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RESUMO

O trabalho em questdo investiga a influéncia dos pregos dos combustiveis na inflacéo
brasileira. Explorando a trajetdria histérica e politicas de precos dos combustiveis, desde a
criacdo da Petrobras, em 1953, até 0 ano de 2019, o estudo analisa como mudancas econémicas,
crises politicas e politicas governamentais afetaram os precos dos combustiveis e,
consequentemente, a inflagdo. Explora, também, os fundamentos da inflacdo, aprofundando na
inflacdo de oferta e como diferentes correntes enxergam este fendmeno econémico. O estudo
utiliza uma analise econométrica baseada no teste de ndo Causalidade de Granger para
investigar a existéncia de precedéncia temporal entre as séries temporais dos precos dos
combustiveis, como gasolina, etanol, diesel, e GNV, e a inflagdo medida pelo IPCA. A principal
conclusdo é a rejeicao da hipdtese de que exista uma precedéncia temporal entre 0s precos dos
combustiveis e a inflacdo, parecendo desafiar percepcdes populares e sugerindo um cenario

econdmico mais complexo.

Palavras-chave: Inflacdo no Brasil. Combustiveis. Causalidade de Granger. Econometria.
IPCA.



ABSTRACT

This study investigates the influence of fuel prices on brazilian inflation. By exploring the
historical trajectory and fuel pricing policies, from the foundation of Petrobras to the year 2019,
the research examines how economic changes, political crises, and governmental policies have
impacted fuel prices and, consequently, inflation. It also explores the fundamentals of inflation,
focusing on cost inflation and how different economic schools perceive this economic
phenomenon. Employing econometric analysis, based on the Granger Causality Test, the study
examines the Granger causality relationship between the time series of fuel prices, such as
gasoline, ethanol, diesel, and CNG, and the IPCA. The primary conclusion is the rejection of
the hypothesis that fuel prices are significant in predicting inflation variations, challenging

popular perceptions and suggesting a more complex economic scenario.

Keywords: Inflation in Brazil. Fuels. Granger Causality. Econometrics. IPCA.
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1 INTRODUCAO

O setor de combustiveis desempenha um papel determinante na economia brasileira,
sendo a relagdo entre os precos dos combustiveis e a inflacdo um tema de grande relevancia
para compreender os efeitos dessa interagdo no panorama econdomico nacional. Durante o
periodo de janeiro de 2010 a dezembro de 2019, o Brasil vivenciou diversas mudancas
econdmicas significativas, crises politicas e alteracdes nas politicas de precos dos combustiveis,
todos fatores que influenciam tanto os pregos dos combustiveis quanto a inflagdo (Colombini,
2020). O objetivo principal deste estudo é analisar a relacdo de causalidade entre os precos dos
combustiveis e a inflacdo, medida pelo indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo
(IPCA) no Brasil durante este periodo, contribuindo para a discussdao sobre os desafios e as
possiveis solu¢des no gerenciamento dos precos dos combustiveis e suas implicagdes para a
economia do pais.

A relevancia do tema se justifica, primeiramente, pelo impacto direto dos precos dos
combustiveis nos precos ao consumidor, uma vez que 0s combustiveis sdo insumos essenciais
para o transporte de pessoas e mercadorias. Um aumento no preco dos combustiveis pode levar
a um aumento nos custos de transporte, o que, por sua vez, pode elevar os precos dos produtos
e servicos, resultando no aumento da inflacdo. Além disso, 0 aumento dos precos dos
combustiveis pode afetar outros setores da economia, como a industria, a agricultura e 0s
servicos, gerando um efeito cascata; por exemplo, na inddstria, um aumento no preco dos
combustiveis pode elevar os custos de producao, o que pode ser repassado aos precos finais dos
produtos. A politica monetaria também é impactada por essa relacao, visto que o Banco Central
do Brasil monitora a inflacdo de perto e pode ajustar a politica monetéaria (por exemplo, a taxa
de juros bésica de curto prazo) para controla-la. Um aumento nos precos dos combustiveis que
resulta em aumento da inflacdo pode levar o Banco Central a adotar medidas que podem acabar
afetando a atividade econdmica, o investimento e o consumo (Prates, 2021).

A inflacdo causada por um aumento nos precos dos combustiveis pode afetar
negativamente a distribuicéo de renda, uma vez que as familias de baixa renda tendem a gastar
uma proporgdo maior de sua renda em combustiveis e transporte. Isso pode aumentar a
desigualdade de renda e agravar os problemas socioecondémicos. As expectativas de inflacdo
também sdo influenciadas pela percepcdo de um aumento nos pregos dos combustiveis. Se as
empresas e 0s consumidores esperam inflagdo mais alta, isso pode levar a um comportamento
de "compra antecipada” ou a aumentos de precos, 0 que pode se tornar uma profecia
autorrealizavel (Hunt, 2013).
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O problema central da pesquisa é investigar se as variagdes dos precos de combustiveis
contribuiram para 0 aumento da inflagdo no Brasil no periodo de 2010 a 2019. A pesquisa seréa
desenvolvida através de uma estrutura dividida em trés capitulos principais, cada um dos quais
abordando um aspecto relevante da relacdo entre os precos dos combustiveis e a inflacdo, cada
um com um objetivo especifico para buscar solucionar o problema.

Neste contexto, o segundo capitulo do trabalho tera como foco a analise histdrica da
evolucédo dos pregos dos combustiveis no Brasil, especialmente durante a década de 2010. Este
segmento do estudo se propde a oferecer uma base histdrica, explorando estudos anteriores que
investigaram as diferentes politicas que afetaram os precos dos combustiveis e os fatores que
influenciaram essas mudancas. Compreender a trajetéria histdrica das politicas é essencial para
entender os padrdes e os determinantes dos precos dos combustiveis ao longo do tempo. O
terceiro capitulo estabelece a fundamentacdo tedrica, explorando as varias teorias econémicas
que relacionam os precos dos combustiveis com a inflagdo. Aqui, discutem-se as teorias
Classica, Keynesiana, Monetarista e Estruturalista, e sua relevancia para entender as dindmicas
de precos no Brasil. Este capitulo ird abranger uma apresentacéo dos fundamentos teéricos da
inflacdo, enfatizando a dinamica da inflacdo de oferta e como ela pode ser influenciada pelos
precos dos combustiveis. Serd examinado como os custos dos combustiveis se entrelagam com
diferentes setores da economia, exercendo um impacto direto sobre 0s precos ao consumidor e,
por extensao, sobre a taxa geral de inflagdo. Dentro deste contexto, o capitulo ira focar na teoria
da inflacdo de oferta, abordando os mecanismos pelos quais alteracbes nos precos dos
combustiveis podem desencadear varia¢fes inflacionarias. Sera dada atencdo especial a
maneira como 0s precos dos combustiveis afetam ndo apenas os custos diretos de producao e
transporte, mas também como influenciam as expectativas de inflagdo, tanto de consumidores
quanto de produtores. O objetivo é proporcionar uma compreensao da relacdo tedrica entre a
inflacdo e os precos dos combustiveis, estabelecendo assim fundamento para a analise empirica
seguinte. Este capitulo servird como um pilar tedrico importante para entender esta relacdo
dindmica, estabelecendo o contexto necessario para a analise econométrica dos dados
observados na economia brasileira no que diz respeito aos precos dos combustiveis e seu
impacto inflacionario.

Por fim, o quarto capitulo ira realizar uma analise empirica, associando os pre¢os dos
combustiveis a inflacdo no Brasil, apresentando também a metodologia da pesquisa. Neste
capitulo detalham-se as técnicas e ferramentas econométricas usadas para analisar as séries
temporais dos precos dos combustiveis e do IPCA. O capitulo explica a importancia de testes

econométricos como o de Causalidade de Granger na identificacdo de relagdes causais entre
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as variaveis estudadas. Além disso, aborda-se a necessidade de verificar a estacionariedade
das séries temporais e, se necessario, de transforma-las para garantir a validade dos testes. A
intencdo é fornecer uma visao fundamentada sobre como as variagdes nos precos dos
combustiveis, influenciadas tanto por politicas governamentais quanto por flutuacdes de
mercado, podem ser Uteis para prever a inflacdo. Em conjunto, os capitulos deste estudo
visam fornecer um entendimento sobre a dindmica entre os precos dos combustiveis e a
inflacdo, apoiando a formulacéo de politicas que promovam a estabilidade econémica e

equidade social.
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2 ANALISE HISTORICA DAS POLITICAS DE PRECOS DOS COMBUSTIVEIS
NO BRASIL

Desde a introducdo dos combustiveis fosseis como fonte priméria de energia, sua
influéncia na economia brasileira tem sido profunda. Ao longo do capitulo podera ser observado
que a evolugdo das politicas de precos dos combustiveis no Brasil € uma narrativa que se
mistura com a histdria econdmica, politica e social do pais, refletindo ndo apenas as mudancas
internas, mas também respondendo a dinamicas globais (Colombini, 2020). A Figura 1 fornece
uma linha do tempo visual das principais mudancas nas politicas de precos dos combustiveis
no Brasil, destacando marcos importantes que serdo abordados ao longo do capitulo.

A andlise sera aprofundada para o periodo de 2010 a 2019, marcado por volatilidades
significativas e mudancas politicas que tiveram um impacto substancial nos precos dos
combustiveis (Colombini, 2020). Serdo examinados as politicas especificas, as crises
econdmicas e os fatores globais que influenciaram os precos durante este periodo, buscando

uma compreensado das dindmicas econémicas.

Figura 1 - Linha do tempo das politicas de preco no Brasil

Nova Politica de Pregos de ANP anuncia
Inicio da pratica de Combustiveis: ajustes Greve dos tomada puiblica de
pregos internacionais mensais para os pregosde  caminhoneiros| contribuicées para
(Paridade de Importacéio) gasolina e diesel (maio) discutir
1953 2002 2016 2018 perio_dicic!afie dos
reajustes
(5 de junho)

Néo alinhamento aos

lonopdlio da Petrobr. . o
precos internacionais

Subvengdodo
1997 2003 2017 diesel (RS 046/1)

Fim do monopélio Nova politica de pregos de
(Lei do Petréleo) L L combustiveis (ajustes

Petrobras permanece diarios)
dominante e

Fonte: ANP (2018).

2.1 OINICIO DO USO DOS COMBUSTIVEIS NO BRASIL E MECANISMOS
INICIAIS DE PRECIFICACAO

O advento dos combustiveis no Brasil marca uma era de transformacdo econémica e
industrial. A descoberta e a utilizagdo de combustiveis fosseis, especialmente o petroleo,
desempenharam um papel decisivo no desenvolvimento econémico do pais. Inicialmente, a
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exploracdo e a producdo de combustiveis no Brasil estiveram nas maos de empresas
estrangeiras, principalmente devido a falta de especializacdo e infraestrutura local. A
exploragdo comegou de maneira modesta, com a atividade concentrada em regides onde
ocorreram as primeiras descobertas de petroleo. Gradualmente, com o reconhecimento da
importancia estratégica do petrdleo, o governo brasileiro comegou a desempenhar um papel
mais ativo na industria (Dias; Quaglino, 1993).

