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RESUMO

Com o mundo globalizado de hoje em dia, as relagdes entre os agentes econdmicos
ficaram extremamente correlacionadas, de modo que o fluxo de capital rapidamente
muda de diregdo conforme ha acontecimentos politicos ou crises financeiras, essas
especificidades desses fatores macroecondmicos acabam interferindo diretamente
na formacdo da taxa de cambio de seus respectivos mercados e economia. O
presente trabalho tem como objetivo apresentar os determinantes que afetam a taxa
de cambio, e como a inflacdo € sensivel a esse indice econdmico, tornando a vida
das classes mais baixas da piramide financeira ardua. Sabemos que o dispéndio
financeiro da classe com menor renda € mais alto com relacédo aos alimentos, e com
base nos dados coletados de 2016 a 2020 podemos ter um melhor entendimento de
como a oscilagdo do cambio afeta diretamente o valor da cesta basica de alimentos.
Esse trabalho motiva a discussdo de uma politica cambial mais eficaz por parte das
autoridades monetarias, a fim de melhorar as condicbes socioeconémicas para a

populagao mais fragil da nossa economia.

Palavras-Chave: Taxa de cambio. Inflagdo. Classe baixa. Alimentos. Cesta Basica.

Dispéndio.



ABSTRACT

With today's globalized world, the relationships between economic agents have
become extremely correlated, so that the flow of capital quickly changes direction
according to political events or financial crises, these specificities of these
macroeconomic factors end up directly interfering in the formation of the rate
exchange rates of their respective markets and economy. This paper aims to present
the determinants that affect the exchange rate, and how inflation is sensitive to this
economic index, making life arduous for the lower classes of the financial pyramid.
We know that the financial expenditure of the class with the lowest income is higher
in relation to food, and based on the data collected from 2016 to 2020, we can have
a better understanding of how exchange rate fluctuations directly affect the value of
the basic food basket. This work motivates the discussion of a more effective
exchange rate policy by the monetary authorities, in order to improve socioeconomic

conditions for the most fragile population in our economy.

Keywords: Exchange rate. Inflation. Low class. Foods. Basic Basket. Expenditure.
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1. Introdugao

A evolugao dos mercados globais a inflagao e a variagdo cambial agem tanto
de forma microeconbémica quanto macroecondmica de acordo com o momento
econdmico politico e social de cada pais, o fato € que as classes mais baixas
absorvem de maneira desigual e em uma velocidade desumana os danos de crises
geradas neste processo.

O cenario apresentando no Brasil objeto de estudo, foi da crise recessiva em
2015 marcada pela redugdo produtiva, crise politica decorrente ma gestdo das
finangcas publicas e elevagao da taxa de juros, segundo o Instituto Brasileiro de
Pesquisas Econdmicas Aplicadas (IBGE) essa crise foi uma conjuncdo da
deterioracdo dos indicadores inflagdo, taxas de juros, crédito, emprego e renda,
2016 ainda absorve resultados negativos da recessdo, passamos por um
impeachment, houve a implementacao de instrumentos e medidas de recuperagao
para voltarmos ao crescimento econémico, porém o resultado ficou aquém das
expectativas, nos proximos anos até 2018 o Brasil amarga um periodo de completa
estagnacédo da economia, houve uma relagdo inversa em alguns momentos entre
reducdo da taxa de juros por desaceleragcao econémica e alta da taxa de cambio
pressionada por fatores externos e politicos 0 que culminou na redugao significativa
da renda nas classes mais baixas, apoés este ciclo em 2020 entramos novamente
em uma nova crise no ambito mundial com o advento da pandemia do Coronavirus
(Covid-19) onde vimos despencar o produto interno bruto (PIB), voltamos com a
elevacédo das taxas de juros e cambio, um cenario que abriu um abismo ainda
maior na desigualdade econémica para as classes mais baixas.

