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RESUMO
Esse artigo investiga a relagao entre inflacdo e desigualdade de renda no Brasil. Para
testar a relagao de longo prazo e nao linear na relagao utilizamos o modelo Minimos
Quadrados Ordinarios Dindmico (DOLS), incorporando quebras estruturais
detectadas na relagdo entre as duas variaveis. Em seguida, analisamos a assimetria
através dos modelos TAR e MTAR, e por fim, avaliamos a endogeneidade por meio
de um modelo TVECM. Os resultados preliminares sugerem que a inflagado é capaz
de aumentar a desigualdade e que pode impactar de forma mais acentuada as
camadas mais vulneraveis da populacdo. Além disso, a relagao é persistente no longo
prazo e que tal relagdo possui um padrao assimétrico e nio linear, fazendo com que
o impacto da inflagdo também depende do regime da desigualdade. Portanto, os
gestores de politica devem dar importancia a estratégias de longo prazo voltadas para
a reducao estrutural da desigualdade, além de politicas de controle inflacionario com

foco redistributivo.

Palavras-chave: Inflagdo, Desigualdade, Nao Linear, Assimetria.



ABSTRACT

This paper investigates the dynamics between inflation and income inequality in Brazil.
To examine the long-term and non-linear aspects of this relationship, we employ the
Dynamic Ordinary Least Squares (DOLS) model, incorporating structural breaks
detected in the relationship between the two variables. Subsequently, we analyze
asymmetry using the Threshold Autoregressive (TAR) and Momentum Threshold
Autoregressive (MTAR) models, and evaluate endogeneity through a Threshold Vector
Error Correction Model (TVECM). Preliminary findings suggest that inflation tends to
exacerbate income inequality and has a disproportionately greater impact on the most
vulnerable segments of the population. Furthermore, the relationship is persistent in
the long term and exhibits an asymmetric and non-linear pattern, indicating that the
effect of inflation also depends on the prevailing inequality regime. Therefore,
policymakers should prioritize long-term strategies aimed at the structural reduction of
inequality, in addition to inflation control policies with a redistributive focus.

Key-words: Inflation, Inequality, Non-linear, Asymmetry.
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1. INTRODUGAO

A Inflacdo é o aumento continuo e generalizado dos pregos dos bens e servigos
ao longo do tempo. Existem diferentes causas para a inflagdo, sendo os principais
choques de oferta, ocasionados por aumentos ou pressdes nos custos de producgao,
e 0s choques de demanda, que ocorrem quando 0 consumo por bens e servigos
excede a capacidade produtiva resultando em aumento nos pregos como mecanismo
de contencdo da demanda. Além disso, a inflagdo causada pelo aumento na emissao
de moeda e a inflacdo inercial também desempenham papéis significativos. Esta
ultima persiste devido a expectativas e mecanismos baseados na inflacdo passada.
Nesse caso, os agentes econdmicos ajustam pregos, salarios e contratos antecipando
a continuidade da inflagdo, perpetuando o ciclo inflacionario (BLANCHARD, 2010;
SAMUELSON e NORDHAUS, 2012).

Sabendo que a inflagdo mede a perda do poder de compra dos individuos em
uma determinada economia, é importante notar que essa perda ndo é homogénea ao
longo do tempo entre os agentes econémicos. Alguns individuos conseguem reduzir
o efeito da inflacdo, enquanto outros ndo. Assim, a inflacdo pode aumentar a
desigualdade social ao longo do tempo, pois alguns tém acesso a ativos no mercado
financeiro, o que lhes permite proteger seu poder de compra. Como é colocado por
Cepea (2022), a inflagao, além de prejudicar o nivel de investimento e o crescimento
econdmico de um pais, acarreta elevados custos sociais. Esses custos geralmente
sdo inversamente proporcionais ao nivel de renda dos individuos, o que significa que
0S mais pobres sdo 0s mais penalizados. Para ela, a relagdo entre inflacédo e
desigualdade social ocorre porque o aumento do nivel geral de pregos reduz a renda

real das pessoas cuja renda nominal ndo cresce no mesmo ritmo da inflagao.

A inflagao é frequentemente descrita como uma forma indireta de tributacgao,
especialmente prejudicial para a populagdo de baixa renda. Franco (2022, p. 76),
enfatiza que a melhor politica social que o Banco Central pode fazer é defender o
poder de compra da moeda nacional, assim evitando que o pobre seja "tributado”

através da inflagdo, que segundo ele é o mais cruel dos impostos.

Mankiw (2021) apresenta a inflagdo como um imposto sobre a posse de moeda
em espécie. Para ele, embora ndo seja ébvio que a inflagdo funcione como um

imposto, ela atua efetivamente como um. Ao contrario dos impostos tradicionais, onde
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ha uma cobranga direta ao contribuinte, a inflagdo ocorre quando o governo emite
mais dinheiro. Essa emissdo de moeda aumenta a quantidade de dinheiro em
circulagdo, mas ndo aumenta a quantidade de bens e servicos disponiveis na
economia. Como resultado, os precos sobem, diminuindo o poder de compra do
dinheiro que as pessoas possuem. Em outras palavras, a moeda perde valor real, e o
custo desse "imposto” inflacionario € suportado por quem possui dinheiro em espécie.
Portanto, quando o governo utiliza a nova moeda que emitiu, a moeda existente, que
esta nas maos do publico, perde valor, funcionando de fato como uma forma de

tributacdo indireta sobre todos os detentores de moeda.

A literatura empirica evidencia a existéncia da relacdo entre inflacdo e
desigualdade de renda (BLINDER e ESAKI, 1978; BLANK e BLINDER, 1985;
BARBOZA, 2008; SABBADINI e RODRIGUES, 2010; BRACHT ET AL., 2017).
Inclusive para o Brasil temos os trabalhos de Silva e Neto (2011) e Holanda Junior
(2014), que corroboram a existéncia dessa relacdo. No entanto, com o avango da
literatura, alguns trabalhos encontraram que a relagdo entre as duas variaveis muda
de acordo com a faixa de renda dos individuos, sendo que alguns estudos acharam
que os mais pobres que sofrem mais (EASTERLY e FISCHER, 2001; CORREIA,
2009; PEREIRA, 2018; BIGELLI, 2022; PEREIRA ET AL., 2023; ADORNO, 2023). Ja
outros estudos, demonstram que os mais ricos sdo mais afetados pela inflagao
(DOEPKE e SCHNEIDER, 2006). Mais recentemente, alguns estudos analisaram
também a existéncia de relagdo de longo prazo entre a inflagdo e a desigualdade de
renda, além de também verificar se existe um efeito n&o linear em tal relagéo (SIAMI-
NAMINI e HUDSON, 2019). Além disso, os autores também encontraram um efeito
mutuo entre as duas variaveis, ou seja, elas seriam enddgenas em que cada uma

afeta a outra.

A relacado entre inflacdo e desigualdade de renda pode ser nao linear porque
diferentes niveis de inflagdo afetam grupos econémicos de maneiras variadas, e esses
efeitos podem mudar de intensidade ou até de direcdo dependendo do contexto
inflacionario. De modo intuitivo, enquanto niveis baixos ou moderados de inflacdo
podem ter impactos redistributivos relativamente pequenos ou até positivos em certos
grupos de renda, niveis altos ou inesperados de inflagdo podem amplificar as
desigualdades de forma mais acentuada (SIAMI-NAMINI e HUDSON, 2019).



13

De acordo com Siami-Namini e Hudson (2019) a relagdo entre inflagdo e
desigualdade de renda pode ser mutua ou endoégena porque ambos os fatores podem
se influenciar reciprocamente, criando um ciclo onde um reforga o outro. Essa relagao
enddégena ocorre em economias onde 0 aumento da desigualdade pode levar a uma
inflacdo mais persistente e, por outro lado, a propria inflagdo pode intensificar a
desigualdade. Em economias onde a desigualdade de renda é estruturalmente alta,
como em alguns paises da América Latina, esse ciclo enddgeno é visivel. Politicas
publicas que visam reduzir a desigualdade, como subsidios e programas de
transferéncia de renda, sdo necessarios, mas frequentemente geram pressao
inflacionaria quando financiados por endividamento ou expansao monetaria. Em
paralelo, a inflagdo resultante dessas politicas aumenta a desigualdade, pois os
grupos de baixa renda nao conseguem manter seu poder aquisitivo diante da alta nos

pregos.

Além dos efeitos encontrados pela literatura citados acima, um outro efeito que
pode existir € que a relagdo entre a inflagdo e a desigualdade de renda seja
assimétrica. A assimetria na relagdo pode surgir porque diferentes tipos de inflagédo e
choques econdmicos afetam desigualmente os grupos de renda. Em outras palavras,
a intensidade e a diregdo do impacto inflacionario na desigualdade de renda variam
dependendo de fatores especificos que causam essa assimetria. Por exemplo, uma
inflacdo de demanda pode ser menos desigual, pois, geralmente, a economia esta em
expansao, com salarios e empregos em crescimento. Nesses periodos, as pessoas
de baixa renda podem se beneficiar mais de novas oportunidades de emprego e
aumentos salariais, o que pode até reduzir temporariamente a desigualdade. Por outro
lado, em uma inflagdo de custos os pregos da energia, combustiveis ou alimentos se
elevam. Como esses itens representam uma propor¢gdo maior do consumo das
familias de baixa renda, uma inflagdo de custos tende a aumentar a desigualdade de
forma mais significativa, ja que afeta desproporcionalmente aqueles com menos
flexibilidade financeira para ajustar seu consumo (SILVA, 2022; CANUTO ET AL.,
2023).

Dada a complexidade da economia brasileira e o impacto social atrelado as
variagbes macroecondmicas, o estudo da relagdo entre inflagdo e desigualdade de
renda torna-se essencial para entender a relacdo dessas variaveis sobre o bem-estar

da populagao. A inflagao, presente de forma recorrente na histéria econémica do pais,
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afeta a distribuicdo de renda de maneira desigual, atingindo as diversas classes
sociais de formas distintas. Analisar essa questdo é fundamental para o Brasil, um
pais marcado por profundas desigualdades econdmicas. Ao explorar a relagao entre
inflacdo e desigualdade, este trabalho busca gerar insights valiosos sobre como a
inflacdo afeta diferentes segmentos da sociedade. Espera-se que as descobertas
possam enriquecer o debate académico e contribuir significativamente para o avango
do entendimento sobre os impactos da inflagdo na desigualdade de renda, servindo

como base para pesquisas futuras e para a implementacao de politicas publicas.

Sendo assim, o objetivo deste artigo € verificar a relacdo entre inflacédo e
desigualdade de renda no Brasil. Especificamente, busca-se examinar a existéncia de
uma relagao nao-linear entre a inflagéo e a desigualdade de renda, analisar a relagao
de longo prazo entre elas, verificar a existéncia de assimetria entre as duas e testar
se a relagdo é bidirecional no curto e no longo prazo. Serdo utilizados dados do
primeiro trimestre de 2012 ao segundo trimestre de 2024. A pesquisa pretende
contribuir para o entendimento dessa interagao, destacando tendéncias e aspectos

relevantes que ampliem a compreensao dessa dinamica.