Os primeiros mecanismos de precificagdo dos combustiveis no Brasil foram fortemente
influenciados por fatores externos, como o0s precos internacionais do petroleo e as politicas dos
paises exportadores. Além disso, a dependéncia de importacdes significava que as flutuaces
cambiais também afetavam os precos domésticos dos combustiveis. Neste contexto, o governo
comecou a implementar politicas para regular o setor, visando garantir o fornecimento e
estabilizar os precos. A criacdo da Petrobras em 1953 foi um marco significativo na histéria
dos combustiveis no Brasil. Como uma empresa estatal, a Petrobras assumiu um papel central
na exploracdo, producdo e distribuicdo de petroleo e seus derivados. A nacionalizacdo da
industria petrolifera representou uma mudanca fundamental na gestdo dos recursos de
combustiveis do pais, com o governo buscando maior controle sobre 0s precos e a distribuicao
(Dias; Quaglino, 1993).

2.2 DESENVOLVIMENTO DO MERCADO DE COMBUSTIVEIS E POLITICAS
GOVERNAMENTAIS ATE A DECADA DE 1970

O periodo até a década de 1970 foi marcado por transformacdes significativas, tanto na
estrutura do mercado quanto na abordagem regulatéria do governo em relacdo aos
combustiveis. Inicialmente, a industria de combustiveis no Brasil caracterizava-se pela sua
incipiente exploracao e producio, com uma forte dependéncia de importacdes. A medida que a
demanda por combustiveis comegou a crescer, impulsionada pela industrializacdo e
urbanizacgéo do pais, 0 governo brasileiro comegou a reconhecer a necessidade de uma politica
energética mais robusta (Colombini, 2020).

A criacdo da Petrobras em 1953, sob o slogan da campanha "O Petroleo é Nosso",
marcou um ponto de virada no pais. A Petrobras foi estabelecida como a empresa estatal
responsavel pela exploracdo, producdo e distribuicdo de petrdleo e seus derivados, 0 que
significou uma mudanca significativa na gestdo dos recursos energéticos do Brasil. A empresa
desempenhou um papel chave na formulacdo de politicas de precos de combustiveis, muitas

vezes subordinando interesses comerciais aos objetivos de politica econdmica. Esta abordagem
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visava garantir que os precos dos combustiveis fossem compativeis com o0s objetivos de
controle da inflagéo e estimulagéo do crescimento econdmico (Dias; Quaglino, 1993).
Durante esse periodo, o governo brasileiro implementou uma série de politicas e marcos
regulatorios para gerenciar o setor energetico. Estas medidas incluiram a reserva de mercado
para a Petrobras, incentivos fiscais para a exploracéo de petroleo, e regulagdes sobre a
importacdo e distribuicdo de combustiveis. Estas politicas visavam equilibrar a necessidade de
investimentos na industria petrolifera com a manutencéo de pregos acessiveis para
consumidores e empresas. As politicas implementadas ndo apenas moldaram a estrutura do
mercado interno de combustiveis, mas também influenciaram estratégias econémicas e
energéticas nas décadas seguintes. O legado desse periodo inclui um forte setor petrolifero
estatal e a base para a diversificagdo energética, elementos importantes para a compreensao

do cenario energético do Brasil (Dias; Quaglino, 1993).

2.3 CHOQUES DO PETROLEO NA DECADA DE 1970 E 1980

Os choques do petréleo redefiniram o equilibrio global de energia, alterando
significativamente as dindmicas do mercado de petréleo. Estes eventos causaram uma
reconfiguracao das relacGes internacionais e das politicas energéticas dos paises. Além disso,
0s choques tiveram impactos econdmicos globais extensos, incluindo recessdes em varios
paises, o que levou a uma revisdo das estratégias energéticas nacionais e ao surgimento de novas
dindmicas comerciais no setor (Colombini, 2020).

Com a economia brasileira fortemente dependente de importacdes de petréleo, o
aumento abrupto dos precos globais do petroleo causou deterioracdo da balanca comercial,
elevando substancialmente os custos de importacdo. Esse cenario agravou as pressdes
inflacionarias e desacelerou o crescimento econdmico, levando a um periodo de instabilidade
econémica. A reacdo dos setores industrial e de transporte foi marcada por uma adaptacao
necessaria as novas realidades econémicas. A indudstria, enfrentando custos de energia mais
elevados, buscou alternativas para manter a viabilidade, enquanto o setor de transporte teve de
se ajustar a um regime de custos operacionais mais altos. Estas mudancas também afetaram os
padrdes de consumo da sociedade brasileira, com um impacto direto no cotidiano dos cidadaos
(Voigt, 2010). Em resposta aos choques do petréleo da década de 1970, o governo brasileiro
implementou ajustes significativos na politica monetaria e fiscal. Estas medidas visavam

estabilizar a economia que enfrentava desafios severos, como a inflacdo crescente e o
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desequilibrio na balanca comercial. As politicas monetarias incluiram medidas restritivas, como
aumento da taxa de juros e controle rigoroso da oferta monetéria, para combater a inflagéo
elevada causada em parte pelos pregos crescentes do petréleo. J& as politicas fiscais envolveram
tanto o0 aumento de impostos quanto cortes de gastos para equilibrar as contas pablicas, afetadas
pelo custo crescente das importacGes de petroleo e investimentos na autossuficiéncia energética
(Fishlow, 1986).

A necessidade de resposta aos choques nesse periodo levou a mudancgas estruturais
significativas, incluindo a adocdo de novas politicas energéticas focadas na diversificacdo das
fontes de energia e na busca pela autossuficiéncia energética. Uma das respostas mais notaveis
foi o desenvolvimento e promocdo do etanol como alternativa ao petréleo. 1sso ndo s6 ajudou
a reduzir a dependéncia do petroleo importado, mas também posicionou o Brasil como lider
global na producéo de biocombustiveis. Além disso, 0s choques aceleraram 0s investimentos
em exploracdo e producdo de petréleo no territério nacional, culminando em descobertas
significativas, como as reservas de petréleo na Bacia de Campos, na década de 70, e na década
de 80, os campos de Albacora e Marli (Pimentel, 2011).

A adaptacdo do Brasil aos choques do petréleo envolveu uma reestruturacao
significativa da politica energética e da economia, com o pais se concentrando em desenvolver
a autossuficiéncia energética, reduzindo a dependéncia do petrdleo importado. Isso incluiu
investimentos massivos na exploracdo de petréleo, e na expansdao da producdo de
biocombustiveis, como o etanol. Contudo, essa adaptacdo para a exploracdo do petr6leo
também levantou questdes criticas sobre a sustentabilidade ambiental e a eficiéncia econdmica
dessas politicas, especialmente considerando os custos de implementacdo e os impactos
socioambientais. J& em 1983 Iniciou-se um processo de diminui¢do nos precos do petroleo,
impulsionado pelo excesso de oferta (Pimentel, 2011).

Né&o por coincidéncia, 1983 foi também o primeiro ano em que os paises da OPEP
acordaram um corte de precos. Era 0 come¢o de uma era que alguns autores definem
como o “contrachoque” do petroleo, em que precos deprimidos vigoraram por cerca
de duas décadas. Mesmo o corte de precos promovido pela OPEP néo foi suficiente
para estabilizar o mercado de petroleo, agora sob o impacto do excesso de oferta.
(Pimentel, 2011, p. 49)

2.4 LIBERALIZACAO E MUDANCAS DE POLITICA (DECADA DE 1990 ATE OS
ANOS 2000)
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Durante as décadas de 1990 e 2000, o Brasil vivenciou uma série de mudancas
governamentais que impactaram profundamente as politicas relacionadas ao setor de
combustiveis. Cada governo trouxe sua prépria ideologia e abordagem para a economia, 0 que
se refletiu na liberalizacdo do mercado de combustiveis. Essas mudancas incluiram a abertura
do mercado para a competicao, revisdo das estruturas de precos e incentivo a diversificacdo das
fontes de energia, politicas essenciais para modernizar o setor energético e adapta-lo as
exigéncias de um mercado globalizado e em constante mudanca (Pimentel, 2011).

Na década de 1990, o Brasil, sob o impacto das reformas econdmicas e pressées globais,
iniciou um processo de liberalizacdo comercial, que envolveu, também, o mercado de
combustiveis. Este movimento foi parte de um amplo programa de reformas estruturais que
buscava modernizar a economia brasileira, incluindo a privatizacdo de empresas estatais e a
abertura de mercados a investimentos estrangeiros. O contexto de liberalizacdo refletia a
tendéncia global de desregulamentacdo e promoc¢édo de mercados mais competitivos (Moreira,
1997). No Brasil, isso significou a reestruturacéo do setor de energia, com um foco particular
na quebra de monopolios estatais e incentivo a competicdo, visando aumentar a eficiéncia e
reduzir precos para 0s consumidores. A propria implementacdo do Plano Real no Brasil em
1994, teve um impacto significativo no contexto de liberalizacdo do mercado de combustiveis.
Este plano estabilizou a economia brasileira e controlou a hiperinflagéo, criando um ambiente
mais previsivel para a precificagdo de produtos, incluindo combustiveis. A estabilizacdo da
moeda e a melhoria do ambiente econdmico proporcionaram condi¢cGes mais favoraveis para a
liberalizacdo do mercado de combustiveis, que comecou na mesma década (Moreira, 1997).

A entrada de empresas privadas nacionais e internacionais, impulsionado pela
liberalizagdo promovida nas décadas 1990 e 2000, reestruturou significativamente a inddstria
de combustiveis do Brasil. Essa mudanca quebrou o monopdlio estatal da Petrobras,
introduzindo concorréncia no mercado. 1sso incentivou a eficiéncia operacional, investimentos
em tecnologia e infraestrutura, e possibilitou a diversificacdo da oferta de combustiveis, levando
auma pressao para reduzir os precos (Pires, 2013). Este cenario contribuiu para a diversificagdo
do mercado e as politicas de precificagdo de combustiveis, onde antes 0s precos eram
fortemente controlados pelo governo, agora a reforma incluiu a desregulamentacéo dos pregos,
permitindo que eles refletissem mais diretamente as condi¢bes de mercado, como oferta e
demanda globais (Almeida, 2015). Porém essa mudanca teve implicacdes profundas para
consumidores, empresas e a economia em geral. Para os consumidores, a desregulamentacao
frequentemente resultou em precos mais volateis, afetando diretamente o custo de vida e a

capacidade de planejamento financeiro. As empresas, por sua vez, enfrentaram desafios de
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adaptacdo a um ambiente de mercado mais dinamico e incerto, exigindo estratégias mais
flexiveis de gerenciamento de riscos (Almeida; Soares, 2012).

Nesse periodo o pais enfrentou diversos desafios, incluindo resisténcia politica e
preocupacdes sociais. Esta resisténcia originou-se, em parte, de preocupacdes sobre o0 impacto
da desregulamentacdo nas empresas estatais e na soberania energética nacional. Além disso,
temores quanto ao aumento da dependéncia de empresas estrangeiras e a potencial perda de
controle sobre um recurso estratégico vital foram centrais nesse debate. A necessidade de
manter a estabilidade dos precos em um cenario de crescente volatilidade do mercado global
foi um dos principais desafios e as respostas politicas a esses desafios incluiram a
implementacdo de regulamentacdes para garantir a competicdo justa e medidas para proteger
os consumidores. Também foram estabelecidas politicas para incentivar investimentos e
inovaces no setor, ajudando a garantir uma transic¢do suave para um mercado mais liberalizado
(Almeida; Soares, 2012).