O objetivo do trabalho é demonstrar o impacto da variagdo cambial na
inflacdo e seu reflexo econdbmico nas classes mais baixas, devido o cenario
turbulento econdmico no Brasil de volatilidade dos indicadores variagcdo cambial e
inflacdo, o periodo escolhido de 2016 a 2020 da estagnacgao entre duas crises
econdmicas, remonta a um vasto periodo de subsidios para melhor entendimento
entre a relacdo da variagao cambial , inflacdo e seus efeitos sobre a renda nas
populacgdes das classes mais baixas, portanto utilizaremos de coleta e analise de
dados para tracar uma correlagdo com base referencial tedrico entre economia

monetaria e analise de conjuntura e projecdes de indicadores socioecondmicos e
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demonstrar os reais efeitos de corrosdo na renda e suas consequéncias

socioecon®dmicos nas classes mais baixas.
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2. O conceito de taxa de cambio

Para entendermos melhor o cerne da variagdo cambial na inflagao, teremos
de voltar a histéria e buscarmos a origem e evolugdo do cambio. Etimologicamente a
palavra cambio vem do latim cambiare’ que significa troca, na economia a relagéo
de troca entre duas moedas de paises diferentes, este processo de troca adaptou-se
e moldou-se a evolugao e integragdo comercial global. A evolugéo vai do escambo
um sistema de troca comercial de produtos e servigos na idade média e passa por
varias outras referéncias de valor como o tablete de argila na Babilénia, couro,
peixe, penas, conchas, pinga, tabaco, boi, sal tudo que fosse escasso e
apresentasse alto valor em determinada regiao seria utilizado como unidade de valor
para facilitar o] sistema de trocas comerciais ainda nao
monetizado.(LOPES;ROSSETI,2005)

A monetizagao veio com o cobre que deu origem a primeira moeda universal,
a funcao exercida pela moeda seria a de troca e reserva de valor o bronze, a prata e
0 ouro sucederam nesta linha hierarquica e quanto mais escasso o metal mais
valioso, o ouro foi o ultimo a ser utilizado e contribuiu para o surgimento do primeiro
sistema monetario padronizado internacionalmente, o sistema padrao-ouro, a
moeda papel, o papel moeda, a libra, o dolar até chegarmos nas transacgdes
eletrbnicas, em paralelo o poder de controle sobre a circulagdo no inicio foi a
monarquia, nobreza, burguesia, bancos, instituigcdes financeiras e investidores todos
foram pecas chaves para chegarmos nas relagdes comerciais e financeiras atuais.
Neste contexto de moedas fortes a libra esterlina da Inglaterra foi durante muitos
anos uma moeda forte internacionalmente, no periodo da segunda metade do
século XIX, é ainda hoje uma das moedas mais antigas em circulagéo , o termo libra
tem sua origem no latim poundus? que significa peso, esterlina liga de prata com
92,5 por cento de pureza, muito tempo serviu para designar varias unidade
monetarias para muitos paises, a libra inicialmente tinha seu valor atrelado a prata
metal nobre na época, apés instauragdo do regime padrdo-ouro ela passou ter ser
valor com base no ouro € ndo mais na prata, a libra foi um termo monetario muito
utilizado por varias regides da Europa e teve sua funcdo global substituida pelo

dolar, apesar da resisténcia da Inglaterra frente ao ddlar o cenario pés guerra

' Cambiare na tradugéo significa uma troca
2 Significa peso
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favoreceu tanto economicamente como diplomaticamente os Estados Unidos, o
poder antes de poténcias como Inglaterra, Franga e Alemanha mudou para o outro
lado do continente para as maos dos Estados Unidos da América.(METRI,2015)

O dolar conquistou o papel de moeda forte, o ddlar que tem sua origem da
palavra alema thaler abreviagdo de Joachimsthaler, cidade onde havia minas de
extragao de prata, em 1518 foi cunhada a primeira moeda de prata , além de ser a
moeda oficial dos EUA é utilizada como reserva internacional e em alguns paises
tém livre circulagdo além da moeda nacional, esse fato ocorreu diante dos EUA
apds segunda grande guerra tornar-se a maior poténcia mundial, até 1970 o dolar
tinha seu lastro em ouro um regime cambial fixo, ja em 1971 dolar deixou de ser
conversivel em ouro, a maior parte dos paises adotaram o cambio flutuante, porém
a politica monetaria, a economia interna e o nivel de desenvolvimento econémico e
social de cada pais diante mercado externo fez com que o equilibrio na balanca de
pagamentos ponto em comum de interesse sofresse resultados diferentes mesmo
adotando a mesma politica cambial.(GREMAUD;VASCONCELQOS; TONETO
JUNIOR, 2009)

Segundo Rossi(2016), a amplitude do cambio afeta diretamente varias
vertentes dentro da economia, tem na sua formagdo a relagdo entre o preco da
moeda e a base como referéncia na formacao dos precos de bens, servicos e
precos financeiros. A variagdo na taxa de cambio é a variagdo do prego de uma
moeda medida em relagdo a outra, reflete na variagcdo da estrutura de precgos
relativos, impacta diretamente nos ganhos de setores econémicos, classes sociais,

estrutura produtiva e na distribuicio de renda.