7

O primeiro procedimento € realizar o teste de quebra estrutural multipla na
relacédo entre a inflagdo e a desigualdades de renda. Na literatura de séries temporais
ja € um fato consolidado que a existéncia de quebras estruturais pode ocasionar a néo
estacionaridade e a nédo linearidade de variaveis. Mas, como estamos interessados
na nao linearidade na relagcado entre as duas variaveis, realizaremos um teste que
verificar as mudancas estruturas na relagao entre ambas, e nao individualmente em
cada série. ApoOs a detecgao das quebras estruturais, estas seréo incorporadas como
dummies no modelo DOLS (Dynamic Ordinary Least Squares). Além de capturar o
efeito ndo linear que possa existir entre as variaveis caso as dummies de quebra
estrutural sejam significativas, o modelo DOLS também sera capaz de estimar
relacbes de cointegracao entre variaveis que podem ser n&o estacionarias, ou seja,
que possuem raizes unitarias. Em seguida, para verificar a existéncia de assimetria
na relagdo entre a inflacdo e a desigualdade de renda, estimaremos dois modelos do
tipo threshold (Threshold Autoregressive - TAR e MomentunThereshold
Autoregressive - MTAR) com os residuos do modelo DOLS. A literatura sobre o tema
também indica que pode existir uma relagdo mutua entre a inflagao e a desigualdade.

Entao, também iremos fazer a analise anterior com um modelo Threshold Vector Error
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Correction model - TVECM que é um modelo ndo linear que considera a relagado mutua
entre as duas variaveis, ou seja, a endogeneidade na relagdo, por sua natureza esse

modelo ja consegue captar efeitos assimétricos na relagéo.

Portanto, o presente trabalho busca contribuir para a literatura brasileira sobre
o tema preenchendo a lacuna de trabalhos que testam a possibilidade da relagéo entre
a inflagdo e a desigualdade de renda ser n&o linear, de longo prazo, assimétrica e
enddégena. Na literatura nacional, até o momento ndo encontramos trabalhos que
facam esse tipo de analise na relacdo entre as duas variaveis. Em termos de
contribuicdo na literatura geral, o presente trabalho aplica uma metodologia mais
robusta para detectar a ndo linearidade na relagao entre as variaveis. Siami-Namini e
Hudson (2019) usaram um modelo similar ao de Kuznets, testando a néao linearidade
acrescentando na regressao a inflagdo ao quadrado. Dessa forma, com os modelos

DOLS e TVECM vamos utilizar duas metodologias ainda ndo aplicadas na literatura.

Na mesma linha, pretendemos inovar nos métodos de deteccéo da relacéo de
longo prazo. Siami-Namini e Hudson (2019) usam apenas testes de cointegragao.
Além disso, vamos estimar os modelos anteriormente mencionados para verificar a
existéncia de relagdo de longo prazo. O mesmo também pode ser dito em relagao a
existéncia de bidirecionaridade entre as variaveis. Siami-Namini e Hudson (2019)
utilizam o teste de causalidade de Granger para verificar se existe endogeneidade.
Iremos testar de forma mais robusta com o modelo TVECM. Por fim, uma contribuicao
nova para a literatura geral é a detecgdo da assimetria na relagcédo. Até o presente

momento nenhum trabalho testa tal possibilidade em modelos econométricos.

Além desta Introdugéo, o artigo esta organizado em outras quatro sec¢des. Na
secao de Metodologia, sao descritos os métodos empregados e os modelos aplicados.
Em seqguida, a secdo de Resultados apresenta e discute os principais achados de
cada teste e modelo. Por fim, a se¢ao de Conclusao sintetiza as principais descobertas

do estudo, bem como suas limitagdes.
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2. REVISAO DA LITERATURA

Estudos empiricos tém mostrado diferentes impactos da inflacdo sobre a
desigualdade. Blinder e Esaki (1978), por exemplo, examinaram a relagcado entre
inflagdo e desigualdade nos Estados Unidos. Utilizando dados da Current Population
Survey desde 1947. Aplicaram um modelo estatistico simples para avaliar o impacto
da inflagdo e do desemprego na distribuicdo de renda. Os resultados mostraram que
a inflacdo afeta desproporcionalmente os mais pobres, mas seu impacto na
desigualdade é menor que o do desemprego. A partir de 1958, observou-se uma
mudang¢a na dindmica da desigualdade, com as familias mais ricas mantendo sua
participacdo em relacédo as classes médias, enquanto as mais pobres avancaram. A
pesquisa destaca a importancia de considerar esses fatores em politicas econbémicas

e sociais.

A relagao entre inflagédo, desigualdade e pobreza também foi abordada por Blank
e Blinder (1985), que revisitaram o modelo proposto por Blinder e Esaki (1978). Eles
constataram que as flutuagdes ciclicas da economia tém um impacto significativo
sobre a pobreza. Durante periodos de crescimento econdmico, a pobreza tende a
diminuir, enquanto em tempos de recessao, ela aumenta. Para fundamentar suas
conclusdes, Blank e Blinder realizam uma analise econométrica que examina como a
contagem de pobreza e a participagao da quintil mais baixa da renda variam ao longo
do ciclo econdmico. O estudo sugere que as politicas econbmicas devem levar em

conta as variagdes ciclicas para serem eficazes na redug¢ao da pobreza.

Barboza (2008) também investiga a relagdo entre inflagdo e desigualdade de
renda, revisando a literatura e apresentando abordagens tedricas que explicam como
esses dois fatores se influenciam. Ao analisar dados de diferentes bases, como o
World Income Inequality Database e Deininger e Squire (1996), também concluiu que
a relacao entre inflagdo e desigualdade é complexa e depende de multiplos fatores,

como as condi¢des econdmicas e institucionais de cada pais.

Enquanto Sabbadini e Rodrigues (2010) realizaram um estudo com dados de 81
paises entre 1987 e 2006 e encontraram evidéncias de que a inflagdo tem um efeito
positivo sobre a desigualdade de renda. No entanto, esse efeito € menor do que o
observado em estudos anteriores, sugerindo que a relagédo entre essas variaveis pode

ser mais complexa do que inicialmente suposto.
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Em uma analise mais recente, Bracht et al. (2017) analisam também o impacto
da inflagdo sobre a desigualdade de renda, medida pelo indice de Gini, entre 2004 e
2013, utilizando uma abordagem econométrica com dados em painel. Os autores
aplicam estimadores de efeito fixo para controlar o viés de variaveis omitidas e testam
a hipbtese de que a inflagédo € exdgena. Os resultados indicam que ndo ha correlagéo
positiva entre inflagdo e desigualdade de renda, questionando estudos anteriores com
dados em cross section. O estudo conclui que ndo ha uma relagdo consistente entre
essas variaveis, indicando que a inflagao, por si so, ndo é suficiente para alterar

significativamente os padrdes de desigualdade de renda.

21. Impactos Diferenciados da Inflagdo nas Faixas de Renda

A inflagdo ndo afeta todas as classes sociais de maneira uniforme. Pereira et al.
(2023) argumentam que o impacto inflacionario pode variar conforme o padréo de
consumo de cada individuo, o que faz com que a inflagdo pessoal possa diferir da
inflacdo oficial do pais, uma vez que seu impacto depende do que cada pessoa
consome, em vez de quanto ganha. Familias de baixa renda, por exemplo, tendem a
ter cestas de consumo mais homogéneas, enquanto familias de renda mais alta
possuem padroes de consumo mais diversificados. Por isso, a inflacdo tende a ser

percebida de forma mais uniforme entre individuos de baixa renda.

Em um estudo mais abrangente, Easterly e Fischer (2001) investigaram a
relacdo entre inflagdo e desigualdade em diferentes classes sociais, com dados de
31.000 familias em 38 paises. Seus resultados mostraram que a inflagdo é vista como
uma ameaga maior pelos grupos socioeconémicos mais pobres, reforcando a
necessidade de politicas especificas para mitigar os impactos da inflagdo sobre essa

populacao.

Correia (2009) explora a relagdo entre inflacdo e equidade, abordando a
inflagdo como um imposto indireto que afeta desigualmente diferentes grupos de
renda. Utilizando um modelo monetario de equilibrio geral, o estudo investiga como
diferentes taxas de inflagdo impactam a distribuicdo da carga tributaria entre familias
de distintos niveis de riqueza. O autor demonstra que a inflagdo age de forma
regressiva, impondo uma carga maior sobre as familias de baixa renda, que

dependem mais do uso de moeda em suas transagdes. Em contraste, as familias mais



18

ricas, que utilizam menos moeda e mais crédito, s&o menos impactadas. A analise
sugere que, em cenarios de inflagdo, politicas fiscais devem ser cuidadosamente
desenhadas para evitar que a inflagdo funcione como um imposto regressivo,

ampliando a desigualdade social.

De maneira similar, Pereira (2018) analisou o impacto da inflagdo na
desigualdade de renda, partindo da hipétese de que aumentos de precos afetam mais
a populagao de baixa renda. Utilizando dados do indice de Gini, indice de Theil e IPCA
de 1980 a 2014, seus modelos indicaram que a inflagdo aumenta a desigualdade,
embora em uma magnitude pequena. O estudo também observou que esse impacto

foi maior antes do Plano Real e relativamente menor apds sua implementacéo.

Bigelli (2022) reforga a ideia de que a inflagdo exacerba a desigualdade de
renda, pois os individuos de alta renda possuem mais recursos para proteger seus
ativos durante periodos inflacionarios em comparagcdao aos de baixa renda, o que
potencializa a desigualdade em um pais. Para isso, o autor realiza um teste empirico
utilizando um modelo econométrico de efeitos fixos, analisando dados de 96 paises
entre 1990 e 2015. A hipotese central do estudo € que existe uma relagao positiva
entre inflagdo e desigualdade de renda, com um impacto mais intenso em momentos
de pressdes inflacionarias inesperadas. Seus achados indicam que um aumento de
10 pontos percentuais na inflagao eleva o indice de Gini em 0,83 ponto, evidenciando
a conexao entre as variaveis. O uso de efeitos fixos ajuda a reduzir problemas de
endogeneidade e variaveis omitidas. Dessa forma, o estudo sugere que a inflagéo,
especialmente a inesperada, agrava a desigualdade, com implicagdes importantes

para politicas publicas.

Adorno (2023) argumenta que a inflagdo é desproporcionalmente mais
prejudicial para os pobres, pois os ricos tendem a possuir ativos, como imdveis e
acdes, que mantém ou até aumentam de valor em tempos de inflagdo. Ja os mais
pobres, por ndo terem acesso a esses mecanismos de protecao, sofrem diretamente

com a alta dos precos de bens essenciais.