2.5 O PERIODO 2010-2019: POLITICAS, CRISES E IMPACTOS

O periodo entre 2010 e 2019 foi marcado por um cenario econdmico e politico
complexo, influenciando diretamente as politicas de combustiveis. Inicialmente, o pais
vivenciou um periodo de crescimento econdmico robusto, impulsionado por altos precos das
commodities e politicas de estimulo (Magalhdes, 2012). Contudo, esta fase de prosperidade foi
seguida por uma crise econdmica aguda, marcada por recessdo, aumento da inflacdo e
desvalorizacdo da moeda. Politicamente, o periodo foi tumultuado, com mudancas
significativas no governo e escandalos de corrupcao que abalaram a confianca publica e, aliado
a este fator, ap6s um periodo de crescimento sustentado, a economia comegou a desacelerar,
culminando em uma recessdo profunda. Esses desafios cresceram ainda mais por um aumento
da inflacdo e do desemprego, afetando a confianca do consumidor e do investidor, e gerando
pressdo sobre as politicas pablicas, incluindo as relacionadas ao setor de combustiveis (Vilela,
2018). Inicialmente, o governo buscou manter os pre¢os dos combustiveis estaveis absorvendo
parte das variagbes dos custos, sem repassar integralmente as flutuagGes dos pregos
internacionais do petréleo aos consumidores, no entanto, isso levou a distor¢des no mercado e
problemas fiscais. Posteriormente, ap6s a mudanca de governo, buscou-se uma abordagem mais
orientada pelo mercado, liberalizando os precos dos combustiveis.

Este Periodo foi marcado por significativas flutuagdes nos pregos dos combustiveis no

Brasil, variacOes, essas, que foram influenciadas por uma combinagdo de fatores internos e



20

externos. Internacionalmente, os precos do petréleo e as taxas de cdmbio tiveram um impacto
direto, com a volatilidade dos mercados de petroleo globalmente refletindo nos pregos
domeésticos. Além disso, politicas internas, como mudancas na tributacdo e na regulacdo do
setor de combustiveis, também desempenharam um papel importante. Durante esse periodo, 0
Brasil enfrentou crises econémicas notaveis, incluindo a crise financeira global e uma recesséao
nacional profunda. Estas crises tiveram um impacto direto nos precos dos combustiveis, tanto
por meio de flutuagdes no mercado internacional quanto pelas respostas politicas internas. As
crises levaram a mudancas nas politicas de precificacdo dos combustiveis, afetando a demanda
e a oferta (Colombini, 2020).

A crise financeira global de 2008 teve repercussdes duradouras, evidenciando as
vulnerabilidades econémicas internas e, posteriormente, o Brasil enfrentou sua prépria recessdo
entre 2014 e 2016, uma das mais severas da historia do pais, caracterizada por queda do PIB,
desemprego elevado e inflacdo. Essas crises afetaram profundamente o setor de combustiveis,
influenciando a demanda, os precos e a politica energética, gerando uma recessao que impactou
a demanda por combustiveis, forgcando o governo a reavaliar sua abordagem a regulamentagéo
dos precos. Isso resultou em uma maior flexibilidade nos precos, permitindo mais flutuacGes
de mercado em resposta as condi¢cdes econdmicas globais e locais. Estas mudancas na
precificacdo, juntamente com a instabilidade econémica, afetaram a oferta e a demanda de
combustiveis, impactando tanto os consumidores quanto os produtores e distribuidores
(Colombini, 2020).

Esse periodo foi marcado por uma série de intervencdes governamentais que buscavam
equilibrar os precos internos com as flutuagdes do mercado internacional de petréleo. Uma das
principais estratégias foi a utilizacdo da Petrobras como instrumento de politica energética,
onde o governo, por vezes, segurou 0s precos dos combustiveis abaixo do mercado
internacional para conter a inflacdo, o que frequentemente geraram tensdes entre 0s objetivos
econdmicos e politicos, impactando a saude financeira da Petrobras e levantando questdes sobre
a sustentabilidade dessas politicas a longo prazo. Um exemplo marcante de quando o governo
brasileiro interveio para segurar os precos dos combustiveis ocorreu durante o governo de
Dilma Rousseff (Colombini, 2020).

Entre os anos de 2011 e 2014, o governo adotou uma politica de controle de pregos da
gasolina e do diesel para mitigar os efeitos que possiveis aumentos causariam na populagéo.
Esta medida foi tomada apesar do aumento dos precos do petréleo no mercado internacional, o
que resultou em desafios financeiros significativos para a Petrobras, que teve que vender

combustiveis por precos mais baixos do que os custos de importacao, afetando negativamente
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seu balanco financeiro. Embora tenha ajudado a conter temporariamente 0 aumento dos precos
para a populacdo, essa medida resultou em desequilibrios financeiros para a petrolifera (Paduan,
2016).

No entanto, a partir de 2016, ja no governo Temer, Se iniciou um processo de
liberalizacdo dos precos dos combustiveis, permitindo maior autonomia a Petrobras na
definicdo de precos, com a politica de paridade precos internacionais, a PPl (Almeida, 2015).
Essa mudanga de politica buscou criar um ambiente mais competitivo no mercado de
combustiveis, atraindo investimentos privados e diversificando o setor. Entretanto, o0 processo
de liberalizacdo também gerou preocupacdes sobre a possibilidade de aumento dos precos dos
combustiveis para os consumidores e a necessidade de se monitorar o comportamento das
empresas envolvidas, como apontado na pesquisa sobre a transmissé@o de pre¢os no mercado de
etanol no Rio Grande do Sul (Torres et al., 2022).

2.5.1 A politica de paridade de precos internacionais (PPI)

A politica de paridade de precgos internacionais (PPI), adotada em 2016 pelo governo
brasileiro, representou uma mudanca significativa na forma como os precos dos combustiveis
eram determinados no pais. Essa mudanca foi motivada pelos problemas enfrentados pela
Petrobras, a estatal brasileira responsavel pela producdo e distribuicdo de petréleo e derivados,
que sofreu com a politica de controle de precos do governo por muitos anos (Rotava, 2019). A
PPI estabeleceu um mecanismo pelo qual os precos dos combustiveis no Brasil passaram a ser
vinculados as variagdes dos pregos internacionais do petroleo e as taxas de cambio. Esse
alinhamento com o mercado internacional teve como objetivo principal melhorar a situacéo
financeira da Petrobras, buscando a recuperacdo da lucratividade e a retomada dos
investimentos no setor (Petrobras, 2016).

Apesar dos beneficios almejados pela politica de PPl para a saude financeira da
Petrobras, essa mudanca gerou consequéncias importantes para 0s consumidores e a economia
brasileira como um todo. A maior volatilidade dos precos dos combustiveis no Brasil,
decorrente da vinculagdo com os pregos internacionais do petroleo, passou a ser sentida pelos
consumidores, que enfrentaram variaces mais frequentes e significativas nos precos nas
bombas. Outra consequéncia importante da politica de PPI foi a alteracdo na dindmica de
concorréncia entre os agentes do mercado de combustiveis. Com os precos mais alinhados aos

valores internacionais, os distribuidores e revendedores de combustiveis tiveram que se adaptar
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as novas condicbes de mercado e buscar maior eficiéncia operacional, a fim de se manterem

competitivos (Rotava, 2019).

2.5.2 A crise dos caminhoneiros e a politica de subsidios ao diesel

Em 2018, a politica de PPI foi colocada a prova durante a chamada crise dos
caminhoneiros, que culminou em uma greve nacional devido ao aumento dos precos do diesel
e a insatisfacdo dos motoristas com as condi¢des de trabalho (Queiroz, 2018). Como resposta a
crise, 0 governo brasileiro implementou uma politica de subsidios temporarios ao diesel, que
reduziu o preco do combustivel por um periodo determinado a fim de acalmar os animos dos
caminhoneiros. Essa medida, no entanto, trouxe impactos fiscais significativos, uma vez que o
governo teve de arcar com os custos dos subsidios, aumentando o déficit publico e colocando
em xeque a sustentabilidade fiscal do pais (Almeida; Soares, 2012).

Além disso, a politica de subsidios ao diesel teve consequéncias para 0 aumento da
inflacdo no periodo. A reducédo temporaria do preco do diesel, embora tenha contribuido para
amenizar a inflacdo no curto prazo, gerou incertezas quanto a continuidade da politica de
paridade de precos internacionais (PPI) e a volatilidade dos precos dos combustiveis. Essas
incertezas podem afetar as expectativas dos agentes econdmicos em relacdo a inflacdo futura,
impactando as decisdes de investimento, consumo e poupanga, e, consequentemente, a

dindmica da economia como um todo (Queiroz, 2018).

2.5.3 Arrelacdo entre pregos dos combustiveis e inflagdo

As politicas de precos dos combustiveis no Brasil ttm uma influéncia significativa na
inflacdo, visto que os combustiveis sdo insumos fundamentais para o transporte de pessoas e
mercadorias e tém impacto em diversos setores da economia (Prates, 2021). De acordo com a
literatura revisada, o controle de pregos e os subsidios ao diesel, por exemplo, contribuiram
para a contencdo da inflagcdo no curto prazo, mas geraram desequilibrios fiscais e inflagdo no
médio e longo prazo (Prates, 2021). O IPCA é composto por pre¢os administrados e pregos
livres, sendo os precos dos derivados do petroleo considerados administrados devido a

predominancia da Petrobras no setor.
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Apesar das mudancas na legislacdo e na metodologia de determinagdo dos precos dos
derivados do petroleo ao longo do tempo, a Petrobras ainda € o principal agente formador de
precos no mercado brasileiro (Ferreira, 2019). A participacao direta e indireta dos combustiveis
no IPCA é relevante, representando cerca de 11% do indice, segundo o IBGE, o que justifica a
preocupacdo governamental com a politica de reajuste de pregcos dos combustiveis.

A politica de pregos da Petrobras tem como referéncia os precos internacionais e o custo
de internacdo no Brasil. No entanto, em diversos periodos, houve contengdo de precos para
evitar impactos na inflacdo, na competitividade das empresas nacionais e na insatisfacdo da

sociedade. A figura abaixo ilustra a evolucdo do preco da gasolina e do IPCA de 2013 até 2021.

Figura 2 - Evolucédo do preco da gasolina e do IPCA até 2021
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Fonte: Prates (2021)

A contencdo de precos entre 2011 e 2015, como ja discutido, trouxe consequéncias
negativas para a Petrobras, levando a ado¢do de uma nova politica de pre¢os em busca de maior
alinhamento com os precos internacionais (Prates, 2021). Embora a gasolina seja precificada
com base no preco internacional e na oferta e demanda no Brasil, movimentos da sociedade e
do Congresso buscaram uma contencdo dos precos dos combustiveis em resposta as altas apos
0 ano de 2020.

2.5.4 O papel do etanol e a elasticidade-precgo cruzada com a gasolina

Além das politicas de pregos dos combustiveis fosseis, é importante destacar o papel do
etanol na matriz energética brasileira. O Brasil € um dos maiores produtores e consumidores de
etanol do mundo, e a relagdo entre os precos do etanol e da gasolina possui uma importante

elasticidade-preco cruzada. As politicas de controle de pregos da gasolina, por exemplo,
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afetaram negativamente o setor de etanol, ao reduzir a lucratividade dos investimentos em
producdo e desestimular novos investimentos (Lima, 2011). Por outro lado, a politica de PPI,
ao vincular os precos dos combustiveis fosseis aos pregos internacionais, acabou por elevar a

demanda por etanol no Brasil, conforme o aumento dos precos da gasolina (Prates, 2021).