O conceito de taxa de cambio esta relacionado a um determinado preco de
uma moeda, que pode ser analisada de forma nominal ou real subtraindo-se a
inflacdo dentro de uma determinada economia e a estrutura de precos relativos em
relacdo a outra moeda, a taxa de caAmbio sempre ira configurar essa comparagao
entre duas moedas e ira demonstrar a quantidade necessaria de uma moeda para
adquirir outra moeda, o cambio permite comparar estruturas de precos relativos de

espacos monetarios diferentes.ROSSI(2016).
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2.1 Histérico dos regimes cambiais

Segundo Gremaud, Vasconcelos e Toneto Junior(2009),0 padrao-ouro foi o
primeiro sistema adotado por varios paises na época a fim de tornar mais segura e
confiavel a garantia de recebimento em um sistema que tornava-se cada vez mais
abrangente internacionalmente, iniciava-se uma padronizagdo nas relagdes
comerciais e financeiras, anterior ao final da primeira guerra mundial em 1914 o
ouro reinava soberano como uma unidade de valor importante e reserva
internacional, podemos dizer que trata-se do primeiro sistema monetario
internacional, a maior parte dos paises mais desenvolvidos utilizaram o regime
padrao-ouro, os Bancos Centrais deveriam ter lastro ou seja reserva em ouro para
emissao de papel-moeda o que iria garantir a seguranca de recurso existente para
honrar os compromissos contratados.

Nasceu desta forma o primeiro regime cambial fixo , os paises que adotavam
o regime deveriam fixar o valor de suas moedas de acordo com o volume de ouro
em reserva, para garantir o valor fixado teriam de manter o nivel de volume da
reserva através de compra e venda de ouro para preservar a paridade e
conversibilidade da moeda nacional em ouro , este sistema ficou ativo por séculos,
neste regime os paises superavitarios em suas reservas teriam de comprar ouro
dos paises deficitarios expandindo sua base monetaria, o que iria pressionar o
preco dos produtos internos e gerar inflagdo, concomitantemente diminuir a
competitividade de seus produtos no mercado externo, na outra ponta os paises
deficitarios iriam exportar ouro e reduzir sua base monetaria o que pressionaria a
reducdo dos precos de seus produtos internos em contrapartida aumentaria sua
competitividade no mercado externo, este movimento acabaria por gerar equilibrio
na balanga de pagamentos, porém um sistema fragil no ponto de corregéo rapida de
crises e de certa forma de dependéncia externa.(GREMAUD;VASCONCELOQOS;
TONETO JUNIOR, 2009)

Outro acontecimento historico que intensificou essa relagao de troca foi o pos
Segunda guerra mundial onde varios acordos foram firmados, instituicbes criadas
para auxiliar as economias e internacionais de forma mais homogénea e
impulsionar o crescimento nas transagdes comerciais e financeiras externas,

iniciou-se uma abertura gradual da economia de muitos paises até chegarmos a
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globalizagao que solidificou, estruturou e acelerou a relagéo de trocas comerciais e
financeiras. Segundo Gremaud, Vasconcelos e Toneto Junior. (2009, p. 502):
A conferéncia de Bretton Woods mostra de forma clara a necessidade de
mudangas, ap6s a primeira e segunda guerras mundiais, a crise de 30 a
hiperinflacdo nos paises da Europa que o sistema monetario da época o
padrao-ouro adotado pela maior parte dos paises desenvolvidos ja nao
estava sendo o suficiente pois demonstrava-se fragil para mitigar as crises

internacionais e acompanhar as mudangas que vinham ocorrendo no
mundo.

Existia a necessidade de um sistema monetario internacional que atendesse
as transagdes entre os paises de forma rapida, padronizada, segura e com regras
monetarias e financeiras, definindo uma moeda forte como de reserva internacional,
que estabelecesse uma relagao direta e padronizada com as moedas de diferentes
paises, um regime cambial com padrdes internacionais com a finalidade de integrar
e facilitar as relagdes comerciais e financeiras no mundo.