Em contrapartida, Doepke e Schneider (2006) sugerem que, em alguns casos,
0s mais ricos podem ser mais prejudicados pela inflagdo. Eles realizaram um estudo

onde observaram a redistribuicdo de renda apds um periodo de inflacdo moderada
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nos Estados Unidos, analisando diferentes grupos sociais. Os mesmos chegam a
conclusdo que as maiores perdas ocorrem entre os agentes ricos e mais velhos, que
sao os principais detentores de ativos. Em contraste, os mais beneficiados foram os
jovens com dividas a taxas pré-fixadas, pois o valor real de seus pagamentos futuros

diminuiu devido a inflagao.
2.2. Efeitos Regionais da Inflagdo Sobre a Desigualdade no Brasil

No contexto brasileiro, a inflacdo também apresenta variagdes regionais. Silva
e Neto (2011) analisaram os efeitos da inflagdo entre diferentes niveis de renda e
regides do Brasil entre 1995 e 2008. Eles descobriram que, nas regides mais pobres,
como o Nordeste, a inflagdo para os mais pobres foi inferior a média nacional, devido
a contencao dos precos de itens como alimentacao e bebidas, que possuem maior

peso na cesta de consumo das familias de baixa renda.

Holanda Junior (2014) investigou as disparidades regionais da inflagdo no
Brasil e concluiu que as taxas inflacionarias variam significativamente entre as
diferentes regides do pais. Ele utilizou dados do indice Nacional de Precos ao
Consumidor Amplo (IPCA) e observou que a inflagdo é distribuida de maneira
desigual, evidenciando as complexidades do fenédmeno inflacionario em um pais com

vastas disparidades regionais como o Brasil.

2.3. A Relagdo N&o Linear Entre Inflagdo e Desigualdade

Siami-Namini e Hudson (2019) investigam a relagdo entre inflagcdo e
desigualdade de renda em paises desenvolvidos (DCs) e em desenvolvimento (LDCs)
usando uma abordagem de dados em painel, cobrindo o periodo de 1990 a 2014. A
amostra inclui 24 DCs e 66 LDCs, com dados coletados de fontes como o World
Development Indicators e Eurostat. Os autores utilizam testes de cointegracéo e a
causalidade de Granger para analisar as interagdes entre inflagdo e desigualdade. Os
resultados mostram uma relagao de longo prazo entre essas variaveis, e os testes de
causalidade indicam uma relagdo mutua, onde mudangas na inflagdo podem
influenciar a desigualdade de renda e vice-versa. A pesquisa revela que essa relagao
€ nao linear e varia entre DCs e LDCs. Para os paises em desenvolvimento, os
achados sustentam a hipotese de Kuznets, na qual a desigualdade aumenta com o

crescimento econémico e depois diminui. Ja nos paises desenvolvidos, a relagao
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segue uma curva em U, com a desigualdade crescendo em certos estagios de
desenvolvimento econémico. O estudo também enfatiza o papel de variaveis de
controle, como o PIB per capita, para compreender melhor essa interacdo. Com base
nos resultados, os autores sugerem que formuladores de politicas considerem a
complexidade dessa relagédo ao elaborar estratégias econémicas, especialmente em

paises em desenvolvimento.

A literatura sobre a relagédo entre inflagdo e desigualdade de renda ainda é
escassa, especialmente no que se refere a estudos que analisam a relagao de longo
prazo e a nao linearidade. No contexto brasileiro, essa lacuna também persiste. Este
estudo pretende preencher essa auséncia ao examinar essa relagao no Brasil,
enfatizando tanto a néo linearidade quanto os impactos de longo prazo, por meio da
aplicagao de métodos até entdo pouco utilizados. Além disso, uma contribuicao

relevante deste trabalho sera a inclusdo da analise da assimetria nessa relacao.

3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Utilizamos a metodologia adotada por Rafailidis e Katrakilidis (2014) e De
Jesus, Bezerra e Besarria (2020), que se concentra na analise da dinadmica de longo
prazo entre os precgos do petroleo e as agdes. Essa abordagem considera a existéncia
de quebras estruturais, ndo linearidades e assimetrias nas interagcbes entre essas
variaveis. Nesse estudo, vamos aplicar essa metodologia para a avaliar relagao entre

inflacdo e desigualdade.

Sendo assim, sera utilizado um modelo de cointegragcédo nao linear, neste caso
com o uso do modelo de DOLS, que incorpora as quebras estruturais previamente
identificadas no teste de Bai e Perron (1998, 2003), que é uma ferramenta usada para
detectar multiplas quebras nos dados. Para identificar a existéncia de assimetria na
relacdo entre inflacdo e desigualdade de renda foram utilizados os modelos TAR e
MTAR propostos por Enders e Siklos (2001). Por fim, o presente artigo vai refazer toda
a analise testando a existéncia de uma relagdo mutua entre as variaveis por meio de
um modelo TVECM.
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3.1. Base de Dados

A nossa base de dados possui frequéncia trimestral, iniciando a partir do primeiro
trimestre de 2012 até o segundo trimestre de 2024, totalizando 50 observagdes. As
variaveis serao utilizadas em nivel, ou seja, sem nenhuma transformagéo ou
suavizacdo. Para representar a desigualdade de renda escolhemos o indice de Gini.
A literatura sobre o tema comumente utiliza o Gini, além disso esse é o indice mais
adequado, pois ele sintetiza a distribuicdo de renda em uma unica medida
padronizada, refletindo diretamente a dispersédo entre os rendimentos de uma
populacdo e pequenas mudancgas na distribuicdo de renda, como uma redugao na
concentracdo de renda entre os mais ricos ou uma transferéncia de renda para as
classes mais baixas, se refletem no indice de Gini. Escolhemos o indice Nacional de
Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) para representar a taxa de inflagdo. O IPCA é o

indice de inflagdo mais geral e o que representa oficialmente a inflagédo do Brasil.

Siami-Namini e Hudson (2019) argumentam que para isolar melhor o efeito da
inflagdo na desigualdade de renda, € essencial incluir variaveis econdmicas relevantes
que influenciam a distribuicdo de renda. Dessa forma, além das duas variaveis de
interesse na nossa analise, escolhnemos mais trés variaveis de controle para fazer
parte dos modelos. Assim como eles, utilizamos a taxa de desemprego e o PIB per

capita, mas, decidimos ainda incluir e a taxa SELIC a analise.

O desemprego afeta diretamente a distribuicdo de renda, uma vez que o
desemprego em alta geralmente impacta mais os trabalhadores de baixa qualificagao,
que possuem rendas menores. Atkinson (1997) argumenta que o mercado de trabalho
desempenha um papel crucial na desigualdade de renda, destacando que o
desemprego agrava as disparidades econdmicas, ja que os trabalhadores mais
vulneraveis sao os primeiros a perderem seus empregos em periodos de crise. De
forma similar, Hoffmann (2009) analisa como o desemprego no Brasil esta associado
ao aumento da concentracdo de renda, especialmente entre os trabalhadores de
menor renda. Nesse sentido, periodos de desemprego elevado tendem a acentuar a
concentragcdo de renda entre aqueles que mantém seus empregos. Assim, ao
controlar a taxa de desemprego, é possivel ajustar as analises para isolar o impacto
da inflagdo sobre a desigualdade, sem o viés gerado pela variagdo da renda associada

ao desemprego.
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O PIB per capita real representa o nivel médio de renda e o bem-estar econémico
de uma populacdo. Economias com PIB per capita mais elevado tendem a ter
melhores mecanismos de redistribuicdo de renda (como politicas sociais e impostos
progressivos), que ajudam a mitigar a desigualdade. Ja em economias com PIB per
capita mais baixo, a desigualdade tende a ser mais acentuada devido a escassez de
recursos e de redes de protegao social. Controlar o PIB per capita real permite separar
o impacto que a inflagdo tem sobre a desigualdade do efeito que a prépria estrutura
econdmica exerce sobre a distribuicdo de renda (SIAMI-NAMINI e HUDSON, 2019).

Por fim, a taxa SELIC é outro fator relevante, pois influencia o custo do crédito,
0 consumo e os investimentos na economia. Taxas de juros elevadas geralmente
afetam desproporcionalmente as familias de baixa renda, que possuem menor acesso
a crédito e maior sensibilidade as condi¢des de mercado. Além disso, a politica
monetaria exerce um papel importante na estabilizacdo econémica e na dindmica da
inflagdo. Assim, controlar a taxa SELIC nos modelos garante que os efeitos analisados
da inflagdo sobre a desigualdade de renda ndo sejam confundidos com os impactos
provenientes da politica monetaria (DABLA-NORRIS, 2015).

A representagcdo genérica empirica do modelo proposto busca descrever a
relagdo entre a variavel dependente, as variaveis independentes e as variaveis de
controle de forma clara e objetiva. Nesse contexto, 0 modelo pode ser expresso pela

seguinte equacéo:

GINI; = By + B{IPCA; + B,TaxaJuros; + B3PIB; + B4Desemprego, + & (1)

Onde GINI; representa a variavel dependente no periodo t, ou seja, o indice de GINI,
utilizado como medida de desigualdade de renda e IPCA; refere-se a inflagdo no
periodo t, medida pelo indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA). Taxajuros;
corresponde a taxa basica de juros (Selic) no periodo t, uma variavel independente
de controle, PIB; refere-se ao Produto Interno Bruto (PIB) per capita no periodo t,
ajustado pela inflagdo e Desemprego; representa a taxa de desemprego no periodo t,
medida em relagao a populagdo economicamente ativa. 3, € o intercepto, que captura

o valor médio de GINI; quando todas as variaveis independentes sao iguais a zero.
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B1, B2,B3 e B4 s80 os coeficientes que medem o impacto de cada variavel independente
sobre o indice de GINI, mantendo as demais constantes e &, € o termo de erro
aleatério, que representa os fatores ndo observados ou nao incluidos no modelo que

podem influenciar GINI,.

Espera-se que, o coeficiente B, seja positivo! (8; > 0), indicando que niveis
mais altos de inflagdo estdo associados a uma maior desigualdade de renda. O
coeficiente 3, também seja positivo (3, > 0), sugerindo que aumentos na taxa de juros
tendem a agravar a desigualdade. O coeficiente 5 seja negativo (35 < 0), dado que
um aumento no PIB per capita geralmente esta relacionado a redugido da
desigualdade. O coeficiente B, seja positivo (B, > 0), j4 que maiores taxas de

desemprego estao associadas ao aumento da desigualdade.

Tabela 1: Descrigao das Variaveis

Variavel Descricao Fonte Unidade de Medida Sinal Esperado

indice de Gini, que mede

GINI a desigualdade de renda PNAD Escala(0a 1) Dependente
IPCA 'gﬂa@ao medida pelo indice IBGE Percentual (%) Positivo (+)
e pregos ao consumidor
Taxa Taxa basica de juros (Selic) Banco Central Percentual (%) Positivo (+)
de Juros do Brasil

PIB Per PIB dividido pela populagéo, I .
Capita ajustado pela inflagéo IBGE R$ (mil reais) Negativo (-)

Taxa de desemprego, medida o "
Desemprego IBGE Percentual (%) Positivo (+)

em relagao a populagao ativa

Fonte: A autora, 2025.