O propdsito deste capitulo foi realizar uma analise das politicas de precos dos
combustiveis no Brasil ao longo do tempo, enfatizando o periodo de 2010 a 2019. Esse objetivo
foi alcancado por meio do contexto histérico, econémico e politico que moldaram essas
politicas. A investigacdo iniciou-se com a introducdo dos combustiveis no Brasil e a evolugédo
das estratégias de precificacdo, seguida por uma analise dos impactos dos choques do petréleo
e das mudancas politicas e econémicas. O foco no periodo 2010-2019 permitiu um
entendimento dos desafios enfrentados, evidenciando como a volatilidade dos precos dos
combustiveis e as decisdes politicas influenciaram diretamente a economia brasileira, a inflacdo

e a vida dos consumidores.
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3 A TEORIA DA INFLACAO NO CONTEXTO DOS COMBUSTIVEIS

A inflacdo é um fenémeno econdmico caracterizado pelo aumento continuo e generalizado
dos precos dos bens e servigos em uma economia ao longo de um periodo. Este processo ndo
se limita a um crescimento de precos pontual ou isolado, mas implica um aumento sustentado
que diminui o poder de compra da moeda (Mishkin, 2000). Este capitulo aborda os conceitos
fundamentais da inflagdo, procurando focar na inflagdo de oferta e como ela é vista pelas
diferentes perspectivas tedricas econdémicas. Por fim busca relacionar as dindmicas entre o0s

combustiveis e a inflagdo de forma a se aproximar do objetivo do estudo.

3.1 CONCEITOS FUNDAMENTAIS DE INFLACAO

A medicdo da inflacdo é comumente realizada por meio de indices de pregos, que sdo
instrumentos estatisticos desenhados para rastrear a variacao do custo de vida ou do custo de
producdo ao longo do tempo. Dentre os indices frequentemente usados para medir a inflagcédo, o
indice de Precos ao Consumidor (IPC) e o Deflator do Produto Interno Bruto (PIB) s&o o0s
principais (Blanchard, 2011).

O IPC mede a variacdo média dos precos de uma gama especifica de bens e servicos
consumidos pelas familias. Esse indice € amplamente empregado para avaliar o custo de vida,
atuando como um indicador-chave da inflacéo sentida pelos consumidores. Para calcular o IPC,
uma "cesta" de produtos e servigos comuns é selecionada, incluindo itens como alimentos,
moradia, vestuario, salde e, relevante para este estudo, os combustiveis. O peso de cada item
na cesta reflete sua importancia relativa nos gastos das familias, tornando o IPC uma medida
efetiva para compreender como a inflacdo impacta o consumidor médio. O Deflator do PIB,
por outro lado, oferece uma perspectiva mais ampla, medindo as mudancas nos precos de todos
0s bens e servicos produzidos na economia. Diferente do IPC, que se concentra nos pregos ao
consumidor, o Deflator do PIB abrange uma gama mais ampla de pregos, incluindo aqueles de
bens e servigos consumidos, investidos ou exportados. Ao considerar as variacdes de precos em
toda a economia, o Deflator do PIB fornece uma visdo abrangente das pressdes inflacionarias,
refletindo tanto as mudancas nos pregos de consumo quanto as alteragdes nos precos de bens e
servigos produzidos internamente (Mankiw, 2001).

Ambos os indices, IPC e Deflator do PIB, sdo fundamentais para a analise da inflacéo,
proporcionando perspectivas complementares: enquanto o IPC capta o impacto da inflacéo



26

sobre o consumidor final, o Deflator do PIB mostra como 0s pre¢os no conjunto da economia
estdo evoluindo, o que pode prenunciar futuras pressées inflacionarias no mercado. Contudo,
para este estudo, o foco sera no IPCA (indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo), por
sua relevancia no contexto brasileiro, especialmente em relagdo a politica monetéria, pois foi
escolhido pelo Conselho Monetario Nacional (CMN) como o indice de referéncia para o
sistema de metas de inflacdo implementado em junho de 1999 (Banco Central do Brasil, 2016).

O fendmeno da inflagdo pode ser categorizado em diferentes tipos com base em suas
causas e caracteristicas, sendo os quatro tipos de inflacdo descritos por Moran e Witte (1993),
Inflacdo de Demanda, Inflacdo de Custos (ou inflacdo de oferta), Inflacdo Inercial e Inflagcédo
Estrutural. Cada tipo reflete um conjunto distinto de causas e dindmicas econémicas. A inflacdo
de demanda ocorre quando a demanda agregada em uma economia supera sua capacidade
produtiva. Em outras palavras, quando ha mais dinheiro circulando do que bens e servicos
disponiveis, os precos tendem a subir. Este tipo de inflacdo é frequentemente associado a
economias que experimentam rapido crescimento econdmico (Gutierres, 2014).

De acordo com a teoria keynesiana, a inflacdo de demanda pode ser controlada através
da manipulacao da politica monetaria e fiscal para reduzir a demanda agregada, por exemplo,
0 governo pode aumentar as taxas de juros ou reduzir os gastos publicos para desacelerar a
economia (Keynes, 1930). A inflacdo de custo, também conhecida como inflacdo de oferta,
acontece quando os custos de producdo aumentam, levando a um aumento nos pregos dos
produtos finais. Esta pode ser causada por diversos fatores, como aumento nos precos das
matérias-primas (por exemplo, petrdleo), aumento dos salarios, impostos mais altos, ou
depreciacdo da moeda nacional (Moran; Witte, 1993).

A inflacdo de oferta é particularmente relevante no contexto dos precos dos
combustiveis, pois um aumento nos custos de energia tem um efeito cascata em varios setores
da economia, por esse motivo seréd o foco neste capitulo. A inflacdo inercial, por sua vez, € um
conceito desenvolvido principalmente em economias com histdrico de inflacdo elevada, como
0 Brasil, e ocorre quando a inflacdo do passado influencia as expectativas futuras, levando a
um ciclo de aumentos continuos de precos. Em outras palavras, a inflagdo persiste porque
trabalhadores, empresas e consumidores esperam que a inflagdo continue alta, agindo de
maneira a proteger suas receitas e precos. Este tipo de inflagcdo é particularmente dificil de
combater, pois requer a quebra das expectativas inflacionérias enraizadas (Bacha, 2010).

Por fim, a inflacdo estrutural origina-se das caracteristicas intrinsecas as estruturas
econdmicas de uma nacgdo, causada por uma variedade de fatores estruturais, incluindo

discrepancias entre diferentes setores da economia, rigidez nos precos e salarios, desigualdades
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na distribuicao de renda, e limitacdes na producéo e infraestrutura. Diferente de outros tipos de
inflacdo, que s&o frequentemente transitorios ou ligados a condi¢fes econdmicas especificas, a
inflacdo estrutural é mais enraizada e persistente, refletindo caracteristicas fundamentais da
economia. Portanto para combaté-la eficazmente requer reformas e politicas que visem
mudancas estruturais e institucionais (Bacha, 2003).

A histdria da inflagdo tanto no contexto global quanto brasileiro ajuda a esclarecer como
as economias e politicas monetéarias evoluiram em resposta a este fendmeno, e forma como se
relaciona com os precos dos combustiveis. Por exemplo, a crise do petréleo de 1973
desencadeou uma inflacdo de oferta global, levando a mudancas significativas nas politicas
monetérias de paises como os Estados Unidos e o Reino Unido (Yergin, 2010). No Brasil, ap6s
periodos de inflagdo moderada nas décadas de 1950 e 1960, o pais enfrentou inflacéo crénica e
hiperinflacdo nos anos 1980 e 1990, com a inflacdo inercial sendo um problema critico. Apds
a implementacdo do Plano Real em 1994, houve uma estabilizacdo significativa, mesmo néo
sendo o Unico fator, marcando um ponto de virada na politica econémica brasileira (Schuster,
2014).

3.2 A INFLACAO DE OFERTA SOB A OTICA DA TEORIA CLASSICA

Na compreensdo da inflagdo de oferta sob a Otica da teoria classica, é essencial
reconhecer a importancia atribuida aos custos de producdo como determinantes primarios dos
precos ao consumidor. Esta visdo, enraizada nos principios da economia classica, estabelece
uma relacdo direta entre os custos incorridos na producdo de bens e servicos e o nivel de pregos
observado no mercado. Os economistas classicos, como Adam Smith e David Ricardo,
estabeleceram as bases para esta compreensdo, argumentando que o valor de um bem ¢é
intrinsecamente ligado ao custo de seus insumos - uma no¢ao conhecida como teoria do valor-
trabalho (Hunt, 2013). Neste contexto, um aumento nos custos, seja devido ao aumento dos
salarios, pregos das matérias-primas ou outros insumos, leva diretamente a um aumento nos
precos finais dos produtos e € essa relagdo direta entre custos e pregos que reflete a ideia de
que, para manter a lucratividade, os produtores repassardo qualquer aumento nos custos aos
consumidores.

No entanto, é importante notar que essa Vvisdo classica pressupde certas condicdes de
mercado, como a existéncia de concorréncia perfeita e a auséncia de intervencao governamental

significativa, que podem ndo ser inteiramente aplicaveis no mundo moderno. Além disso, 0s
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economistas classicos ndo consideravam explicitamente o papel da oferta monetaria, um
aspecto que mais tarde seria determinante na teoria monetarista de inflagdo (Agostini, 2016).

Um exemplo prético da aplicacdo da teoria cléssica de inflacdo de oferta pode ser visto
no setor de energia, especificamente nos mercados de combustiveis, uma vez que o preco do
petréleo, por exemplo, € um componente significativo dos custos de producdo em diversas
industrias. Um aumento no prec¢o do petrdleo pode levar a um aumento generalizado nos pregos
dos bens e servicos, refletindo a dependéncia das economias modernas de combustiveis fésseis.
A teoria classica, portanto, fornece uma estrutura que auxilia no entendimento da inflacdo de
oferta, destacando a importancia dos custos de producdo como um motor primario dos precos
ao consumidor. Embora esta teoria seja esclarecedora, é essencial considera-la no contexto das
complexidades e dindmicas da economia moderna, onde fatores como politicas
governamentais, mudancas na oferta monetéaria e interacdes de mercado global também
desempenham papéis significativos na formacdo de precos. Essa perspectiva auxilia a
compreender a dindmica econbémica que conecta o0s precos dos combustiveis a inflagdo como
um todo (HUNT, 2013).

Um exemplo historico significativo dessa dindmica foi observado durante os choques
do petréleo na década de 1970. Os aumentos abruptos nos precos do petréleo, desencadeados
por questdes geopoliticas e reducdes na oferta, resultaram em um aumento significativo nos
custos de produgdo em vérias industrias. Consequentemente, observou-se um periodo de
inflacdo elevada em muitas economias, um fendmeno que se alinha com a teoria classica de
inflacdo de oferta. Essa relacdo entre os precos dos combustiveis e a inflacdo é evidenciada pela
forma como os aumentos nos precos do petrdleo sdo rapidamente traduzidos em custos mais

altos para bens e servigos (Yergin, 2010).