Na conferéncia de Bretton Woods em 1944 duas mudancas monetarias e
financeiras foram criadas para impulsionar a economia internacional a um novo
patamar de integracéo, padronizagcao e segurancga.

Primeiro definiu-se o délar como moeda internacional e seria a unica moeda
que manteria sua conversibilidade em ouro, ou seja o ddlar teria paridade com o
ouro e as demais moedas teriam paridade com o ddlar.

As outras moedas nacionais seriam livremente conversiveis em doélar a uma
taxa de cambio fixo, caso houvesse uma forte oscilagdo entre moeda local e o dolar
seria possivel neste caso o ajuste cambial para corrigir de forma rapida esses
desequilibrios, ou seja, um regime de taxas de cambio fixas mais ajustaveis.

De acordo com Gremaud, Vasconcelos e Toneto Junior a proposta de Keynes
e White foi a que mais se destacou na conferéncia de Bretton Woods.

A criagdo de um Banco dos Bancos Centrais que teria uma conta na uniao
internacional de compensag¢do, chamado bancor depositando ouro ou
recebendo bancores de paises deficitarios, cada pais teria determinado
valor de saque sem fundos, relacionado com o volume de seu comércio, o

intuito era criar um mecanismo de desenvolvimento do comércio mundial
dentro do capitalismo.(KEYNES e WHITE, 1989:322-325, apaud

GREMAUD,VASCONCELOS E TONETO JUNIOR,2009,P.503).

O modelo de Keynes nao foi o escolhido, os EUA rejeitaram a proposta,
alegando um conflito de interesses, pois seria uma forma dos ingleses adquirirem

recursos dos paises superavitarios.
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Para corroborar com este contexto no periodo pos segunda guerra mundial
quatro instituicbes importantes foram criadas, sistema de taxas de cambio Bretton
Woods, Fundo Monetério Internacional (FMI), Banco Mundial e o acordo geral de
tarifas e comércio GATT o que iria gerar ao sistema mais seguranca no controle e
implementac&o do novo sistema.

O sistema Bretton Woods desenvolveu um modelo padronizado
internacionalmente de regime cambial, um sistema de regime de taxas de cambio
fixas mas ajustaveis.

Em 1971 , o sistema Bretton Woods apdés quase trinta anos onde
contribuiu para estabilidade no sistema financeiro internacional teve seu fim, era
necessario para manter o regime um aumento na liquidez internacional e
consequentemente das reservas em ddlar , o que implicaria em um aumento no
déficit externo dos EUA em contrapartida um aumento também nas reservas em
ouro nos EUA que ja ndo acompanhavam o crescimento dessa demanda
internacional, as pontas ndo encontravam-se mais, o sistema ruiu face a fragilidade
e inseguranga apresentada.

O regime cambial passou a ser de taxas flutuantes de cambio, nos anos
seguintes a economia foi direcionada para a globalizagédo e a integragao dentro do
mercado produtivo e financeiro.

Segundo Gremaud, Vasconcelos Toneto Junior(2009), a década de 70
apresentou um periodo de instabilidade o ddlar permanece ainda como principal
moeda internacional, porém comecga perder forcas para moedas como o iene € 0
marco alemao, inicia-se um processo de mudancas estruturais no ambito produtivo
e comercial no mundo, o multilateralismo perde espaco para economias mais
fechadas, o protecionismo surge de forma mais branda em um cenario de restricbes
quanto a tarifas alfandegarias e desvalorizagdo cambial resultado das mudangas no
sistema monetario internacional e o processo de reorganizagao produtiva mundial,
ja na década de 80 e inicio da década de 90 compreende um periodo de
liberalizacdo dos paises em desenvolvimento marcado pelo avango no setor de
servigcos e tecnologico agindo diretamente na cadeia produtiva internacional, a
integracdo econdmica passa de nacional para regional orquestrando a protegéo de
interesse comum entre paises em determinada regido facilitando o livre comércio a

busca pela mitigagao de riscos e maior liquidez financeira internacional.
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2.1.1 Regimes cambiais

Segundo Cardim(2000) a relagao de troca de moedas entre paises diferentes
determina a taxa de cambio que é a relacdo quantitativa de troca , o quanto é
necessario em moeda nacional para comprar a moeda de outro pais e sera regida
pelo regime de cambio adotado, existem varios regimes de cambio no mundo,
porém os trés mais utilizados sao:Regime de Cambio Fixo, Regime de Céambio
Flexivel e Regime de Cambio Intermediario.