3.2. Teste de Bai e Perron

Para abordar a questdo de possiveis quebras estruturais na relacdo de
cointegragdo, utilizamos a abordagem de multiplas quebras estruturais de Bai e
Perron (1998, 2003). Um grupo de testes SupF(l) foi empregado para identificar

estatisticamente o numero apropriado de quebras. Os testes foram baseados no

T Alguns estudos na literatura sugerem que a relagdo entre inflagao e desigualdade de renda pode ser
negativa em determinados contextos. Por exemplo, Berisha, Dubey e Gharehgozli (2022) encontram
que, em cenarios de elevada desigualdade, a inflagdo pode reduzir a desigualdade de renda no curto
prazo. Além disso, Rodrigues e Sabbadini (2010) apontam que a relagéo entre inflagdo e desigualdade
pode ser n3o linear, com inflagdo muito alta estando, em alguns casos, associada a uma redugéo na
desigualdade.
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modelo com m quebras (m + 1 regimes). Considere o seguinte modelo de mudanga

estrutural pura, onde todos os coeficientes estédo sujeitos a mudancga:

Ve =68z tu, parat=T_1+1,..,T; (2)
j=1...m+1
Em que y; é a variavel dependente observada, z; € um vetor de covariaveis.
Assim, y, é o indice de Gini no periodo t; z, é composto por um termo constante e a
inflagéo no periodo t, z, = (C, IPCA,); §; € o vetor correspondente de coeficientes com
§; #8;;1 (1<i<m)eu; éoresiduo. O parametro m € o numero de quebras. Os

pontos de quebra (T;..., T,;,) s&o explicitamente tratados como desconhecidos e i =
1,...,m, temos A; =T7i com0<A; <-- <A, <1 Observe que este € um modelo de

mudancga estrutural pura, onde todos os coeficientes estdo sujeitos a mudangas. O
objetivo € estimar os coeficientes de regressdo desconhecidos e as datas de quebra
(61---» Oma1, T1--., T,p) quando T observagdes em (y;, z;) estdo disponiveis. O modelo

de regressao linear multipla acima pode ser expresso em forma de matriz como:

Y=76°4+U 3)

O método de estimacgao utilizado foi o principio dos minimos quadrados, e para
cada particdio m, as estimativas associadas dos coeficientes foram obtidas
minimizando a soma dos residuos quadrados. No caso de multiplas quebras

estruturais, existem varias maneiras de obter os testes de estatisticas de quebra:

e Um teste de nenhuma quebra versus algum numero fixo de quebras, que
requer a especificacdo do numero de quebras sob m.

e Um teste de maximo duplo, que testa a hipétese nula de nenhuma quebra
estrutural contra uma hipotese alternativa de um numero desconhecido de
quebras, dado algum limite superior.

e Testes de Lversus L+ 1 quebras. Essa abordagem considera uma hipétese
nula de L quebras contra uma alternativa de que existam quebras adicionais.

¢ Uma estimativa sequencial dos pontos de quebra.

Aplicamos os critérios de estimativa sequencial e estimativa global;
subsequentemente, adotamos dois critérios baseados em informacbes para

determinar o numero apropriado de quebras. Esses critérios foram o critério de
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informagéo bayesiano (BIC) e o critério de informacéo de Schwarz (SIC). De acordo
com Bai e Perron (2003), esses dois critérios tém um desempenho razoavelmente
bom quando ndo ha correlagao serial nos erros. No entanto, a literatura estipula que
os critérios de informacdo sao tendenciosos para baixo e que o procedimento
sequencial e as quebras L versus L+1 tém um desempenho melhor neste caso, pois
permitem uma estratégia de modelagem especifica para geral para determinar
consistentemente o numero apropriado de alteragées nos dados (BAl e PERRON,
2003). Permitimos até cinco quebras e aplicamos os testes de regressao de minimos
quadrados de quebra e multiplos pontos de quebra. Em seguida, tentamos explicar as
datas de quebra que foram identificadas.

3.3. Minimos Quadrados Ordinarios Dinédmicos (DOLS) e Testes De Raizes

Unitarias

Se as séries temporais consideradas sao integradas de ordem um, I(1), o
método DOLS, introduzido por Stock e Watson (1993), é utilizado para estimar o vetor
de cointegracdo que caracteriza a relagdo de longo prazo entre as variaveis de
interesse. O método DOLS é assintoticamente equivalente a abordagem de maxima
verossimilhanga desenvolvida por Johansen (1988), Phillips e Park (1988), Phillips
(1991) e Watson (1994). O possivel viés de simultaneidade entre os regressores &
tratado pela inclusdo de defasagens q e antecipag¢des r das primeiras diferengas dos
regressores I(1). Assim, a estimativa da relagéo de longo prazo entre duas séries y;

e x; tem a seguinte especificagao geral:

r m
Ve =01 + ox; + Z BjAx,_; + ZyiTi + u; 4)
j=-q i=1

E pratica comum na literatura sobre modelagem de cointegracdo testar as
propriedades de integracdo das variaveis envolvidas. Consequentemente,
examinamos as variaveis para estacionariedade aplicando os testes de raiz unitaria
com quebra estrutural de Zivot e Andrews (2002), Perron (1997) e Lee e Strazicich
(2003).

Os testes de raiz unitaria que ndo levam em consideragao a presenca de quebras
estruturais podem ser viesados e apresentar baixa poténcia. Isso ocorre porque, ao

ignorar mudangas estruturais nos dados, como alteragées no nivel ou na tendéncia
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de uma série temporal, esses testes tendem a interpretar tais quebras como evidéncia
de ndo-estacionariedade, aumentando a probabilidade de n&o rejeitar a hipotese nula

de raiz unitaria, mesmo quando a série é estacionaria (HAMILTON, 2020).

Perron (1989) foi pioneiro ao destacar que ignorar quebras estruturais pode levar
a resultados enganosos em testes de raiz unitaria, especialmente em séries
econbmicas que frequentemente sofrem impactos de choques estruturais.
Posteriormente, estudos como os de Zivot e Andrews (1992) e Lee e Strazicich (2003)
reforcaram essa ideia, desenvolvendo testes que incorporam explicitamente quebras
estruturais no modelo, o que melhora sua capacidade de distinguir entre nao-

estacionariedade e estacionariedade com quebras.

Até agora, a possibilidade de assimetria no processo de ajuste nao foi
considerada explicitamente na relacdo de longo prazo entre a desigualdade de renda
e a inflagdo. O modelo DOLS n&o consegue capturar a existéncia de uma assimetria
na relagao de longo prazo. Nesse contexto, é necessario usar a abordagem de Enders
e Siklos (2001), que testa a hipdtese de cointegracao e a hipétese de assimetria. Além
disso, o teste de cointegracado de Enders e Siklos (2001) considera uma relagédo de
longo prazo nao linear, evitando assim resultados espurios na ocorréncia de quebras

estruturais na relagao de longo prazo entre as séries.

3.4. Cointegragéo de Enders e Siklos

Enders e Granger (1988) e Enders e Siklos (2001) desenvolveram dois modelos
de cointegragdo nao-linear, TAR e MTAR, que permitem testar assimetrias. O modelo

TAR pode ser descrito pela seguinte equacgéo:
p—-1

Ape = Ipype—g + (1 = I)paleq + Z YilAle—j + & )
j=1

Em que &, ~ iid(0,02); p, sdo os residuos da abordagem de cointegragdo DOLS, os
valores defasados, Ay;, sdo destinados a produzir residuos nao correlacionados e I,
€ o indicador de heaviside tal que I, =1 se u;,_; =t e zero caso contrario. Os
coeficientes p; e p, representam as diferentes velocidades de ajuste para os desvios

do equilibrio de longo prazo.

O modelo MTAR ¢é dado pela equacéo:
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p—1

Ape = IeprBpe—1 + (1= 1) p2Aue 1 + Z Yible—j + & (6)
j=1

Em que ¢ ~ iid(0,0%) e I, = 1 se Au,_, = T e zero caso contrario. Nos dois modelos,
a hipotese nula de auséncia de cointegragdo pode ser testada pela restricdo p; =
p, = 0 por meio de um teste F. Enders e Siklos (2001) tabularam os valores criticos
apropriados para ambas as especificagcdes TAR e MTAR. Além disso, se uma relagao
de cointegracéo existir, a hipétese nula de ajuste simétrico (p; = p,) pode ser testada

aplicando um teste F padréo.

3.5. Modelo TVECM

O modelo Threshold Vector Error Correction Model (TVECM) é uma extenséo do
Modelo de Corregdo de Erro Vetorial (VECM) que permite capturar relagbes de
cointegracao entre variaveis e de nao linearidade, onde os ajustes de curto prazo
dependem de regimes especificos. O TVECM é adequado para situagdes em que a
relacdo de longo prazo entre as variaveis endogenas é afetada por mudancgas de
regime, frequentemente induzidas por variaveis de threshold como niveis de inflagao,
taxa de cambio ou taxa de juros, que podem sinalizar diferentes estagios econémicos
(BALKE e FOMBY, 1997).

O modelo TVECM para uma série de variaveis Y; = [y1;, Y21, -, Y]’ COM uma

relacdo de cointegracdo e uma variavel threshold z, € especificado como:

-1
( p
H(l)Yt—l + Z Fi(l)AYt—i + egl), se zy <Y
— i=1
v )
lk n@y,_, + z [28Y,  +e? se z. >y
i=1

Onde:

AY; é o vetor de diferengas das variaveis enddégenas no periodo t;
MW e 1® s3o as matrizes de correcdo de erro para os regimes, com 1™ = aMp’

onde representa a a velocidade de ajuste e 8 os vetores de cointegragao;

l“i(r) sdo as matrizes de coeficientes de defasagem para o regime r e ordem i;
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e” ~ N(0,2) sa0 os vetores de erro de cada regime, com Ve =@ representando

as matrizes de variancia-covariancia;

z; € a variavel threshold, e y o valor threshold que define a mudancga de regime.

O termo de correcgao de erro, representado por I1Y;_,, ajusta as variaveis para
o equilibrio de longo prazo, enquanto os coeficientes de regime IV e M1® permitem
que esse ajuste varie conforme o sistema se encontra em diferentes estados.

Para determinar o threshold y, aplicamos um procedimento de minimizagéo de
soma de erros quadrados por meio de uma busca exaustiva ou por algoritmos de
otimizagdo, como proposto por Hansen e Seo (2002). O valor estimado de y define os
regimes do sistema e permite a segmentagdo da amostra para a estimagcédo dos
parametros especificos de cada regime. A estimagao dos parametros do modelo em
cada regime é conduzida com base na metodologia de Minimos Quadrados Ordinarios
(OLS) ou via métodos bayesianos para contextos com mais variabilidade nos
parametros.

No modelo TVECM, o termo de correg¢ao de erro permite capturar a dinamica
de equilibrio de longo prazo entre as variaveis. Esse ajuste € modelado pela matriz
™ = a™p’. Esse ajuste de longo prazo varia conforme o regime, refletindo como a

resposta ao desequilibrio € distinta dependendo do threshold.

