora
nominal tanto para a politica monetéria, quanto para as expectativas de inflacdo. Essa nova
estrutura de politica econdmica é consonante a analise econdmica do NCM, onde, para alcangar
as metas pré-estabelecidas e divulgadas ao publico, 0 BC mobiliza a taxa de juros. O uso da taxa
de juros é feito de forma a controlar a demanda de uma economia, freando uma inflagdo
tipicamente de excesso de demanda.

Todavia, a ideia de uma inflacdo de demanda do NCM parte do modelo tedrico de se alcancar
uma taxa de desemprego ndo aceleradora da inflagdo (NAIRU), associada ao pleno emprego
(BLANCHARD, 2011). Mas, na conjuntura brasileira, o pleno emprego ndo é uma realidade,
como apontam os dados da PNAD 2021, em que 33,2 milhdes de pessoas estavam em situagdo
de subemprego (desempregadas ou subocupadas). Estipular metas de inflacdo baseadas em um
mercado de trabalho marcado por brechas claras - como 0 escoamento constante de trabalhadores
para o setor informal e subempregos - e constantes pressées distributivas, ndo parece ser a forma
mais “humanitaria” de combate a inflagdo. Aumentos da taxa de juros com propdésito de
estrangular a demanda, em uma sociedade desigual marcada pelas altas taxas de desemprego e
baixos salarios, podem levar a exacerbacdo de desigualdades ja existentes (SEGUINO et al,
2012). Nesse contexto, politicas que estimulam a demanda, que vdo no sentido contrério do
proposto pelo regime de metas de inflagdo, acabam por aumentar o nivel de emprego e de renda
(ROSSI, 2022).

Ao pensar 0 Brasil como um pais com oportunidades diferentes para negros e brancos, foram
realizados, a partir da década de 1980, diversos estudos que buscam evidenciar tais desigualdades.
O estudo Desigualdades Sociais por Cor ou Raga no Brasil (IBGE, 2022)1 mostra que tais
discriminacbes ainda sdo vistas na atualidade. A pesquisa aponta que a taxa composta de

! Dados da pesquisa provenientes da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua (PNAD
Continua 2021)
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subutilizacdo2 é de 29% para pretos e pardos, enquanto atinge 18,8% para brancos. Do total de
pessoas na categoria desocupada, 64% sdo negros. Da categoria de pessoas em situacdo de
subutilizacéo da forca de trabalho, 66,1% sdo negros. Esses dados nos mostram como 0s negros
ainda sdo maioria @ margem do mercado de trabalho.

GRAFICO 1 — Composicao racial do mercado de trabalho

Populacéo na forga de trabalho, Taxa composta de subutilizacdo, segundo o nivel de instrucdo (%)
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Fonte: Desigualdades Sociais por Cor ou Raca no Brasil (IBGE, 2022)

Quando se analisa a diferenciagdo de salarios entre brancos e negros, os dados sao mais gritantes.
A mesma pesquisa aponta que em 2018, o rendimento médio mensal das pessoas ocupadas
brancas (R$2.796,00) foi 73,9% superior ao dos negros (R$1.608,00). O rendimento do trabalho
é a fonte de renda das familias para aquisi¢cdo de bens e servigos. Essa diferenciacdo de ganhos
ndo € uma surpresa, mas sim uma tendéncia verificada em toda a série historica disponibilizada
pelo IBGE. Esse tipo de desigualdade é chamado de horizontal, pois vemos essas diferencas entre
pessoas de mesmo rendimento.

Outro aspecto importante para a analise da conjuntura brasileira é o mercado informal de trabalho.
Dados da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios 2021 (PNAD-C, 2021) apontam que 33,2
milhdes de pessoas estavam em situacdo de subemprego (desempregadas ou subocupadas). O
mercado de trabalho brasileiro é por brechas claras, 0 escoamento constante de trabalhadores para
o setor informal e subempregos é a prova concreta disso. Trabalhadores submetidos a tais
condicdes laborais tradicionalmente recebem menos do que os trabalhadores de carteira assinada.
Vemos que um individuo branco que trabalha no mercado formal (R$ 3.282,00) recebe 67% a
mais que um trabalhador negro que atua no mercado informal (R$ 1050,00).

GRAFICO 2 — Rendimento mensal médio por raga
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2 Soma das populagdes subocupada por insuficiéncia de horas, desocupada e forca de trabalho potencial
(IBGE, 2022)

RBEMF IE-UFRJ Vol.2 N21, 2024 12



Neri, Sofia. Inflagdo tem raca?

Fonte: Desigualdades Sociais por Cor ou Raga no Brasil (IBGE, 2022)

Como discutido na se¢do anterior, a composi¢do das cestas de consumo das familias depende do
rendimento das familias. A proposta desse trabalho é avaliar as diferengas entre as cestas de
consumo de brancos e negros e entender o seu comportamento com a flutuagdo da inflag&o.
Pessoas mais pobres tendem a gastar parcelas maiores da renda com alimentos, enquanto o
consumo de alimentos representa partes menores do gasto dos ricos. Verificar se a composicao
da cesta de consumo de brancos e negros € comparativamente diferente ao ponto de o impacto da
flutuacdo de precos afete negros e brancos de formas diferentes.

No quadro abaixo podemos ver que as pessoas nos décimos mais baixos de renda sdo
majoritariamente negras. Tipicamente a inflacdo com origem no aumento dos custos, como
alimentacdo e energia, compromete quase a totalidade do poder de compra das familias mais
pobres, as mesmas familias que tendem a estar inseridas na parte informal e mais precéria do
mercado de trabalho. O que todos esses dados nos levam a crer é que as familias que possuem
menores rendimentos, estdo presentes nas sub ocupactes e informalidade e sofrem mais com o
impacto inflacionario, dada a composic¢éo social brasileira, sdo em sua maioria familias negras.

GRAFICO 3 - Distribuicéo da populagdo por décimo de rendimento segundo raga
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Fonte: Desigualdades Sociais por Cor ou Raga no Brasil (IBGE, 2022)

Consideracoes finais

A inflacdo é um fendmeno complexo com diversas origens possiveis. A escola Monetarista coloca
gue toda inflacdo tem origens a partir de excesso de demanda, tipicamente vindo de emissao
monetéria descontrolada. Por outro lado, a linha de pensamento keynesiana coloca que a inflagdo
pode ter outras origens, como restri¢des na oferta, mudanca da relacdo de cdmbio/moeda nacional
e mudangas na produtividade da economia. Por Gltimo, investigou-se a interpretacdo da inflagdo
a partir da Teoria do Conflito Distributivo, que aponta que a inflacdo é resultado direto da
definicdo da distribuicdo funcional da renda e do conflito de interesses entre capitalistas e
trabalhadores.

A variacdo do nivel de precos afeta de formas diversas a economia. Quando se analisa o setor
produtivo, vemos que o efeito da inflacdo depende da composicdo de custos de cada empresa.
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Quando pensamos no impacto inflacionario sobre os individuos, precisamos considerar a
composicdo da sua cesta de consumo. De forma concisa, 0 impacto da variagdo dos niveis de
preco afeta as classes sociais de forma diferenciada porque as suas cestas de consumo sdo
diferentes.

A composicdo da cesta de consumo dos individuos depende da sua renda disponivel. Uma
pequena investigacao sobre o mercado de trabalho brasileiro mostra que 0s negros os negros estao
concentrados nas classes sociais de menor rendimento e estdo menos protegidos da inflacéo, logo,
0 impacto da inflagdo ndo é igual sobre negros e brancos.
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