Esses regimes cambiais vdo de encontro as regras especificas e de
mercados especificos, o regime cambial impacta diretamente na taxa de cambio e
na economia, cada pais estabelece qual regime € melhor para sua economia
monetaria, local e para suas relacbes comerciais e financeiras externas.

A politica monetaria adotada de cada pais ira auxiliar no controle do mercado
interno e mitigar os impactos nos mercados externos; inflagao, deflacéo, expanséao e
contracdo da base monetaria, valorizagdo e desvalorizagdo da moeda nacional,
impulsao e retracdo nas importacdes e exportagdes acabam sofrendo alteragdes
diante do regime cambial adotado, o regime cambial pode também ser alterado de

acordo com o momento econémico vivido pelo pais em questao.

No regime de cambio fixo, o governo via Banco Central atua de forma a
manter uma taxa de cambio determinada sem variagdes em relagdo a uma moeda
de outro pais, com base em suas reservas internacionais este controle é de
responsabilidade das autoridades monetarias.

A utilizacdo de um regime fixo tem como vantagem um melhor controle da
inflacdo, uma vez que o se determina o valor, a desvantagem é que uma
valorizacao excessiva da moeda interna afeta diretamente as exportagdes o que ira
afetar a competitividade do mercado interno e a balanca
comercial.(GREMAUD;VASCONCELOS; TONETO JUNIOR, 2009).

O cambio flexivel ao contrario do cambio fixo, nao existe nenhum tipo de
intervencdo do Banco Central para controle da moeda, a taxa de cambio é
determinada pelas as regras de mercado segue a lei da oferta e da demanda da

moeda.
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A utilizagcdo de um regime de cambio flexivel ou flutuante tem como
vantagem a regulacdo da taxa de cambio pelo proprio mercado, desta forma nao
apresenta impactos violentos na economia, ja a desvantagem caso haja uma
valorizacdo excessiva da moeda externa ira gerar inflagdo, em contrapartida uma
desvalorizagdo afeta a competitividade reduzindo as exportagbes frente a
valorizagdo da moeda nacional.(GREMAUD;VASCONCELOS; TONETO JUNIOR,
2009).

O regime de cambio intermediario também conhecido como cambio sujo,
trata-se de um regime cambial onde o Banco Central intervém através de politica
monetaria para controlar o impacto das variagdes intensas da moeda local perante a
moeda de outro pais , age diretamente na compra e venda da moeda externa a fim
de atingir o equilibrio desejado na taxa de cambio para controle do mercado interno,
definitivamente utiliza-se do meio termo entre o cambio fixo e o cambio flexivel de
forma que o Banco Central ajusta a taxa conforme a necessidade de equilibrio na
da politica monetaria.(GREMAUD;VASCONCELOS; TONETO JUNIOR, 2009).

O regime de cambio misto trabalha dentro de um regime de bandas onde a
moeda local deve oscilar entre um valor minimo e maximo determinado, esses
pontos de maximo e minimo do regime funcionam como se fosse fixo, pois sao
determinados os valores e dentro dessa faixa oscilam em um regime de cambio
flutuante. No cambio misto a vantagem é de se revisar a variagdo da moeda e ter
previsibilidade para o mercado financeiro ja a desvantagem é por tratar-se de um

regime artificial pode impactar as empresas sediadas no pais.
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2.2 Politica cambial no Brasil

Politica cambial € um conjunto de regras criadas pelo Estado, para auxiliar o
governo na administracdo da taxa de cambio e no processo de controle das
operagdes cambiais, essa politica visa equilibrar o funcionamento da economia,
podendo ser exercida por exemplo para amparo no controle da inflagao, evitando a
perda do poder compra dos individuos da sociedade.

Segundo define Vasconcellos (2009, p.194), "A politica cambial atua sobre as
variaveis relacionadas ao setor externo da economia, e refere-se ao controle do
governo sobre a taxa de cambio (fixo e flutuante)”.