4. RESULTADOS

Os resultados deste estudo estado organizados em oito se¢des principais. A priori,
mostram-se os dados e faz-se uma analise descritiva, em sequéncia apresentam-se
os testes de raiz unitaria. Em seguida, é realizado o teste de quebras estruturais
proposto por Bai e Perron, visando identificar possiveis mudancas estruturais nos
dados. Posteriormente, fazemos os testes de cointegracdo para verificar se existe
uma relagdo de longo prazo entre as variaveis e entdo procede-se a estimagao do
modelo DOLS que permite medir essa relagdo entre as variaveis e detectar um
possivel comportamento n&o linear na relagdo inserindo, para isso, as quebras
estruturais detectadas no teste de Bai Perron. A analise de assimetria € conduzida por
meio de modelos TAR e MTAR. O ultimo modelo apresentado € o TVECM utilizado

para capturar uma possivel relacao bidirecional entre as variaveis, também relacio de
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longo prazo e uma possivel assimetria entre os dois regimes e por fim, concluimos os
resultados apresentando propostas de politicas econdmicas com base nos resultados

encontrados.

4 1. Estatistica Descritiva

A estatistica descritiva das variaveis utilizadas no estudo sao apresentadas na Tabela
2. Ela fornece uma visao geral sobre o comportamento dos dados, incluindo medidas
de tendéncia central, dispersdao e forma da distribuicdo. Essas informacbes sao
fundamentais para compreender a variabilidade das séries econémicas analisadas e
verificar possiveis indicios de normalidade, analisados por meio do teste de Jarque-
Bera.

Tabela 2: Estatisticas Descritivas

GINI IPCA SELIC PIB_PC DESEMPREGO

Média 0,6060 0,4769 0,7332 2923,2380 10,1647

Mediana 0,6081 0,4650 0,7750 2706,2010 10,1000

Max 0,6855 1,2600 1,1433 4441,6820 14,6667

Min 0,5243 -0,4433 0,1533 1994,16 6,5667

Std. Dev. 0,0343 0,3194 0,2871 698,0717 2,6115

Assimetria -0,2958 -0,0004 -0,3680 0,7773 0,1497

Curtose 3,1444 3,56611 2,0856 2,4376 1,5516

Jarque-Bera 0,7724 0,6560 2,8703 5,6944 4,5572

Probabilidade 0,6796 0,7204 0,2381 0,0580 0,1024
Observagoes 50 50 50 50 50

Fonte: A autora, 2025.

O indice GINI apresenta uma média de 0,6060, com valores variando entre
0,5243 e 0,6855, e um desvio padrdao de 0,0343, indicando baixa dispersdo. A
distribuicao é levemente assimétrica para a esquerda, e o teste de Jarque-Bera nao
rejeita a hipétese de normalidade, sendo possivel visualizar na Figura 1 a sua trajetéria

suave de baixa dispersao. Ja o IPCA tem uma média de 0,4769, com valores entre -
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0,4433 e 1,26, e um desvio padrao de 0,3194, indicando moderada variabilidade. Sua
distribuicdo é simétrica, e o teste de Jarque-Bera também ndo sugere desvios

significativos da normalidade, como é possivel observar abaixo.

Figura 1: Trajetéria trimestral do indice de GINI e do IPCA — 1T12 ao 2T24
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Fonte: A autora, 2025.

Quanto as variaveis de controle, a taxa SELIC apresenta média de 0,7332 e
variagao entre 0,1533 e 1,1433, com desvio padrdo de 0,2871. A distribuicdo é
ligeiramente inclinada para a esquerda e mais achatada que a normal, mas o teste de
Jarque-Bera indica auséncia de ndo normalidade. O PIB per capita possui a maior
variabilidade entre as variaveis, com média de 2923,2380 e desvio padrao de
698,0717. Os valores variam entre 1994,16 e 4441,6820, com distribuicdo levemente
assimétrica para a direita e achatada. Apesar de o teste de Jarque-Bera apresentar
uma probabilidade préxima de 5%, ndo ha evidéncia forte para rejeitar a normalidade.



Figura 2: Trajetéria trimestral da taxa SELIC e
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Por fim, a taxa de desemprego tem
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média de 10,1647 e desvio padrdo de

2,6115, com valores variando entre 6,5667 e 14,6667. A distribuicdo é simétrica e

achatada, e o teste de Jarque-Bera nao aponta desvios significativos da normalidade.

Figura 3: Trajetoria trimestral da

taxa de desemprego — 1T12 ao 2724
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Fonte: A autora, 2025.

De forma geral, as variaveis apresentam comportamentos esperados para séries

econdmicas, com baixa a moderada dispersdo e caracteristicas proximas da

normalidade. Apenas o PIB per capita apresenta maior variabilidade e leve indicio de

assimetria e curtose.
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4.2. Testes de Raiz Unitaria

A Tabela a seguir apresenta os resultados dos testes de raizes unitaria
aplicados as séries do indice de Gini, inflagéo, Selic, PIB e desemprego, considerando
a presenca de rupturas estruturais nos testes de Zivot-Andrews e Perron, e duas
quebras estruturais no teste de Lee-Strazicich. Esses testes avaliam a

estacionariedade das séries em nivel.

Tabela 3: Testes de Raizes Unitarias

Zivot — Andrews® Perron® Lee Strazicich?
a aep a aep Crash Break
GINI -5,4855** -5,8162***  -7,4946*** -7,5353*** -2,0588 -7,5317***

INFLAGAO -3,7609 -4,0410 -5,7956** -5,0715**  -3,9334** -3,3896
SELIC -4,0854 -4,2987 -3,6766 -3,4929 -3,0074 -4,2798*
PIB -5,1036** -6,8682*** -5,0740* -3,6343 -4,3689*** -5,9719***

DESEMPREGO  -4,5627  -6,2099*** -4,7254 -6,0484*** -3,0448 -2,7547

Fonte: A autora, 2025.

Nota: a representa o modelo com constante e B representa o modelo com constante e tendéncia.
a Considera a ocorréncia de uma ruptura estrutural.

b Considera a ocorréncia de duas quebras estruturais.

* Denota uma rejeicao da hipétese nula a um nivel de significancia de 10%

** Denota uma rejeicao da hipdtese nula a um nivel de significancia de 5%

*** Denota uma rejeicao da hipotese nula a um nivel de significancia de 1%

No teste de Zivot-Andrews, o indice de Gini apresentou rejeicao da hipotese
nula de raiz unitaria a 5% no modelo com constante e a 1% no modelo com constante
e tendéncia, indicando que a série é estacionaria em ambas as especificagbes. O PIB
também apresentou estacionariedade, com rejei¢cao da hipotese nula a 5% no modelo
com constante e a 1% no modelo com constante e tendéncia. Por outro lado, a
inflacéo, a Selic e 0 desemprego nao apresentaram evidéncias suficientes para rejeitar
a hipdtese nula, sugerindo que essas séries nao sao estacionarias nesse teste.

Para o teste de Perron, a hipotese nula foi rejeitada para o indice de Gini a 1%
em ambas as especificagdes, indicando estacionariedade. A inflagdo também mostrou
estacionariedade, com rejei¢do da hipétese nula a 5% em ambos os modelos. O PIB
apresentou resultados semelhantes, com rejeicao a 10% no modelo com constante e

a 5% no modelo com constante e tendéncia. No entanto, a Selic e o desemprego n&o
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mostraram evidéncias consistentes de estacionariedade, exceto para o desemprego
no modelo com constante e tendéncia, onde a hipotese nula foi rejeitada a 1%.

Enquanto o teste de Lee-Strazicich, que considera duas quebras estruturais, o
indice de Gini mostrou-se estacionario no modelo com constante e tendéncia, com
rejeicao da hipdtese nula a 1%. O PIB também apresentou estacionariedade robusta,
com rejeicdo da hipdtese nula a 1% em ambas as especificagdes. A inflagdo
apresentou estacionariedade no modelo com uma quebra estrutural, com rejeicao da
hipétese nula a 5%, mas nao foi confirmada no modelo com duas quebras. A Selic
teve rejeigao da hipotese nula a 10% apenas no modelo com duas quebras, indicando
estacionariedade limitada. Por fim, o desemprego n&o apresentou evidéncias
suficientes para rejeitar a hipétese nula em nenhuma especificagédo, sugerindo que a
série ndo é estacionaria mesmo considerando rupturas estruturais.

Os resultados dos testes indicam que o indice de Gini e o PIB se mostraram
estacionarios em quase todas as especificacbes, apesar de a hipétese de nao
estacionariedade nao ser rejeitada em todas as especificagdes. A inflagdo apresentou
resultados mistos, enquanto a Selic e 0 desemprego ndao mostraram evidéncias
consistentes de estacionariedade. Esses achados reforcam a importancia de
considerar rupturas estruturais para identificar a estacionariedade, especialmente
para séries como GINI e PIB. Portanto, como nenhuma variavel rejeita a hipotese de
raiz unitaria, ndo podemos afirmar estatisticamente que as séries séo 1(0), apesar de
obviamente algumas estarem perto de serem consideradas estacionarias. Como ja
sabemos que as variaveis sdo ao menos integradas de ordem 1, entdo, podemos
prosseguir com a estimacado do modelo DOLS que € uma técnica projetada para lidar
com relagdes de longo prazo entre variaveis ndo estacionarias integradas da mesma

ordem, geralmente 1(1).

4.3. Teste de Quebras Estruturais com Bai e Perron

Os resultados do teste de quebras estruturais de Bai e Perron aplicado a relagao
entre inflagdo e desigualdade de renda indicam a presenga de até seis quebras
estruturais ao longo do periodo analisado, com quebras observadas nos anos 2013,
2015, 2017, 2019, 2020 e 2022, em diferentes trimestres, como mostra a tabela a

seqguir:
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Tabela 4: Testes de Quebras - Bai Perron

Numero de Quebras Quebras Estruturais (Ano/Trimestre) RSS BIC
0 - 0,04792 -193,88
1 2022(2) 0,03767 -194,18
2 2016(3), 2022(2) 0,03324 -188,70
3 2013(3), 2015(3), 2022(2) 0,02854 -184,58
4 2013(3), 2016(3), 2020(4), 2022(3) 0,02602 -177,47
5 2013(3), 2015(3), 2018(3), 2020(4), 2022(3) 0,02382 -170,16
6 2013(3), 2015(2), 2017(2), 2019(1), 2020(4), 2022(3) 0,02354 -159,01

Fonte: A autora, 2025.

Essas quebras sugerem mudancas significativas na relagao entre o indice de
Gini e o IPCA.

O critério de informacéao Bayesiano (BIC) e a soma dos quadrados dos residuos
(RSS) foram utilizados para selecionar o modelo 6timo. Observou-se uma redugao
progressiva do RSS, de 0,04792 no modelo sem quebras para 0,02354 no modelo
com seis quebras, o que indica uma melhora no ajuste do modelo conforme novas
quebras estruturais sdo incorporadas. Contudo, o menor valor do BIC (-194,18) foi
alcangado com uma unica quebra estrutural, correspondente ao segundo trimestre de
2022, sugerindo que esse modelo oferece um bom equilibrio entre ajuste e
parciménia. O teste de F Supremo a seguir ira testar se estas mudancgas estruturais
sdo estatisticamente significativas. Caso sejam, elas seréo inseridas como dummies

no modelo DOLS para captar o efeito nao linear na relagcido entre as variaveis.