3.3 A INFLACAO DE OFERTA SOB A OTICA KEYNESIANA

A teoria keynesiana sobre inflacdo de oferta oferece uma perspectiva que se distancia
significativamente das interpretagdes classicas de inflacdo. Keynes (1996), em sua obra,
desafiou as concepcdes tradicionais, enfatizando a rigidez dos precos e salarios e o papel crucial
da intervencao governamental na economia. Na visdo de Keynes, 0s precos e salarios ndo sao
flexiveis o suficiente para se ajustarem rapidamente as mudancas nas condi¢des do mercado,
uma vez que essa rigidez pode ser atribuida a fatores como contratos de trabalho, habitos sociais
e expectativas. Um exemplo claro é a resposta dos prec¢os e salarios ao aumento dos precos dos

combustiveis, como o petroleo, que € um componente vital para a economia global. A teoria de
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Keynes sugere que, diante de um aumento subito nos custos dos combustiveis, 0os produtores
podem ndo ser capazes de reduzir os salarios correspondentes, resultando em pressdes
inflacionérias, uma vez que esse aumento é repassado para os precos finais (Hunt, 2013).
Keynes defendia fortemente a intervencdo governamental para estabilizar a economia,
um conceito que ganhou destaque durante as crises do petréleo dos anos 1970 e 1980, governos
ao redor do mundo adotaram medidas keynesianas para controlar a inflacdo, como politicas
fiscais expansivas e controles de precos, intervencdes como essas ilustram o entendimento
keynesiano de que a acdo governamental pode ser primordial na administracdo dos efeitos da
inflacdo de oferta. A influéncia dos precos dos combustiveis na economia, sob essa ética é
significativa, 0 aumento dos precos desses insumos eleva os custos de producdo em Vvarios

setores, levando a um aumento generalizado nos precos (Yergin, 2010).

3.4 A INFLACAO DE OFERTA SOB A OTICA MONETARISTA

A perspectiva monetarista sobre a inflacdo de oferta, fortemente influenciada pelas
ideias de Milton Friedman, proporciona uma analise distinta das causas e solucbes para a
inflacdo, divergindo das teorias keynesianas e classicas. No cerne da teoria monetarista,
conforme articulado por Friedman (1963), escrita em colaboragdo com Anna Schwartz, esta a
conviccdo de que a inflagdo € primordialmente um fendmeno monetario. Esta visdo é
fundamentada na crenca de que o controle da oferta monetaria € 0 mecanismo mais eficaz para
regular a inflacdo. Friedman defendia que a inflacdo resulta do crescimento excessivo da oferta
monetaria em comparacgao com o crescimento da producéo econdmica. Esta ideia contrasta com
as perspectivas keynesianas, que enfatizam a intervencdo governamental e a rigidez dos precos
e salarios, e com a visdo classica, que se concentra nos custos de producdo como determinantes
dos precos.

Os monetaristas argumentam que, embora a inflacdo de oferta seja inicialmente causada
por choques de custos, a persisténcia da inflagdo esta ligada a politica monetaria. Eles sustentam
que, se a oferta de moeda nédo for aumentada para acomodar os precos mais altos, a inflagéo de
oferta serd temporaria. No entanto, se 0 banco central expande a oferta monetaria em resposta
ao aumento dos precos, a inflacdo pode se tornar enraizada e persistente. Segundo 0s
monetaristas, a melhor forma de lidar com a inflacdo de oferta é através de uma politica
monetaria restritiva, procurando manter a estabilidade da oferta de moeda (Mollo, 2004).

Eles entendem que tentativas de mitigar os efeitos de curto prazo dos choques de oferta,

como aumentar a oferta de moeda para evitar o desemprego, podem levar a uma espiral
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inflacionaria. Comparando com as teorias keynesiana e classica, 0 monetarismo coloca menos
énfase na intervencdo direta do governo e mais no controle da oferta monetéria, enquanto
Keynes destacava a necessidade de politicas fiscais e monetérias ativas para gerenciar a
demanda agregada, e os classicos focavam nos custos de producédo, Friedman e seus seguidores
consideram a quantidade de dinheiro em circulacdo como a principal influéncia sobre a inflagdo
(Mollo, 2004).

3.5 A INFLACAO DE OFERTA SOB A OTICA ESTRUTURALISTA

A perspectiva estruturalista da inflacdo de oferta oferece um contraponto significativo
as teorias monetarista e keynesiana, especialmente no contexto de economias em
desenvolvimento. Essa abordagem, que surgiu em grande parte na América Latina, atraves de
economistas como Raul Prebisch e Celso Furtado, chamados, também, de cepalinos, enfoca as
particularidades estruturais dessas economias e como elas contribuem para a geracdo de
inflacdo, especialmente no que se refere & inflagdo de oferta. Diferentemente das teorias
monetarista e keynesiana a perspectiva estruturalista aborda a inflagdo como um sintoma de
desequilibrios estruturais profundos nas economias. Furtado (2005), observando as economias
latino-americanas, identificou que a dependéncia de exportacdo de matérias-primas e a
consequente vulnerabilidade a flutuagdes nos mercados internacionais criavam condic¢des para
uma inflacdo persistente. A inflacdo de oferta nessas economias, portanto, esta frequentemente
ligada a choques externos, como variacBes nos precos internacionais das commodities,
incluindo os combustiveis. Quando os pregcos dos combustiveis, por exemplo, aumentam no
mercado global, as economias em desenvolvimento, muitas das quais sdo fortemente
dependentes de importacdes de energia, sdo particularmente afetadas. Esse aumento nos custos
de energia tem ramificacGes diretas nos custos de producéo e transporte, conduzindo a inflagédo
de oferta (Bacha, 2003).

3.6 ARELACAO DOS COMBUSTIVEIS NA INFLACAO DE OFERTA

O preco dos combustiveis, sendo um dos insumos fundamentais na maioria dos
processos produtivos e de transporte, exerce influéncia na determinacdo dos custos, sendo que
0 aumento dos seus precos pode acabar afetando a economia, elevando os custos de transporte
e producéo, 0 que consequentemente leva a um aumento nos precos dos bens e servicos. Este

impacto € sentido em quase todos os setores da economia, pois 0s custos mais altos de
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combustiveis aumentam diretamente 0s custos operacionais das empresas de transporte e, por
extensdo, dos setores que dependem de transporte e energia. A natureza ineléstica da demanda
por transporte significa que estes custos adicionais sdo frequentemente repassados aos

consumidores, contribuindo para a inflacdo (Yergin, 2010).

3.6.1 Impacto dos Precos dos Combustiveis nos Custos de Transporte

A relacéo entre os precos dos combustiveis e 0s custos de transporte € um elo vital na
cadeia de suprimentos e impacta significativamente a economia como um todo, esta conexao é
particularmente evidente quando se observa como o aumento dos precos dos combustiveis pode
inflar os custos de transporte, afetando quase todos os setores da economia, desde a producéo
de bens até a entrega ao consumidor final (Yergin, 2010).

O aumento dos custos de transporte se traduz, por fim, em precos mais altos para 0s
consumidores, por exemplo, se 0 custo para transportar produtos agricolas do campo para 0s
centros urbanos aumenta, isso serd refletido nos precos dos alimentos nas prateleiras dos
supermercados, fendmeno analisado por Paul Krugman e Robin Wells (2015). A relacdo entre
0s precos dos combustiveis e os custos de transporte também levanta questdes sobre a
elasticidade-preco da demanda. Em muitos casos, a demanda por transporte é relativamente
inelastica, ou seja, as empresas e consumidores ndo podem reduzir facilmente seu uso de
transporte em resposta a aumentos nos precos dos combustiveis. Essa inelasticidade significa
que 0s aumentos nos custos de transporte tendem a ser repassados para 0s consumidores,
contribuindo para o aumento da inflacdo. Essa perspectiva é alinhada com as ideias de
economistas estruturalistas como Raul Prebisch, que enfatizava como as peculiaridades
estruturais de uma economia, especialmente em paises em desenvolvimento, podem afetar a
dindmica de precos (EPE, 2008).

Quando os precos dos combustiveis sobem, 0s custos operacionais para empresas de
transporte aumentam, e esses custos adicionais sao frequentemente incorporados nos precos dos
bens e servigcos que sdo transportados. A velocidade com que 0s aumentos nos custos de
transporte sdo repassados aos consumidores pode ser bastante rapida, diferentemente da
diminuigdo dos precos, que frequentemente enfrenta certa resisténcia devido a rigidez dos
precos para baixo - um fendmeno conhecido como sticky prices discutido por economistas
como Gregory Mankiw - 0s precos tendem a subir mais rapidamente.

Mankiw (2001) explica que os precos sdo geralmente mais flexiveis para subir do que

para cair devido a fatores como expectativas de inflacdo e resisténcia psicologica a reducédo de
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precos. Portanto, quando os custos dos combustiveis aumentam, os consumidores tendem a
sentir os efeitos quase imediatamente nos pregos dos bens de consumo, enquanto uma
diminuigdo nos precos dos combustiveis pode levar mais tempo para se refletir em uma reducgéo

nos precos ao consumidor.

3.6.2 Influéncia dos combustiveis nos Custos de Producéo

Na economia contemporanea, a influéncia dos combustiveis, tanto como insumos
diretos quanto indiretos, sobre 0s custos operacionais das empresas constitui um aspecto critico
da estrutura de custos e, consequentemente, da formacao de precos. Como insumos diretos, 0s
combustiveis sdo essenciais para o funcionamento de maquinas e veiculos, enquanto seu papel
indireto esta vinculado a geracdo de energia e ao transporte de matérias-primas e produtos
finais. A importancia dos combustiveis nos custos operacionais foi destacada por economistas
como Daniel Yergin (2010), cujas analises sobre a indUstria de energia enfatizam como
variagdes nos pregos dos combustiveis podem afetar significativamente as economias.

Em setores que dependem intensamente de combustiveis, como transporte, manufatura
e agricultura, os precos dos combustiveis sdo um fator determinante dos custos de producéo, e
um aumento em seus precos pode levar a aumentos consideraveis nos custos operacionais
desses setores. Por exemplo, na agricultura, os combustiveis sdo necessarios ndo apenas para
maquinario como tratores, mas também para o transporte de produtos agricolas para mercados.
De acordo com a teoria estruturalista, economias em desenvolvimento, onde a modernizagao
da agricultura ainda est4 em progresso, 0 impacto de custos elevados de combustiveis pode ser
ainda mais intenso (Bacha, 2003).

Os combustiveis sdo fundamentais para uma vasta gama de atividades econémicas, indo
além do transporte e abrangendo setores industriais e agricolas, de forma que, quando o0s precos
dos combustiveis aumentam, os custos de producdo em setores dependentes de energia e
transporte também sobem. Este aumento nos custos de producéo é frequentemente repassado
aos consumidores na forma de precos mais altos para bens e servigos, sendo o repasse de custos
aumentados para 0s precos finais uma caracteristica comum das economias de mercado, onde
as empresas buscam manter suas margens de lucro frente a custos operacionais elevados
(Krugman, 2015).
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3.7 EXPECTATIVAS DE INFLACAO E A ELASTICIDADE-PRECO DA DEMANDA

A dindmica das expectativas de inflacdo futura desempenha um papel significativo no
comportamento de precos e consumo tanto de empresas quanto de consumidores, essa interacdo
entre expectativas e comportamento econémico € um aspecto iportante na analise da inflagéo,
particularmente sob a ética da teoria estruturalista (Bacha, 2003). Os precos dos combustiveis,
devido a sua relevancia em quase todos os aspectos da producdo e do transporte, sdo vistos
como indicadores precoces de mudancas nos custos gerais e, portanto, ttm um impacto
significativo nas expectativas inflacionarias.