Importante salientar que no Brasil desde 1999 a taxa de cambio passou por
uma mudancga significativa quanto a sua disciplina, passando de um regime de
bandas cambiais, onde existia limites minimos e maximos onde o cadmbio poderia
flutuar para um regime de cambio flutuante, nesse caso o prec¢o oscila em relagéo as
leis de oferta e demanda, sem intervengao do governo a principio.

Uma caracteristica a ser levada em consideragdo sobre a politica cambial
brasileira no que tange o regime cambial de taxa flutuante, € que o Banco Central do
Brasil (BCB) realiza intervengées em momentos de forte apreciagdo ou depreciagao
do real, denomina-se pelo mercado taxa flutuante “suja”, essa acgdo visa a
estabilidade financeira, para que os agentes econbmicos exportadores e
importadores possam operar em um mercado seguro e menos incerto(volatil).

O instrumento mais utilizado para essa intervencdo quando o real esta se
depreciando € o swap cambial, utilizando-se de suas reservas internacionais o BCB
opera no mercado de derivativos criando um contrato hoje e vendendo dolar futuro,
ou seja, ele esta suprindo dolar hoje para quem precisaria no futuro,
consequentemente derrubando a taxa, pois ele esta injetando ddélar circulante na
economia e quanto maior a oferta menor o preco. Ja o inverso dessa operagao seria
o swap cambial reverso, onde em momentos de forte apreciagao do real, o BCB
entra comprando dolar futuro, nesse caso ele garante aos agentes econdmicos que
no futuro ele estard comprando esses dolares a um determinado prego, ou seja, o

agente deixa de vender o ddlar hoje e passa a vender posteriormente.

Conforme explica o BCB(s.d),
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Swap (do inglés, “troca”) é um derivativo financeiro que promove
simultaneamente a troca de taxas ou rentabilidade de ativos financeiros
entre agentes econémicos. Por meio dele o BC procura evitar movimento
disfuncional do mercado de cambio.

Entretanto, nessa troca de indexadores o Banco Central € obrigado a pagar
taxa de juros mais variagao cambial, sendo assim o seu custo na operagao.

Na imagem abaixo o BCB explica o passo a passo esse poderoso instrumento
(FIGURA1):

Figura 1- passo a passo - swap cambial

O Swap, em inglés, significa troca. No

: mercado financeiro, swap é um
contrato derivativo utilizado para
troca de rentabilidades/indices

O O contrato de swap cambial utilizado

i pelo BC tem como varidveis a taxa Selic
e a variacdo da taxa de cambio R$/USS.
A exposicdo atual do Banco nesses
contratos é equivalente a estar
vendido em délar

O Dessa forma, uma empresa ou investidor
ABRL/USD recebe do BC o valor correspondente a
%g, i variacdo cambial (A BRL/USD)

% B : acumulada no periodo do contrato

O EoBCrecebe da empresa ou do

i investidor o valor correspondente a

: rentabilidade acumulada pela taxa
Ataxa i Selic (A taxa Selic) no mesmo periodo

Selic

Fonte - Site do Banco Central do Brasil®

3 Disponivel em <https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/swapcambial>. Acesso em: 6 out 2022
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2.2.1 Fatores internos e externos que afetam o cambio

Ha inumeros fatores que influenciam no preco do cambio atualmente, essas
constantes oscilagdes nessas variaveis afetam diretamente as forcas de oferta e
demanda e consequemente o seu valor, tornando o assunto complexo de ser
explicado, por se tratar em uma economia globalizada e emergente o Brasil vem

sofrendo ao longo dos anos com esses fatores.

Segundo define Held;McGrew (2001, p.50),

Teoricamente, numa economia globalizada, as forgas mundiais de mercado
tem precedéncia sobre a situagdo econdmica nacional, ja que o valor real
das principais variaveis econdmicas (producdo, precos, salarios e taxa de
juros) reage a competicéo global

Do ponto de vista da historia, nosso pais sofre tanto com fatores externos
quanto internos, ambos morosos de serem revertidos devido as peculiaridades da
nossa politica e também dos acontecimentos externos dos quais n&o prevemos e
nao podemos controla-los.

Um item que é considerado de grande influéncia para a variagdo da taxa de
cambio é o diferencial de juros, constitui-se de a taxa basica de juros brasileira
menos a taxa basica de juros internacional, no caso utilizamos a americana como
referéncia, pois, os titulos norte-americanos ou treasuries* como o mercado os
chama, s&o os ativos livres de risco.