Tabela 5: Multiplas mudancas estruturais de longo prazo na relagao entre inflagdo e
desigualdade

Quebras call:csuli:do Valor Teste de Quebras call:cSuL:ano Valor
1* 13,4330 12,2500 Ovs.1* 13,4330 12,2500
2% 12,4729 10,5800 1vs.2 6,4168 13,8300
3* 14,5769 9,2900 2vs. 3 7,8194 14,7300
4* 16,0266 8,3700 3vs.4 6,1733 15,4600
5* 18,6972 7,6200 4vs.5 5,9486 16,1300
6* 21,1839 6,9000

Fonte: A autora, 2025.
Nota: * Indica a rejeicdo da hipdtese nula a 1% de significancia.
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Os resultados da tabela 5 sugerem que a relagéo entre inflagdo e desigualdade
de renda apresenta multiplas mudangas estruturais ao longo do periodo analisado. O
Teste F Supremo global sugere a presenga de quebras estruturais significativas, pois,
em todas as especificagoes testadas, os valores do teste superam os valores criticos.
Estas mudancas podem refletir alteragdes em politicas econémicas, choques externos
ou transformacgdes estruturais na economia que impactaram a dinamica dessa
relagcdo. No entanto, a analise dos testes sequenciais revela que, a medida que o
nuamero de quebras aumenta, a melhoria do modelo torna-se marginal. Isso é
evidenciado pelo fato de que, apds a primeira quebra estrutural, os valores do F
sequencial ndo ultrapassam os valores criticos, indicando que novas quebras
adicionais ndo apresentam significancia estatistica na explicagédo da relagdo entre

inflacdo e desigualdade de renda.

4.4. Testes de Cointegragéo

Os resultados do teste de Johansen fornecem evidéncias da existéncia de um

vetor de cointegracao entre as variaveis GINI e IPCA.

Tabela 6: Teste de Cointegragao - Johansen sem controles

Max Autovalor Valor Critico a 5% Traco Valor Critico a 5%
r<i 8,22 9,24 8,22 9,24
r=0 24,30 15,67 32,52 19,96

Fonte: A autora, 2025.

A estatistica do trago rejeita a hipétese nula de auséncia de cointegracgéao (r =
0) ao nivel de 5% de significancia, pois o valor da estatistica do teste (32,52) supera
o valor critico de referéncia (19,96). Entretanto, a hipdtese de um vetor de
cointegracgéo (r < 1) nao foi rejeitada, uma vez que o valor do teste (8,22) é inferior ao
valor critico (9,24). Esses resultados estdo em convergéncia com Siami-Namini e
Hudson (2019) que encontraram um vetor de cointegragdo entre a desigualdade de
renda e a inflagdo para varios paises desenvolvidos e em desenvolvimento.

Resultados semelhantes foram obtidos pela estatistica de maximo autovalor. A
hipotese nula de nenhum vetor de cointegragdo (r = 0) é rejeitada ao nivel de 5%

(teste = 24,30, valor critico = 15,67). Contudo, a hip6tese de um vetor de cointegragao
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(r < 1) ndo é rejeitada, confirmando a existéncia de uma relagéo de longo prazo entre

as variaveis.

Tabela 7: Teste de Cointegragao - Johansen com controles

Max Autovalor Valor Critico a 5% Traco Valor Critico a 5%
r<4 4,32 9,24 4,32 9,24
r<i3 12,70 15,67 17,03 19,96
r<2 22,40 22,00 39,42 34,91
r<l1 38,84 28,14 78,26 53,12
r=0 44,73 34,40 122,99 76,07

Fonte: A autora, 2025.

Os resultados do teste de Johansen, considerando a inclusdo das variaveis de
controle PIB per capita, taxa Selic e taxa de desemprego, indicam a presenca de trés
vetores de cointegracao ao nivel de significancia de 5%. Essa conclusao é suportada
tanto pela estatistica do traco quanto pela estatistica de maximo autovalor.

Pela estatistica do trago, rejeita-se a hipotese nula de auséncia de cointegragao
(r = 0) e de até dois vetores de cointegracao (r < 2), pois os valores das estatisticas
de teste (122,99, 78,26 e 39,42) superam os respectivos valores criticos (76,07, 53,12
e 34,91). Entretanto, para as hipoteses r < 3 e r < 4, as estatisticas observadas
(17,03 e 4,32) ndo ultrapassam os valores criticos (19,96 e 9,24), levando a nao
rejeicao dessas hipoteses.

Resultados semelhantes foram obtidos pela estatistica de maximo autovalor,
que confirma a rejei¢cao das hipoteses nulasr = 0, r < 1 e r < 2 com valores de teste
(44,73, 38,84 e 22,40) superiores aos valores criticos de 34,40, 28,14 e 22,00,
respectivamente. Por outro lado, as hipoteses r < 3 e r < 4 n&o séo rejeitadas, dado
que os valores observados (12,70 e 4,32) ndo excedem os limites criticos (15,67 e
9,24). Em suma, a existéncia de trés vetores de cointegragéo evidencia a robustez

das relagbes de longo prazo entre as variaveis estudadas.
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4.5. Estimacdo de um modelo DOLS

Os resultados apresentados no modelo OLS dinédmico, conforme exposto na
Tabela 8 a seguir, fornecem importantes evidéncias empiricas sobre a relagao entre
a variavel dependente e as variaveis explicativas, considerando as diferentes
especificacdes dos modelos estimados (DOLS1, DOLS2, DOLS3 e DOLS4).



Tabela 8: Modelo OLS Dinamico

Variaveis DOLS1 DOLS2 DOLS3
0,0286 0,0210 0,0305***
IPCA
[0,0172] [-0,0157] [0,0089]
IPCA(-1)
- - -0,0002
Desemprego
- - [0,0012]
- - 0,0000***
PIB
- - [0,0000]
- - 0,0025
SELIC
- - [0,0107]
- -0,0906*** -0,0661***
T1
- [0,0302] [0,0175]
- -0,0655** -0,0465***
T2
- [0,0301] [0,0171]
- -0,0470 -0,0386**
T3
- [0,0306] [0,0178]
- 0,0196 0,0226
T4
- [0,0298] [0,0169]
- 0,0414 0,0341*
T5
- [0,0310] [0,0185]
- -0,0356 -0,0514***
6
- [0,0333] [0,0194]
0,5920*** 0,5992*** 0,5478***
C
[0,0000] [0,0090] [0,0201]
R2 0,1495 0,3731 0,4958

DOLS4
0,0028
[0,0100]
0,05281%**
[0,0089]
0,0003
[0,0012]
0,0000%**
[0,0000]
0,0033
[0,0105]
-0,0571%**
[0,0174]
-0,0101
[0,0179]
-0,0397**
[0,0176]
0,0042
[0,0170]
0,0175
[0,0185]
-0,0134
[0,0202]
0,5553%**
[0,0206]

0,6634

Fonte: A autora, 2025.

Nota: Os valores entre colchetes representam o erro padrao

* Denota uma rejei¢cao da hipétese nula a um nivel de significancia de 10%.
** Denota uma rejei¢ao da hipdtese nula a um nivel de significancia de 5%.
*** Denota rejeicao da hipotese nula ao nivel de significancia de 1%.

38
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Os resultados evidenciam a relevancia da inflagdo na explicacdo da
desigualdade de renda no Brasil. O coeficiente estimado para o IPCA foi positivo e
estatisticamente significativo (modelos DOLS3 e DOLS4), refor¢ando a ideia de que a
inflacdo exerce um impacto positivo, dessa forma aumentando a desigualdade. Além
disso, tende a gerar um efeito regressivo sobre as classes de renda mais baixas, pois
estas ndo conseguem se proteger da inflagdo como as classes mais altas. Estudos
como Correia (2009) e Bigelli (2022) ja destacaram esse efeito, enquanto a inclusédo
da defasagem da inflagdo nos modelos DOLS demonstra a persisténcia temporal
desses impactos, em linha com os achados de Pereira et al. (2023). Esses resultados
sublinham o carater acumulativo da inflagdo na intensificagdo das desigualdades e
apontam para a necessidade de politicas monetarias eficazes no combate a seus
efeitos.

No entanto, os coeficientes do PIB per capita, apesar de estatisticamente
significativos, apresentaram magnitude reduzida, contradizendo abordagens tedricas
que relacionam o crescimento econdmico a redugao da desigualdade, como proposto
por Siami-Namini e Hudson (2019). Essa divergéncia pode ser atribuida as
particularidades da economia brasileira e sua histérica concentracdo de renda,
conforme discutido por Souza (2017).

As variaveis SELIC e taxa de desemprego, por sua vez, ndo apresentaram
significancia estatistica nos modelos analisados, contrastando com estudos como
Hoffmann (2009), que ressaltam a influéncia do desemprego na desigualdade de
renda. Uma possivel interpretagcédo para essa auséncia de significancia € que o modelo
DOLS captura de forma mais expressiva os efeitos de choques inflacionarios,
relegando a um papel secundario outras variaveis macroeconémicas (DORNELAS,
2024). Além disso, os efeitos da taxa de desemprego e da SELIC podem estar
condicionados a interagdes especificas ou fatores estruturais ndo contemplados nos
modelos estimados.

As dummies temporais também se destacaram, refletindo a importancia de
choques econdmicos e choques estruturais ao longo do tempo. Coeficientes
significativos foram observados para diferentes periodos, sugerindo que mudangas
estruturais desempenham um papel crucial na dindmica da desigualdade de renda no
Brasil. Por exemplo, a variavel T1 apresentou coeficiente negativo e significativo em
todas as especificagdes do modelo, evidenciando uma redugdo consistente na

desigualdade durante o periodo correspondente. Variaveis como T3 e T6, com
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coeficientes negativos e significativos em diferentes especificagbes do modelo,
também corroboram a relevancia dos choques estruturais discutidos na literatura.

A analise isolada da primeira especificacédo (DOLS1), no qual apenas o IPCA
foi utilizado como variavel explicativa, ndo encontramos significancia estatistica,
indicando que a inflagdo sozinha em um modelo sem controles pode gerar resultados
espurios em modelos que consideram apenas uma relagéo unidirecional. A inclusao
de variaveis de controle, como PIB, taxa de desemprego, SELIC e dummies
temporais, demonstrou ser essencial para captar mudangas estruturais e de longo
prazo, proporcionando resultados mais robustos.

Por fim, os valores de R? mostram que na ultima especificagdo do modelo , o
DOLS4, com inclusdo de defasagens e dummies temporais, apresentou o melhor
ajuste, explicando 66,34% da variabilidade na desigualdade. Esse resultado reforca a
necessidade de especificagbes mais abrangentes para compreender as relagbes
complexas entre inflagdo, desigualdade e outras variaveis macroeconémicas no

contexto brasileiro

4.6. Anéalise de Assimetria com Modelos TAR/MTAR

A Tabela 9 apresenta os resultados do modelo TAR com os residuos dos
modelos DOLS estimados anteriormente, aplicados ao teste de cointegracéo e
simetria  por meio de testes sobre os parametros dos regimes
p1 € p,. Este modelo avalia a existéncia de relagdes de longo prazo entre as variaveis
e verifica se ha assimetrias nos ajustes de curto prazo em resposta a desvios de

equilibrio.