Quando os precos dos combustiveis aumentam, tanto consumidores quanto produtores
antecipam um aumento subsequente nos precos de uma vasta gama de bens e servicos,
realcando a importancia dos fatores psicolégicos nas decisfes econdmicas (Yergin, 2010).
Diante da expectativa de inflacdo futura, as empresas podem comecar a ajustar previamente
seus precos para cima, em um esforgo para proteger suas margens de lucro contra 0s custos
crescentes. Paralelamente, os consumidores, antecipando aumentos de precos, podem alterar
seus padrbes de consumo, o que pode incluir a compra antecipada de bens ou a busca por
alternativas mais acessiveis, refletindo uma tentativa de proteger seu poder de compra (Bacha,
2003).

A antecipacdo do aumento de pregos, tanto por parte das empresas quanto dos
consumidores, é abordada nas diversas teorias econémicas que explicam o comportamento em
resposta as expectativas inflacionarias. Um aspecto relevante nesse contexto € a elasticidade-
preco da demanda, um conceito fundamental na microeconomia, que descreve a sensibilidade
dos consumidores a mudancgas nos precos. Na teoria keynesiana, por exemplo, a expectativa de
inflacdo futura pode levar as empresas a aumentarem 0s precos no presente como uma forma
de se precaver contra custos futuros mais elevados, um fendmeno conhecido como "inflacdo
autorrealizavel". Esta teoria sugere que as expectativas podem ter um efeito direto sobre a
realidade econdmica, Keynes destacou a importancia das expectativas na economia, sugerindo
que elas podem alterar o comportamento dos agentes econdmicos de maneira significativa
(Hunt, 2013).

A expectativa de aumento dos pregos influencia significativamente as escolhas dos
consumidores, especialmente no caso de produtos com alta elasticidade de demanda. Quando
0s precos de um produto ou servico especifico sdo esperados para aumentar, consumidores
tendem a buscar alternativas mais acessiveis, um fendmeno que é intensificado em produtos

com alta elasticidade de demanda, onde pequenas mudangas nos precos podem levar a grandes
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mudancas na quantidade demandada. Este comportamento é descrito pela teoria do consumidor
na microeconomia, que sugere que as pessoas buscam maximizar sua utilidade dentro de suas
restricbes orcamentarias, a medida que os pregos aumentam, consumidores reavaliam suas
escolhas para manter um equilibrio entre desejos e capacidade financeira. J& a demanda por
muitos produtos e servigos, especialmente aqueles que séo considerados essenciais tende a ser
inelastica, ou seja, as mudancas nos precos ndo afetam significativamente a quantidade
demandada. Isso significa que, quando os precos aumentam, 0os consumidores e as empresas
tém pouca capacidade ou vontade de reduzir seu consumo, levando a um repasse mais direto
dos custos para os precos finais (Krugman, 2015).

Essa dindmica é particularmente relevante no contexto dos combustiveis, que
geralmente tém uma demanda inelastica. Diferente de produtos com alta elasticidade de
demanda, onde os consumidores podem facilmente encontrar substitutos em resposta a
aumentos de precos, a substituicdo de combustiveis € mais complexa. Devido a sua importan

cia fundamental na economia e na vida cotidiana, 0s consumidores tém menos
alternativas viaveis para 0os combustiveis, resultando em uma menor resposta a mudanga de
precos. Essa dindmica é amplificada em economias em desenvolvimento, onde a infraestrutura
para alternativas aos combustiveis fésseis, como transporte publico eficiente ou fontes de
energia renovaveis, tende a ser insuficiente (EPE, 2008).

Este capitulo buscou explorar a teoria da inflagdo, com um enfoque na inflagdo de oferta,
explorando diversas perspectivas tedricas econdémicas. Foi abordado o impacto dos custos de
producdo e transporte, influenciados pelos precos dos combustiveis, na inflacdo de oferta, sob
as lentes da teoria classica, keynesiana, monetarista e estruturalista. Mostrou de forma
introdutéria como variagfes nos precos dos combustiveis afetam diretamente a economia,
levando a alteragdes nos precos finais dos produtos e servigos. Além disso, discutiu-se a
importancia das expectativas de inflacdo e a elasticidade-preco da demanda, particularmente
em produtos de demanda ineldstica como os combustiveis, ilustrando a complexidade das
reacOes dos agentes econdmicos a mudancas nos precos dos combustiveis e seu impacto na

inflacdo global.
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4  ANALISE DE DADOS E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Este capitulo tem como foco principal a anélise dos dados coletados e a apresentacéo
dos resultados obtidos na investigacdo da relagdo entre os precos dos combustiveis e o indice
Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA). A andlise de dados, especialmente no
contexto econémico, € fundamental para identificar padrdes, tendéncias e relagcdes causais entre
variaveis econdmicas importantes. Neste caso, 0 objetivo é entender como as flutuagdes nos
precos de combustiveis como gasolina, etanol, GNV e diesel podem influenciar a inflacdo no
Brasil.

A relevancia deste capitulo reside na sua contribuicdo para uma compreensdo das
dindmicas econémicas que afetam diretamente a vida cotidiana dos cidaddos. Como observado
nos capitulos anteriores, os combustiveis sdo componentes essenciais na economia, afetando
ndo apenas 0s custos de transporte, mas também a producao e distribuicdo de bens. Portanto, a
variacao dos seus precos tem potencial para impactar significativamente a inflacdo, refletindo
diretamente no poder de compra da populacdo. O capitulo esta estruturado para primeiramente
realizar uma analise descritiva dos dados coletados, utilizando graficos e estatisticas basicas
para ilustrar as tendéncias dos precos dos combustiveis e do IPCA ao longo do periodo
analisado. Essa fase inicial é importante para estabelecer um contexto para as analises
econométricas realizadas. Posteriormente, o capitulo avanca para a aplicacdo do Teste de
Causalidade de Granger, utilizado para investigar a existéncia de relagcdes causais entre as
variagdes nos precos dos combustiveis e a inflagdo. Para isto é necessario antes verificar se as
séries temporais sdo estacionarias, aplicando o Teste ADF (Augmented Dickey-Fuller) e
transformar, por meio de diferenciacéo, as séries ndo estacionarias.

O periodo escolhido para a analise, de janeiro de 2010 a dezembro de 2019, compreende
uma fase de mudancas significativas na economia brasileira, incluindo periodos de crise
econdmica e instabilidade politica, que ajudam a contextualizar as varia¢fes observadas como
abordado no segundo capitulo deste trabalho. Este intervalo de dez anos, com 120 observacdes
mensais, permite uma andlise que cobre diferentes ciclos econdbmicos e politicos que

influenciaram tanto os precos dos combustiveis quanto a inflagao.

4.1 ANALISE DESCRITIVA DOS DADOS

A andlise das séries historicas de precos dos combustiveis e do Indice Nacional de

Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) no periodo de janeiro de 2010 a dezembro de 2019 é
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fundamental para buscar entender como essas varidveis se comportam ao longo do tempo e
como as tendéncias se conectam aos fatos e eventos que aconteceram durante estes anos. Esta
observacdo e fundamental para contextualizar a relacéo potencial entre as variagcdes nos precos
dos combustiveis e a inflacdo, questdes que serdo posteriormente examinadas empiricamente
no Teste de Causalidade de Granger.

O IPCA, ao longo do periodo analisado, mostra um ciclo de altos e baixos que espelham
as politicas de controle inflacionario e os ciclos econdmicos enfrentados pelo pais, podendo ser
visualizado no Grafico 1. Ap6s um periodo de estabilizacdo nos primeiros anos da década,
observou-se uma escalada nos indices inflacionarios, principalmente entre 2015 e 2016, periodo
marcado por uma crise econdmica acentuada e turbuléncia politica. Essa crise levou a um
aumento significativo no IPCA, ultrapassando em muito a meta estabelecida pelo Banco Central
do Brasil em 2015 e alcancando quase o limite do intervalo de tolerancia em 2016 (BCB, 2018).
partir de 2017, entretanto, houve uma reversdo dessa tendéncia, com o IPCA voltando a
patamares mais baixos, ficando abaixo, inclusive, do limite inferior do intervalo de tolerancia
da meta. Esse declinio na inflacdo pode ser atribuido a uma combinacdo de fatores, incluindo
politicas de austeridade fiscal, ajustes na politica monetéria e a retomada do crescimento
econébmico, ainda que modesto, proporcionados pela troca de governo no ano anterior, como

mencionado no segundo capitulo.

Gréfico 1 - Série Histérica IPCA
Série Histérica IPCA
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Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados do IBGE (2023).

Apesar da observacdo da Série Histdrica do IPCA acumulado com o intuito de

contextualizar os dados com o momento histdrico do periodo, para a analise economeétrica foi
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utilizado a variacdo mensal do IPCA, de forma que seja possivel, através do teste de causalidade
de Granger, capturar a relacdo entre os precos dos combustiveis e a inflagdo no curto prazo.
Esta variacdo € mostrada no Grafico 2 abaixo, em que se pode observar como a variagdo mensal
se mostra muito mais volatil do que no caso dos dados acumulados. A variacdo média mensal
do IPCA foi de aproximadamente 0.47%, com um desvio padrdo de 0.32%, tendo a menor

variagdo mensal de -0.23%, e a maior de 1.32%.

Graéfico 2 - Variagdo IPCA
Variagdo IPCA
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Fonte: Elaboracdo do Autor a partir dos dados do IBGE (2023).

Partindo para a série histérica dos combustiveis, ao longo da década, os precos
apresentaram um aumento geral, marcado por periodos de maior volatilidade. O preco da
gasolina, por exemplo, exibiu uma tendéncia de alta consistente, com picos que podem ser
associados a eventos como ajustes de politica econémica, mudancas na tributacdo e flutuacoes
nos precgos internacionais do petréleo, uma vez que o pre¢o desta commodity foi atrelado ao
mercado internacional por meio da implementacédo do PPI, como ja discutido no capitulo sobre
a histéria das politicas de precos. O preco médio da gasolina foi de R$ 3.34, com uma variacao
de R$ 2.53 a R$ 4.72, esta que foi relativamente maior que a dos outros combustiveis,

apresentando desvio padrdo de R$ 0.66, como observado no Grafico 3.



38

Graéfico 3 - Série Historica Preco Gasolina
Série Historica Prego Gasolina
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Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da ANP (2023)

O etanol, cujo preco é influenciado por fatores como safra de cana-de-agucar e politicas
de biocombustiveis, mostrou uma variacdo mais erratica. E possivel correlacionar as flutuagdes
de precos do etanol com variacfes na oferta e demanda, alterages na mistura obrigatéria com
a gasolina e competicdo no mercado de biocombustiveis. Como mostrado no Grafico 4, seu
preco médio no periodo analisado foi de R$ 2,30, variando de R$ 1,48 a R$ 3,13, mostrando
uma variacdo moderada e apresentando desvio padrdo de R$ 0,44.