Conforme explica Ribeiro (2021, s/p) “o diferencial de juros €, por construgao,
uma variavel hibrida que combina o juro de 1 ano local e o juro de 1 ano americano.”

No grafico abaixo podemos perceber que existe uma relagcdo inversamente

proporcional entre a taxa selic e a taxa de cambio.

Grafico 1 - Variagdo da taxa selic e variagao da taxa de cambio no periodo de 2016
a 2020

4 Titulos publicos emitidos pelo governo americano para captar recursos e financiar sua divida
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Apoiado no grafico verificamos que quando a taxa basica de juros(Selic) esta
baixa a tendéncia é que o cambio deprecie, uma das causas desse efeito seria a
fuga de capitais estrangeiro, pois, nao fica atrativo para os investidores manter o
dinheiro nessa economia, no caso o comparativo do calculo diferencial € muito
pequeno e O prémio pago por esse risco acaba nao valendo a pena(juros
doméstico), outro fator € o risco muito elevado por se tratar de um pais emergente.
Logo o capital é transferido daqui ao pais mais seguro diminuindo a oferta da
moeda(ddlar), e consequentemente aumentando o seu valor.

Ainda com base no grafico 1, um ponto interessante a ser discutido sobre
essa corrida do capital estrangeiro, é que existem momentos em que a politica
monetaria favorece sua entrada, quando ha aumento da taxa selic por exemplo,
esse fluxo financeiro acaba entrando fortemente na economia e renovando o ciclo de
apreciagéo do real, devido a busca por maiores rendimentos onde a taxa de juros é
maior comparada ao local onde o detentor do capital reside.Conforme explicacao de
Prates(2015, p.53)

Em contrapartida, nas fases de alta dos ciclos de liquidez internacional e de
maior apetite por riscos (ou de “animal spirits” mais agugados), os ativos
emergentes tornam-se “objeto de desejo” dos investidores globais em
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funcdo das expectativas de valorizagdo (elevacdo de a) das suas
respectivas divisas (associadas ao diferencial de juros favoravel efou as
perspectivas de ganhos de capital nhos mercados acionarios com relagdes
preco/lucro relativamente baixas), que compensam seu menor prémio de
liquidez.

Outro fator preponderante que contribui para a oscilagdo da moeda é o saldo
das contas externas, ela funciona como um forte indicador da relagao financeira do
pais com o resto do mundo, e compde a chamada Balanga de Pagamentos, que
atua como um instrumento de relagao contabil contendo as descricdes das relagcbes
comerciais com o mundo.

Suponhamos que as contas externas estdo em déficit, ou seja, as
importacdes superaram as exportagdes, logo houve mais saida de capital(délar) do
que entrada, consequentemente havera uma desvalorizagao da moeda nacional, no
caso o real, pois tiveram que sair mais délares do que entraram e a sua oferta
diminui elevando assim a taxa de cambio. O inverso € verdadeiro, por exemplo, se
no periodo estudado a entrada de ddélares for maior que a saida, logo ha um
superavit, como resultado a oferta da moeda estrangeira sera maior, diminuindo a
taxa de cambio.

A balanga de pagamentos € um importante indicador da saude financeira do
pais, visto que demonstra a capacidade do mesmo em se financiar, e como efeito
mostra o aumento ou diminuigdo no risco de calote.

Podemos analisar com o grafico a seguir uma tendéncia que demonstra essa
relagdo inversamente proporcional, da quantidade de entrada e saida do capital da
balanga comercial em relagdo a taxa de cambio, I6gico que somente essa variavel
nao explica essa tendéncia mas a combinagao dos fatores(balanga comercial e

selic), demonstra fortemente essa correlagéo.

Grafico 2 - Variagao da taxa de cambio e variagéo da balanga comercial no periodo
de 2016 a 2020
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Uma variavel que acaba tendo forte influéncia na formagao da taxa de cambio
€ a divida publica do governo, como explicado anteriormente a balanca de
pagamentos funciona como uma espécie de indicador financeiro, o que demonstra o
quao apto um pais é capaz de honrar suas dividas, perante as reservas
internacionais que possui. O investidor estrangeiro analisa essa situagéo a partir da
perspectiva de que uma nagdo com uma divida alta fica menos atrativa para investir,
logo o governo com uma obrigacado elevada, causa preocupagdes e medo nesses
agentes econdmicos, causando assim um receio na aplicagdo do capital nesse
determinado pais.