Tabela 9: Modelo TAR - Teste de Cointegracao e Simetria

P1 P2 pP1=p2=0 P1= P2
GINI e IPCA -0,6683 -0,6895 4,9269** 0,0054
GINI, IPCA e Quebras -0,8919 -1,0378 7,6193*** 0,2349
Completo -1,3465 -1,3699 14,2505*** 0,0065
Completo com defasagem -1,4897 -1,3014 18,6952*** 0,4445

Fonte: A autora, 2025.

Notas: p1=p2=0¢ahipotese nulade ndo cointegragao comvalores criticos obtidos de Enders e Siklos
(2001), tabela 5. p1 = p2 é a hipdtese nula de simetria em p1 e p2. Os valores criticos sao 7,31 e 4,08
para niveis de significancia de 1% e 5%, respectivamente.

** Denota uma rejei¢ao da hipdtese nula a um nivel de significancia de 5%.

*** Denota uma rejeicao da hipotese nula a um nivel de significancia de 1%.
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Na especificagdo mais simples, com o indice de Gini e o IPCA, o teste de
cointegracao apresentou valor de 4,9269, superando o valor critico de 4,08 a 5% de
significancia, rejeitando a hipo6tese nula e indicando cointegragao entre as variaveis.
Esse resultado corrobora estudos como Blinder e Esaki (1978) e Barboza (2008), que
destacam a influéncia da inflagdo na desigualdade. O teste de simetria, com valor de
0,0054, nao rejeitou a hipétese de simetria, sugerindo ajustes simétricos, conforme
Enders e Siklos (2001), em contextos sem assimetrias estruturais.

Quando a especificagao que inclui quebras estruturais, o teste para a hipotese
nula de n&o cointegragcédo apresentou um valor de 7,6193, que excede o valor critico
de 7,31 para o nivel de significancia de 1%. Reforgando a evidéncia de cointegragéo
entre as variaveis, mesmo considerando quebras estruturais. Mostrando que a relagao
de cointegragdo permanece significativa, mesmo diante de potenciais mudancas na
estrutura econémica. Isso esta alinhado com os trabalhos de Perron (1989) e Bai e
Perron (1998), que destacam a importancia de considerar quebras estruturais na
analise de séries temporais para evitar conclusdes enviesadas. O teste de simetria
apresentou um valor de 0,2349, que também esta abaixo dos valores criticos,
indicando que os regimes permanecem simétricos.

Ja para a especificagdo completa do modelo, que considera um conjunto mais
amplo de variaveis explicativas, o teste de ndo cointegragédo apresentou um valor de
14,2505, superando amplamente os valores criticos de 7,31 e 4,08 para os niveis de
significancia de 1% e 5%. Este resultado indica uma relagéo de cointegracéo ainda
mais robusta entre as variaveis, reforcando a ideia de que existe uma relagéo de longo
prazo consistente entre a inflagao e a desigualdade. O teste de simetria, com valor de
0,0065, manteve-se abaixo dos valores criticos, indicando que a simetria entre os
regimes € preservada, ou seja, os ajustes nos desvios da relagdo de longo prazo
continuam a ser simétricos mesmo com a inclus&o de variaveis adicionais no modelo.

Na especificagdo que inclui defasagens no modelo completo, o teste de
cointegracdo apresentou um valor de 18,6952, superando novamente os valores
criticos, 0 que reafirma a existéncia de cointegragdo entre as variaveis, mesmo
quando se incorporam defasagens. Esse resultado reforga a robustez da relagao de
longo prazo entre o indice de Gini e o IPCA, mesmo considerando os efeitos
retardados das variaveis. O teste de simetria, com valor de 0,4445, ficou abaixo dos

valores criticos, indicando que, ao incorporar defasagens, a simetria dos regimes
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ainda é mantida, ou seja, os ajustes no modelo continuam simétricos mesmo quando
se consideram os efeitos defasados.

De maneira geral, os resultados indicam que ha uma relagdo de longo prazo
consistente entre o indice de Gini e o IPCA em todas as especificagdes do modelo.
Eles destacam a importancia de modelar adequadamente os regimes threshold e de
incorporar elementos como quebras estruturais e defasagens para capturar a
complexidade das interagbes entre desigualdade de renda e inflagdo. A evidéncia
sugere que a relagdo de cointegracdo permanece robusta em diferentes
configuragdes do modelo, e que os ajustes entre as variaveis tendem a ser simétricos,
mesmo com a inclusdo de variaveis adicionais e defasagens.

Na Tabela seguinte podemos observar os resultados do modelo MTAR
aplicados ao teste de cointegragcéo e simetria. Este modelo visa avaliar a existéncia
de relagdes de longo prazo entre as variaveis e verificar se ha assimetrias nos ajustes
de curto prazo, considerando diferentes especificagbes e a introdug¢ao de variaveis

adicionais, como quebras estruturais e defasagens.

Tabela 10: Modelo MTAR - Teste de Cointegracao e Simetria

P1 P2 P1=p2=0 P1= P2
GINl e IPCA -0,7171 -0,6549 4,9514** 0,0453
GINI, IPCA e Quebras -0,8628 -1,0202 7,6369%** 0,2612
Completo -1,2853 -1,4046 14,3826*** 0,1654
Completo com defasagem -1,4760 -1,3256 18,5463*** 0,2835

Fonte: A autora, 2025.

Notas: pl=p2=0 ¢ ahipdtese nula de ndo cointegracdo com valores criticos obtidos de Enders e Siklos
(2001), tabela 5. p1 = p2 é a hipdtese nula de simetria em p1 e p2. Os valores criticos sdo 7,31 e 4,08
para niveis de significancia de 1% e 5%, respectivamente.

** Denota uma rejei¢ao da hipdtese nula a um nivel de significancia de 5%.

*** Denota uma rejeicao da hipotese nula a um nivel de significancia de 1%.

Assim como na modelagem TAR, para a especificagdo mais simples, com o
indice de Gini e o IPCA, o teste para a hipétese nula de ndo cointegracao apresentou
um valor de 4,9514, que é estatisticamente significativo ao nivel de 5%, rejeitando a
hipétese nula e indicando a existéncia de cointegragdo entre as variaveis. Esse
resultado sugere uma relagédo de longo prazo entre a desigualdade e a inflagdo, com
forte respaldo na literatura que aponta para a interdependéncia dessas variaveis. O

teste de simetria, com valor de 0,0453, nao rejeitou a hipétese de simetria entre os
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regimes, sugerindo que os ajustes nos desvios do equilibrio de longo prazo sao
simétricos, o que é compativel com modelos que assumem auséncia de assimetrias
estruturais nos mecanismos de retorno ao equilibrio.

Quando incluimos quebras estruturais a especificacao, o teste de cointegragao
apresentou um valor de 7,6369, superando o valor critico, reforgando a evidéncia de
cointegragéo entre as variaveis, mesmo com a inclusédo de quebras estruturais. Esse
resultado indica que, mesmo diante de mudancas estruturais na economia, a relagao
de longo prazo entre o indice de Gini e o IPCA se mantém significativa. O teste de
simetria, com valor de 0,2612, também nao rejeitou a hipdtese de simetria, sugerindo
gue os ajustes nos regimes ainda ocorrem de maneira simétrica, mesmo quando se
considera a presenca de quebras estruturais.

Na especificacdo completa, que inclui um conjunto mais amplo de variaveis
explicativas, o teste de cointegragcado apresentou um valor de 14,3826, amplamente
superior aos valores criticos. Esse valor reforga a robustez da relagdo de cointegracéo
entre o Gini e o IPCA, indicando que a inclusdo de variaveis adicionais nao altera a
existéncia de uma relagao de longo prazo significativa entre essas variaveis. O teste
de simetria, com valor de 0,1654, ndo rejeitou a hipétese de simetria, mantendo a
simetria dos ajustes nos regimes, mesmo com a adi¢gao de variaveis explicativas no
modelo.

Ja na especificagdo que inclui defasagens no modelo completo, o teste de
cointegracdo apresentou um valor de 18,5463, que também superou os valores
criticos a 1% de significancia, reafirmando a existéncia de cointegracdo entre as
variaveis, mesmo considerando os efeitos retardados das variaveis. O teste de
simetria, com valor de 0,2835, também manteve a simetria entre os regimes,
sugerindo que, mesmo ao incorporar defasagens, os ajustes nos desvios da relagéao
de longo prazo continuam a ser simétricos.

De maneira geral, os resultados indicam que existe uma relagao de longo prazo
consistente entre o indice de Gini e o IPCA em todas as especificacbes do modelo
MTAR. A evidéncia de cointegracdo se mantém robusta, independentemente da
inclusdo de variaveis adicionais, quebras estruturais ou defasagens. Além disso, os
ajustes entre os regimes continuam simétricos, o que sugere que as dinamicas de
curto prazo nao apresentam assimetrias significativas, corroborando com o modelo

teérico de Enders e Siklos (2001). Esses achados reforcam a importancia de
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considerar diferentes especificagcdes e variaveis no modelo para capturar de maneira

precisa as interagdes entre desigualdade de renda e inflag&o.

4.7. Modelo TVECM

O modelo TVECM estimado para as séries temporais de IPCA e GINI, com uma
defasagem de 1 periodo? e um limiar de cointegragéo de -0,1466682, foi aplicado a
uma amostra de 50 observagdes, das quais 48 foram utilizadas no modelo final. O
limiar é definido com base na relagdo cointegrante: GINI = 0,5373-IPCA, o alto e o
baixo regime sdo determinados em funcédo do desvio da relagéo entre GINI e IPCA
em torno desse limiar. O modelo ndo considera isoladamente os valores de GINI ou
IPCA para determinar os regimes. Em vez disso, os regimes dependem do desvio da
relacdo cointegrante. Portanto, o alto e baixo regime sédo definidos pelo valor relativo
de GINI em relagéo ao IPCA e ndo por um unico valor de inflagdo ou desigualdade.
Isso sugere que a interagdo entre desigualdade de renda e inflagdo é contextual e
depende da posicao relativa de uma variavel em relacéo a outra.

O numero de variaveis no modelo é 2 e o numero de parametros estimados é
16. O valor do AIC foi de -444,0465, o BIC de -412,2361, e a soma dos quadrados dos
residuos (SSR) foi de 3,619198. O vetor de cointegracédo estimado foi (1, -0,5373),

indicando a presenc¢a de uma relagao de longo prazo entre as duas séries.

Tabela 11: Modelo TVECM

Baixo Regime Alto Regime

Parametro IPCA GINI IPCA GINI
ECT  -3,3215(0,0126) * -0,5473(0,0004) *** -0,5943 (0,0061) ** -0,0360 (0,1256)
Const  -0,3059(0,2270)  -0,0623(0,0315) * 0,0721(0,2569)  0,0039 (0,5839)
IPCA,_; 0,9204(0,2050)  0,1835(0,0272) * 0,0387(0,8656)  -0,0389 (0,1347)

GINI ;_4 2,5356 (0,3218) -0,1358 (0,6344) 1,7867(0,2834) 0,0100 (0,9570)

Fonte: A autora, 2025.
Nota: Os valores entre parénteses representam o p-valor.