Gréfico 4 - Série Historica Preco Etanol
Série Historica Prec¢o Etanol
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Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da ANP (2023)

Ja os precos do diesel e do GNV, representados pelos Graficos 5 e 6 respectivamente,
também seguiram uma trajetoria ascendente, embora com menos volatilidade quando
comparados ao etanol e a gasolina.
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Grafico 5 - Série Historica Preco Diesel
Série Historica Prego Diesel
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Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da ANP (2023)

O diesel, em particular, € um combustivel estratégico para a economia, dado seu papel
critico no transporte de carga, e suas variacoes de preco refletem tanto a politica de precos como
as condicbes do mercado global de petroleo. O preco médio deste combustivel no periodo foi
de R$ 2,70, com um minimo de R$ 2,00 e um maximo de R$ 3,74, e desvio padrédo de R$ 0,57.

Ja4 0 GNV apresentou preco médio de R$ 2,11, oscilando entre R$ 1,55 e R$ 3,20, e desvio
padrdo de R$ 0,50.

Gréfico 6 - Série Historica Preco GNV
Série Historica Prego GNV
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Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da ANP (2023)

Os dados do IPCA, tanto em sua forma acumulada quanto na variagdo mensal, foram
obtidos através do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), refletindo as medidas
oficiais de inflagcdo no Brasil. Os precos dos combustiveis foram coletados a partir dos registros
disponibilizados pela Agéncia Nacional do Petroleo (ANP), garantindo assim a utilizacdo dos
dados de uma fonte segura para o estudo em questdo. A escolha dos combustiveis utilizados na

andlise se deve a selecdo destes na cesta de produtos monitorados pelo IBGE para compor o
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subgrupo “Combustiveis” dentro do grupo “Transportes”. A escolha do periodo de janeiro de
2010 a dezembro de 2019, totalizando 120 observagdes, foi com o objetivo de abranger um
ciclo econdémico completo, incluindo periodos de estabilidade econdmica, crises inflacionérias
e subsequentes politicas de recuperacdo, o que permite uma avaliacdo do comportamento das
variaveis ao longo de diferentes fases macroeconémicas. Com esta base, estamos preparados
para avangar nas se¢des seguintes, onde serd aplicada a analise econométrica proposta para
examinar as relacdes e interagdes entre os precos dos combustiveis e a inflagdo no contexto

brasileiro.

4.2 TESTE DE ESTACIONARIEDADE (ADF)

A estacionariedade de uma série temporal € um conceito relevante na analise de dados
econdmicos, particularmente no estudo de variaveis como precos de combustiveis e indices de
inflacdo. Uma série temporal é considerada estacionaria quando suas propriedades estatisticas,
como média e variancia, permanecem constantes ao longo do tempo. A estacionariedade é
importante porque a maioria dos modelos e testes estatisticos assume que as séries temporais
sdo estacionarias, bem como o teste de causalidade de Granger. Se uma série temporal ndo for
estaciondria, pode levar a resultados enganosos ou interpretacdes errbneas das relacGes
econdmicas, portanto, antes de seguir para o teste de Granger, é essencial testar a
estacionariedade das séries e, se preciso, fazer a diferenciacdo das séries. Segundo Gujarati
(2011), uma variavel é definida estacionaria quando seu valor ndo é afetado permanentemente
pelos termos de erro contidos nas observacdes passadas, ou seja, se sua média e variancia ndo
variam sistematicamente ao longo do tempo, séo constantes.

A falta de estacionariedade geralmente indica a presenca de tendéncias ou padrdes
sazonais nos dados, que podem ocultar outras caracteristicas importantes da série, como a
relacdo entre variaveis. Assim, verificar a estacionariedade € um passo essencial na modelagem
e analise de séries temporais. O Teste ADF (Augmented Dickey-Fuller), criado no inicio da
década de 1980, € uma melhoria do teste de raiz unitaria original desenvolvido por David
Dickey e Wayne Fuller na década anterior, e € uma das metodologias mais utilizadas para testar
a estacionariedade de uma série temporal. O teste procura determinar se uma série possui uma
raiz unitaria, um indicador de ndo estacionariedade, e a presenca desta sugere que a serie
temporal € influenciada por um processo estocastico, e suas propriedades estatisticas podem

mudar ao longo do tempo (Gujarati, 2011).
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A metodologia do teste ADF envolve a estimacdo de um modelo de regressao que testa
a hipotese nula de que a série possui uma raiz unitaria (ndo estacionaria) contra a hipotese
alternativa de que a série é estacionaria. O modelo de regresséo geralmente inclui termos para
acomodar uma tendéncia linear e um processo autorregressivo. A equacgdo para o teste ADF

pode ser expressa da seguinte forma, conforme descrito por Reimbold et al. (2017):
AY, = B+ Bt +8Y,, + X0, aldY,_+¢& (1)

Onde:

A equacdo apresentada corresponde a um modelo de regressdo para séries temporais que
inclui um termo de tendéncia, a varidvel de interesse em seu nivel defasado e suas primeiras
diferencas, permitindo que a série seja estacionaria ao longo do tempo. A seguir, € descrito cada
termo da equacao:

a) AY;: Representa a primeira diferenca da variavel dependente Y no tempo t, o que
significa que é a mudanca de Y entre dois periodos consecutivos Y; —Y;_;. A
utilizacdo da primeira diferenca é comum para transformar uma série temporal nao
estacionaria em estacionaria.

b) B,: E o termo independente ou intercepto do modelo. Ele representa o valor de AY;
quando todas as outras variaveis independentes sdo iguais a zero.

c) B, E o coeficiente associado ao termo de tendéncia t, indicando a taxa de mudanca
de Y ao longo do tempo. Se positivo, sugere uma tendéncia de crescimento da
variavel dependente, porém, se negativo, indica uma tendéncia de declinio.

d) t: E avariavel de tendéncia, normalmente representando o tempo, que captura efeitos
lineares de tendéncia ao longo da série temporal.

e) &: Representa o coeficiente da varidvel dependente defasada em um periodo Y;_,. Ele
mede o impacto de Y no periodo anterior sobre a mudanca atual em Y.

f) a;: Sdo os coeficientes das primeiras diferengas da variavel dependente defasadas
AY;_;, que ajudam a capturar a dindmica de curto prazo da série temporal.

) &: E o termo de erro do modelo, assumido ser um ruido branco, ou seja, uma
sequéncia de variaveis aleatorias com media zero e ndo correlacionadas entre si,
representando as novidades ou choques aleatdrios que ndo podem ser previstos por

modelos passados.
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h) p: Representa o nimero de atrasos (lags) incluidos na série. O nimero ideal de atrasos
é escolhido com base em algum critério de sele¢do de modelo.

i) Zf=1 : E o somatério que indica a inclusdo de multiplos atrasos da primeira
diferenca da variavel dependente no modelo, até 0 nimero maximo de atrasos p.

O resultado do teste é determinado de forma que, se a estatistica do teste € maior que 0s
valores criticos, ndo rejeitamos a hipdtese nula e a série € considerada ndo estacionaria, ja se a
estatistica do teste € menor que os valores criticos, rejeitamos a hipoOtese nula; a série é
considerada estacionaria.

a) hipdtese Nula H, : A série possui uma raiz unitaria e & ndo estacionaria (6 = 0);
b) hipotese Alternativa H;: A série ndo possui uma raiz unitaria e € estacionaria (6 <
0).

A decisao de rejeitar ou ndo a hipotese nula depende do nivel de significancia escolhido,
que indica o risco de rejeicdo incorreta da hipdtese nula. Quanto mais baixo o nivel de
significancia, mais fortes devem ser as evidéncias contra a hipotese nula para que ela seja
rejeitada (Gujarati, 2011).

A tabelas a seguir mostra os resultados dos testes de ADF obtidos para cada série

historica analisada neste estudo, realizado no software R-Studio:

Tabela 1 - Testes ADF

Variavel Critério N° Defasagens p-valor
IPCA AIC 1 <0,01
IPCA AIC 2 <0,01
IPCA AIC 12 0,5955
Variavel Critério N° Defasagens p-valor
Gasolina AIC 1 0,1315
Gasolina AIC 2 0,3978
Gasolina AIC 12 0,516
Variavel Critério N° Defasagens p-valor
Etanol AlIC 1 <0,01
Etanol AIC 2 0,0196
Etanol AIC 12 0,6813
Variavel Critério N° Defasagens p-valor
Diesel AlC 1 0,0217
Diesel AIC 2 0,0674
Diesel AIC 12 0,1194
Variavel Critério N° Defasagens p-valor
GNV AlC 1 0,9503

GNV AIC 2 0,8552
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GNV AIC 12 >0,99
Fonte: Elaborado pelo autor a partir do resultado obtido com os dados da ANP (2023) e IBGE (2023).

Para o IPCA, observa-se que a hipotese nula € rejeitada nas primeiras duas defasagens
(p-valor < 0,01), indicando que a série € estacionaria. No entanto, com 12 defasagens, o p-valor
aumenta significativamente (0,5955), sugerindo a ndo rejei¢do da hipdtese nula e, portanto, a
possibilidade de ndo estacionariedade neste nivel de defasagem. Ja em relacdo a Gasolina, 0s
p-valores sdo consistentemente acima do nivel de significancia escolhido (0,05), indicando a
ndo rejeicdo da hipdtese nula em todas as defasagens analisadas. 1sso sugere que a série de
precos da gasolina ndo é estacionaria e serd necessario diferencia-la para seguir para o teste de
causalidade de Granger. O resultado do teste de ADF do Etanol aponta a rejeicdo da hipdtese
nas defasagens 1 (p-valor < 0,01) e 2 (p-valor = 0,0196), indicando estacionariedade nessas
defasagens. Contudo, na defasagem 12, o p-valor aumenta (0,6813), levando a néo rejeicao da
hip6tese nula, apotando ndo estacionariedade nesta defasagem. Quanto ao Diesel, observa-se
uma rejeicdo da hipotese nula na primeira defasagem (p-valor = 0,0217), mas com um aumento
do p-valor nas defasagens subsequentes, especialmente na defasagem 12 (p-valor = 0,1194),
onde a hipotese nula nédo é rejeitada. Por fim, para 0 GNV, os p-valores sdo muito elevados em
todas as defasagens, consistentemente indicando a nao rejeicao da hip6tese nula, apontando que
a série temporal dos precos do GNV também ndo é estacionaria, precisando passar por uma
diferenciacdo. Em todos os testes 0 numero de defasagens foi definido testando cada nivel de

defasagem até encontrar indicacdo de estacionariedade nas séries.

4.3 TRANSFORMACAO DAS SERIES TEMPORAIS

Apos a aplicacdo do Teste ADF e a identificacdo de que as séries historicas dos pregos
da gasolina e do GNV ndo sdo estaciondrias, € necessario transforma-las para alcancar a
estacionariedade. Uma das técnicas mais comuns para isso € a diferenciacdo. Este método
envolve a transformac&o da série original subtraindo o valor atual da série do seu valor anterior.
Este processo pode ser repetido até que a série se torne estacionaria, o que é verificado atraves
da aplicacdo repetida do teste ADF. Em alguns casos, pode ser necessaria mais de uma
diferenciacédo, conhecida como diferenciacdo de ordem superior. A diferenciacdo € uma técnica
baseada na ideia de que, embora a série temporal em si possa nao ser estacionéria, as diferencas

entre os valores consecutivos podem ter propriedades estatisticas constantes. Esse método é
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particularmente util para remover tendéncias ou padrdes sazonais que tornam uma Série
temporal ndo estacionéria (Gujarati, 2011).