2 Escolhemos apenas uma defasagem devido ao critério da parcimonia, como a amostra é de 50
observagdes, mais defasagens implicariam em mais perdas de graus de liberdade.
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Os resultados do modelo foram analisados em dois regimes distintos, definidos
pela superagao ou n&o do limiar de cointegragdo. No baixo regime, onde os valores
estdo abaixo do limiar, o termo de correcao de erro (ECT) na equagao do IPCA foi
estimado em -3,3215, com significancia estatistica (p-valor = 0,0126). O coeficiente
da constante foi de -0,3059, mas nao foi significativo (p-valor = 0,2270), e a variavel
defasada de IPCA._; apresentou um coeficiente de 0.9204, sem significancia
estatistica (p-valor = 0,2050). A variavel defasada de GINI ,_; teve um coeficiente de
2,5356, também sem significancia estatistica (p-valor = 0,3218). Na equag¢éao do GINI,
o ECT foi de -0,5473, com significancia a 1% (p-valor = 0,0004). O coeficiente
constante foi de -0,0623, com significancia a 5% (p-valor = 0,0315), e a variavel
defasada de IPCA (_; teve um coeficiente de 0,1835, também com significancia (p-
valor = 0,0272). Ja a variavel defasada de GINI,_; apresentou um coeficiente de -
0,1358, mas sem significancia (p-valor = 0,6344).

No alto regime, onde os valores estdo acima do limiar, o ECT na equagéao do
IPCA foi estimado em -0,5943, com significancia a 5% (p-valor = 0,0061). O coeficiente
constante foi de 0,0721, sem significancia (p-valor = 0,2569), e a variavel defasada de
IPCA _, apresentou um coeficiente de 0,0387, sem relevancia estatistica (p-valor =
0,8656). A variavel defasada de GINI ._; teve um coeficiente de 1,7867, também sem
significancia (p-valor = 0,2834). Na equacédo do GINI, o ECT foi de -0,0360, sem
significancia (p-valor = 0,1256), e o coeficiente constante foi de 0,0039, também sem
relevancia estatistica (p-valor = 0,5839). A variavel defasada de IPCA ;_, apresentou
um coeficiente de -0,0389, sem significancia (p-valor = 0,1347), e a variavel defasada
de GINI ;_; teve um coeficiente de 0,0100, com p-valor de 0,9570, indicando auséncia
de efeito significativo.

A assimetria na relag&o entre as variaveis no modelo TVECM pode ser avaliada
por meio do da avaliacdo dos regimes. A distribuicdo das observagdes nos regimes
foi desigual, com 12,5% das observacdes no baixo regime e 87,5% no alto regime.
Isso sugere que a maior parte das observagdes ocorre quando as séries estdo em um
estado mais favoravel, acima do limiar de cointegracéo. Esse fato indica que existe
uma possivel assimetria na relagéo bidirecional entre a inflagdo e a desigualdade.
Assim, na maior parte da amostra predomina o alto regime em que quando a
desigualdade (GINI) esta acima do valor previsto pela relagdo cointegrante, significa
que a desigualdade é mais elevada do que o esperado com base na inflagdo. Esse

regime pode ocorrer quando a inflagdo afeta mais os grupos de baixa renda,
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exacerbando a desigualdade. Portanto, predomina-se um efeito na maior parte da
amostra da inflagdo afetando as faixas mais baixas de renda, enquanto, na menor
parte da amostra o maior efeito seria nos grupos de maior renda. Esse € um resultado
muito interessante, pois parte da literatura achou que a inflagao afeta os mais pobres
e outra parte que a inflagdo afeta os mais ricos. E esse fato abre uma discussao que
os efeitos podem oscilar dependendo do nivel da desigualdade, e n&o que algum
efeito € sempre predominante.

Os resultados do presente artigo revelam que, embora exista uma relagao de
longo prazo bidirecional significativa entre as séries IPCA e GINI, evidenciada pela
significancia do termo de corregéo de erro em ambos os regimes. Ja na dinamica de
curto prazo, encontramos apenas um efeito pouco significativo da inflagdo afetando
positivamente a desigualdade.

O uso desse modelo revela a possibilidade de uma relagéo bidirecional e néo
linear entre inflagao e desigualdade de renda, alinhando-se com os achados de Siami-
Namini e Hudson (2019) e expandindo o debate ao explorar os efeitos em diferentes
regimes econdmicos, contudo, diferentemente dos autores, encontramos uma relagao
bidirecional de longo prazo e n&o linear por um meétodo mais robusto ja que
Causalidade de Granger € amplamente criticado na literatura de séries temporais. O
ajuste dindmico entre as variaveis refor¢ca a hipotese de endogeneidade, indicando
que tanto a inflagdo quanto a desigualdade possuem efeitos retroalimentadores. A
segmentacdo em regimes mostrou que o impacto da inflagdo é mais severo em
contextos de alta desigualdade, o que é consistente com os achados de Doepke e
Schneider (2006) sobre a interagao entre riqueza e vulnerabilidade inflacionaria. Além
disso, a abordagem do TVECM conseguiu captar uma possibilidade de assimetria na
relacdo e a abordagem do DOLS com os modelos threshold n&o captou nada. Esse
fato revela que quando consideramos a existéncia de uma relagdo enddgena, o
componente assimétrico também pode existir.

Por fim, esses resultados preliminares mostram que a relagao entre a inflagao e
a desigualdade de renda no Brasil provavelmente é nao linear, é de longo prazo e
assimétrica, com uma alta possibilidade de relagao bidirecional no longo prazo. Com
uma amostra maior e novas estimacdes com diferentes modelos e variaveis de
controle, a analise da relacdo entre as variaveis pode ser tornar mais robusta e

confirmar os resultados encontrados pelo presente artigo.
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4.8. Propostas de Politicas Econémicas

Com base nos resultados dos modelos DOLS, TAR/MTAR e TVECM, é possivel
propor politicas econdmicas que alinhem o controle inflacionario a reducdo da
desigualdade de renda no Brasil. A primeira recomendagao envolve politicas de
controle inflacionario com foco redistributivo, considerando que a inflacido foi
identificada como um dos principais determinantes da desigualdade no pais, afetando
desproporcionalmente as classes sociais mais baixas. Assim, € fundamental que
politicas monetarias priorizem a estabilidade de precos em combinacido com acgdes
que reduzam os custos de itens essenciais, como subsidios direcionados a bens
basicos e a adogao de politicas de pregcos mais transparentes, protegendo as
populagdes mais vulneraveis de choques inflacionarios.

Em segundo lugar, embora os modelos TAR/MTAR n&o tenham identificado
assimetrias significativas na relagao entre inflagao e desigualdade, os resultados do
modelo TVECM indicam que a dindmica entre essas variaveis varia em funcido do
contexto econdmico. Politicas genéricas podem ser insuficientes, sendo necessario
adotar estratégias diferenciadas. Em cenarios de baixa inflagdo e desigualdade,
politicas emergenciais, como a ampliacéo de programas de transferéncia de renda e
0 acesso facilitado ao crédito para microempreendedores, podem ser eficazes para
reduzir rapidamente os desequilibrios sociais. Ja em contextos de alta inflacéo e
desigualdade, é crucial implementar medidas de controle inflacionario mais rigidas,
aliadas ao fortalecimento de redes de protecéo social, para estabilizar as condicbes
econdmicas.

Por fim, os resultados ressaltam a importancia de estratégias de longo prazo
voltadas para a reducgao estrutural da desigualdade. Em condigbes econdmicas mais
favoraveis, onde os efeitos inflacionarios sdo menos significativos, politicas estruturais
desempenham um papel central. Investimentos em educacgao, saude e infraestrutura
produtiva sdo essenciais para aumentar a mobilidade social e a resiliéncia econdmica,
enquanto programas de educacéo financeira e incentivos a poupanga podem ampliar
a capacidade das familias de baixa renda para enfrentar choques econémicos futuros.
Em sintese, a integracao dessas recomendagdes destaca a necessidade de politicas
coordenadas que combinem intervengbes emergenciais e estruturais, promovendo

tanto a estabilidade econémica quanto uma distribuicdo de renda mais justa.
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5. CONCLUSAO:

Essa pesquisa buscou investigar a relagdo entre inflagdo e desigualdade de
renda no Brasil, entre o primeiro trimestre de 2012 ao segundo trimestre de 2024. Os
resultados aqui apresentados reforgam a necessidade de considerar abordagens nao
lineares, assimétricas e de longo prazo na analise da relagao entre a desigualdade de
renda e a inflagdo. Assim como apontado por De Jesus (2020) ao destacar a
relevancia de incorporar quebras estruturais e dindmicas assimétricas para evitar
resultados espurios, esta pesquisa evidenciou que a complexidade da relacdo aqui
abordada requer modelos que capturem tais especificidades.

No caso brasileiro, os modelos analisados apontaram que a inflagdo exerce um
papel central na ampliagdo das desigualdades, especialmente em periodos de alta
instabilidade econémica. Adicionalmente, verificou-se que as respostas econémicas a
choques inflacionarios variam significativamente, tanto em intensidade quanto em
diregcdo, dependendo dos regimes de desigualdade. Estes achados reforcam a
necessidade de politicas monetarias e fiscais adaptaveis, que sejam capazes de
responder rapidamente as condi¢gdes de curto prazo sem negligenciar estratégias
estruturais de longo prazo.

A relevancia das metodologias néo lineares foi evidenciada ao capturar
nuances que poderiam ser perdidas em analises lineares convencionais. A
incorporacao de dinamicas assimétricas permitiu identificar que choques inflacionarios
impactam desproporcionalmente as populacbes de baixa renda, aumentando a
urgéncia de intervencdes especificas para mitigar tais efeitos. Dessa forma, o uso de
modelos como DOLS, TAR/MTAR e TVECM demonstrou ser fundamental para evitar
distor¢des e resultados espurios, oferecendo uma visdo mais acurada da realidade
econdmica brasileira.

Do ponto de vista das politicas publicas, os resultados apontam para a
necessidade de uma abordagem integrada. Politicas emergenciais, como programas
de transferéncia de renda e subsidios a itens essenciais, mostram-se eficazes para
mitigar desigualdades no curto prazo. Paralelamente, estratégias estruturais, como
investimentos em infraestrutura, educacao e saude, sdo indispensaveis para reduzir
desigualdades de forma sustentavel e duradoura. Essa combinagdo de medidas
emergenciais e estruturais € crucial para promover uma economia mais equitativa e

resiliente.
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Por fim, esta pesquisa contribui para a literatura ao confirmar a relevancia de
metodologias ndo lineares na analise de desigualdades, alinhando-se a estudos que
sugerem que a nao consideragdo de dinamicas assimétricas pode levar a
subestimacéo ou distor¢cao de importantes relagdes de longo prazo.

Considerando as limitagdes deste estudo, como o tamanho da amostra e a
disponibilidade de dados, pesquisas futuras podem aprimorar a analise ao incorporar
variaveis de controle adicionais, como gastos publicos e educagao. Além disso, é
possivel explorar a influéncia de fatores exdégenos, como choques globais e mudangas

climaticas, sobre a dindmica da relagdo entre inflagdo e desigualdade.
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