Apos a diferenciacdo das séries historicas da gasolina e do GNV, foi aplicado novamente
o teste de ADF para testar a estacionariedade das seéries, e 0s resultados podem ser observados

nas tabelas abaixo:

Tabela 2 — Transformacao por diferenciacéo

Variavel Critério N° Defasagens p-valor
diff _Gasolina AIC 1 <0,01
diff Gasolina AIC 2 <0,01
diff_Gasolina AIC 12 0,0926
Variavel Critério N° Defasagens p-valor
diff GNV AIC 1 <0,01
diff GNV AlC 2 0,8552
diff GNV AIC 12 0,1075

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos resultados obtidos com os dados da ANP (2023)

Apds a aplicacdo da diferenciacéo nas series temporais de precos da Gasolinae do GNV,
e novamente realizando o Teste de ADF, os resultados indicam estacionariedade para ambas as
séries com 1 defasagem. Especificamente, para a Gasolina, o p-valor € inferior a 0,01, sugerindo
a rejeicdo da hipdtese nula de ndo estacionariedade. Da mesma forma, para o0 GNV, o p-valor
também é menor que 0,01, reforcando a rejeicao da hipotese nula e indicando estacionariedade.
Estes resultados, com apenas 1 defasagem, demonstram que a diferenciacdo foi eficaz em
transformar as séries temporais originais em séries estacionarias, permitindo prosseguir para a

etapa final da analise deste trabalho, o teste de causalidade de Granger.

44 TESTE DE CAUSALIDADE DE GRANGER

Causalidade em séries temporais € um conceito na analise econdmica e estatistica que
se refere & influéncia de uma variavel temporal sobre outra. Diferentemente da correlagdo, que
apenas indica uma relagdo linear entre duas variaveis, a causalidade busca entender se as
mudancas em uma variavel podem ser consideradas como causadoras de mudangas em outra.
Em séries temporais, essa analise é essencial, pois permite identificar se uma variavel
precedéncia temporal em relacdo a outra, uma informacdo valiosa para tomada de decisdes e
formulagéo de politicas.

O Teste de Causalidade de Granger, desenvolvido pelo economista Clive Granger em

1969, é uma técnica estatistica comumente usada para determinar se uma série temporal possui
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precedéncia temporal em relacdo a outra. Este teste ndo busca estabelecer uma causalidade no
sentido estrito, mas sim se uma variavel fornece informagdes que sdo Uteis para prever outra
variavel no futuro. Portanto, se uma variavel "Granger-causa" outra, isso significa que os
valores passados dessa variavel contém informacGes que ajudam a prever a outra variavel além
das informac6es ja contidas no passado desta ultima (Gujarati, 2011).

O Teste de Causalidade de Granger é baseado em modelos de regresséo. O procedimento
tipico envolve a construcao de dois modelos de regressdo para a variavel que se deseja verificar
precedéncia temporal: o primeiro inclui apenas os valores passados dessa variavel (modelo
restrito) (1), e o segundo inclui tanto os valores passados dessa varidvel quanto os valores
passados da outra variavel (modelo expandido) (2). A hip6tese nula do teste € que os
coeficientes das variaveis passadas da outra variavel no modelo expandido ndo sao
significativamente diferentes de zero, o que indicaria que essa variavel ndo "Granger-causa" a
variavel que esta sendo prevista. A premissa basica da teoria é que, se uma variavel X "causa"
uma varidvel Y no sentido de Granger, entdo as informacfes passadas de X devem conter
informacdes que ajudam a prever Y além das informacdes que ja estdo contidas no passado de
Y. Para que X cause Granger Y, deve-se verificar se a inclusdo dos termos passados de X
proporciona uma previsdo estatisticamente significativa de Y, acima e além daquela
proporcionada pelos proprios termos passados de Y. Se a inclusdo desses termos passados de
X melhora a preciséo da previsdo de Y, entdo X € dito que "causa" Y no sentido de Granger.
Em termos préticos, isso é testado através de uma série de testes estatisticos, como testes F ou
testes t, sobre os coeficientes dos termos passados de X em uma equacao de previsao para Y
(Carneiro, 1997).

As equacOes do modelo séo descritas, segundo Gujarati (2011), por:

Xe=2Y afei+X biXei+u,(l)

=Y oY +X diXenitux(?)

Com base nestas duas equacdes e conforme descrito por Carneiro (1997), identificamos
quatro possiveis relacdes de causalidade entre X e Y:
a) Causalidade Unilateral de Granger de X para Y: Esta ocorre quando os coeficientes
de Y defasado na primeira equacgéo séo significativamente diferentes de zero (a; #
0), enquanto os coeficientes de X na segunda equacdo ndo sdo significativos (d; =
0).
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b) Causalidade Unilateral de Granger de X para Y: Estabelecida quando os coeficientes

de Y defasado na primeira equacdo sdo ndo significativos (a; = 0), mas o0s

coeficientes de X na segunda equagdo sdo estatisticamente significativos (d; # 0).

c¢) Bicausalidade ou Simultaneidade de Granger: Verificada quando ambos os conjuntos

de coeficientes defasados para X e Y sdo estatisticamente significativos em ambas as

regressoes.

d) Independéncia entre as Variaveis: lIdentificada quando, nas duas regressdes, 0s

conjuntos de coeficientes defasados para X e Y sdo estatisticamente néo

significativos.

Apbs entender os fundamentos do Teste de Causalidade de Granger, o0 modelo sera

aplicado para investigar se existe uma relacdo de causalidade entre os precos dos combustiveis

e 0 IPCA no periodo de estudo. Se os pregos dos combustiveis "Granger-causam" o IPCA, isso

indicaria que mudancas nos precos dos combustiveis contém informagdes que indicam

causalidade no sentido de Granger com o IPCA, e vice-versa. A tabela abaixo demonstra os

resultados obtidos a partir da aplicacdo do teste através do software R-Studio, com cada uma

das variaveis:

Tabela 3 - Testes de Granger

Ho Defasagens Teste F p-valor
diff_gasolina ndo Granger Causa IPCA 1 0,00618 0,9375
IPCA ndo Granger Causa diff gasolina 1 0,67903 0,41163
Ho Defasagens Teste F p-valor
Etanol ndo Granger Causa IPCA 1 1,85536 0,1758
IPCA néo Granger Causa Etanol 1 0,55232 0,45887
Ho Defasagens Teste F p-valor
Diesel ndo Granger Causa IPCA 1 0,43175 0,51243
IPCA néo Granger Causa Diesel 1 0,42646 0,51502
Ho Defasagens Teste F p-valor
diff_gnv ndo Granger Causa IPCA 1 0,39031 0,53337
IPCA ndo Granger Causa diff gnv 1 4,00E-01 0,98413

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos resultados obtidos com os dados da ANP (2023) e IBGE (2023)

No contexto dos resultados obtidos pelo R-Studio o valor do teste estatistico F determina

a significancia estatistica da capacidade de uma variavel prever outra. Um valor elevado de F

indica que a variavel independente fornece informacdes significativas que melhoram a previsao

da variavel dependente. Esse valor € obtido pela comparacdo da variacdo explicada pelos

modelos com e sem a inclusdo da variavel independente, onde um valor maior sugere uma

melhoria significativa na previsdo. Paralelamente, o p-valor mede a probabilidade de obter um
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valor de F tdo extremo quanto o observado, sob a hipotese nula de que a série independente néo
tem poder preditivo sobre a série dependente. Um p-valor baixo, menor do que 0,05, indica
evidéncia suficiente para rejeitar a hipdtese nula, sugerindo um efeito significativo da variavel
independente na previsdo da variavel dependente. Ao contrario, um p-valor alto sugere que nao
ha evidéncias suficientes para rejeitar a hipotese nula, indicando que a varidvel independente
n&o possui um efeito preditivo significativo. Dessa forma, um valor de F alto e um p-valor baixo
significam que as varia¢des na variavel independente tém um impacto preditivo significativo
sobre a varidvel dependente, enquanto um valor de F baixo e um p-valor alto indicariam
justamente o contrario (Carneiro, 1997).

Portanto, interpretando os resultados obtidos, observa-se que a relacdo de causalidade
no sentido de Granger entre todos os combustiveis e o IPCA é de independéncia das variaveis,
ou seja, os conjuntos de coeficientes defasados para o preco dos combustiveis e o IPCA séo
estatisticamente ndo significativos. 1sso se da pois em todos os casos o valor do teste F é baixo,
enquanto o p-valor € maior do que 0,05, ndo sendo possivel rejeitar a hipotese nula de que 0s
precos dos combustiveis ndo granger-causam as variagdes no IPCA, sendo o inverso também

verdade.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo buscou investigar relacéo de causalidade, através do teste de ndo causalidade
de Granger, entre a variacdo dos precos dos combustiveis e a inflagdo no Brasil durante o
periodo que abrange os anos de 2010 ate 2019. Como observado durante este estudo, existe um
entendimento de que a variagdo dos precos dos combustiveis afeta diretamente a inflagéo,
porém os resultados obtidos através da aplicacdo do teste de ndo causalidade de Granger ndo
foram suficientes para comprovar este fato.

Os capitulos anteriores forneceram uma analise relativa ao contexto historico, tedrico e
empirico, delimitando a relevancia econémica e social dos precos dos combustiveis no Brasil,
ilustrando seu impacto direto e indireto em diversas esferas da economia. Durante o estudo foi
oferecida uma visao histdrica das politicas de precos dos combustiveis e suas oscilacdes,
juntamente com um arcabouco teorico, explorando diferentes abordagens econémicas
relacionadas a inflagdo de custos e aos precos dos combustiveis.

A conclusdo principal deste estudo, fundamentada na analise empirica do quarto
capitulo, é a rejeicdo da hipotese inicial de que as variagdes nos precos dos combustiveis
Granger-causam a inflacdo. Porém, considerando que o teste de ndo causalidade de Granger é
considerado fragil, ndo é possivel afirmar que ndo exista nenhuma relacdo de precedéncia
temporal entre as variaveis, e a aplicacdo de testes mais fortes pode trazer resultados diferentes.

Por fim, este trabalho buscou contribuir, de forma introdutoéria, para o debate
econdmico sobre 0s precos dos combustiveis e a inflagdo, proporcionando uma perspectiva
baseada em evidéncias empiricas e tedricas. A complexidade da relacdo entre estes dois
elementos essenciais da economia brasileira requer uma compreensdo aprofundada,
essencial para a formulacdo de politicas publicas efetivas e sustentaveis. Para futuros
estudos, recomenda-se a expansdo do escopo da pesquisa, incluindo outras variaveis que
possam influenciar a inflagdo, como politicas fiscais e monetarias, além de fatores externos
como a taxa de cambio. Uma analise mais ampla do periodo, que contemple os anos
anteriores e posteriores ao periodo analisado, também poderia fornecer informacdes
adicionais sobre a dindmica entre os precos dos combustiveis e a inflacdo, bem como testes

econométricos mais fortes, como o0 ARIMA.
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