Nesse exemplo podemos perceber que, quanto maior a desconfianga,ou seja
maior o risco de se investir, menos capital estrangeiro entra no pais, causando uma
diminuicao na oferta monetaria de moeda estrangeira e consequentemente o real se
desvaloriza. Um exemplo bastante préximo de nossas fronteiras é a Argentina, onde
ha duas décadas existem calotes, pois eles ndo conseguem honrar suas dividas

publicas causando assim uma depreciacdo elevada de sua moeda local e
afastamento da entrada do capital estrangeiro.
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Em vista dos argumentos apresentados, podemos perceber que as
expectativas dos agentes econdmicos influenciam fortemente na formacdo da taxa
cambial brasileira, devido ao pais ndo ter uma moeda forte, fica trabalhoso de
manter uma paridade com a moeda estrangeira aceitavel, tanto para exportadores
quanto para importadores. Todos esses elementos citados esclarecem que nossa
taxa de cambio € um indicador com pouca previsibilidade, que sofre constantemente

por ter variaveis exogenas e endogenas exercendo forga sobre ela.
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2.3 O que é inflagao

O conceito de inflagdo ocorre quando o valor nominal da moeda sofre
alteragdes no valor real, aumentando ou diminuindo o poder aquisitivo do papel.

Em 1929, o Brasil sofre contra a inflacdo. Os precos do seu principal produto
de exportacdo, o café, estavam despencando devido a crise enfrentada pelo seu
maior consumidor, os Estados Unidos.

Até 1994, quando foi implementado o Plano Real, o Brasil passou por um
periodo critico com uma das maiores crises inflacionarias. A hiperinflagcdo chegava
em quase 2000% ao ano entre as décadas de 1980 e 1990 como mostra o grafico 3

a seguir:

Gréfico 3 - Inflagédo brasileira — Variagéo (%) — 1970 a 1989
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Fonte - Dercio Garcia Munhoz, 2018

Os pregos dos produtos vinham subindo em uma curva exponencial € o poder
de compra ficava cada vez menor, principalmente para a parcela pobre da
populacdo. O Plano Real apresentou 3 pilares para redugao da inflagdo: fiscal,
cambial e monetaria e foi um marco importante na histéria do Brasil, que se
encontrava em um cenario desfavoravel internacionalmente e gerava grande

instabilidade para a populagao.
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Contextualizando de onde o termo inflagdo vem e como ele se instaurou no
Brasil, o que ele significa de fato? Pelos manuais da economia, o termo é definido
como “variagcéo do nivel de pregos ao longo do tempo” ” (DORNBUSCH; FISCHER,;
STARTZ, 2013, p. 22). Ja para o Banco Central do Brasil (BCB) a definicdo desse
fendmeno se da pelo aumento dos pregcos de bens e servigos, que implica na
diminuicdo do poder de compra da moeda. Esse aumento poderia se dar por 4
fatores: pressbes de demanda, pressdes de custo, inércia inflacionaria e
expectativas de inflagao.

Segundo o professor Gudin a inflacdo se comporta da mesma maneira em
toda parte: (buscar a fonte correta, citagcado esta no artigo do Dercio) resulta de uma
demanda excessiva em relacdo a oferta global dentro do sistema. A Unica
caracteristica “estrutural” que de fato pode contribuir para agravar a inflagdo nos
paises subdesenvolvidos é a da inelasticidade da oferta.

Através de medidas governamentais sobre politica fiscal e monetaria, o
estado tem como obrigagcdo equalizar a inflagdo do pais. O banco central é
responsavel pela taxa Selic, o qual tem como intuito acelerar e desacelerar a
economia do pais, pois ao aumentar a taxa, o governo dificulta o acesso ao dinheiro,
elevando as taxas de empréstimos e freando o capitalismo. Além da taxa Selic, o
governo possui o poder da expanséo da capacidade produtiva.

Ha diferentes perspectivas sobre a inflagdo, por isso, diversos indices foram

criados para acompanhar os precgos regionais e nacionais no Brasil.

INPC (indice Nacional de Precos ao Consumidor): calculado através do
SNIPC, o INPC ¢ o indice que mede a correg¢ao do poder aquisitivo dos
individuos, mediante analises sobre as variagdes de precos na cesta
de consumo da populacdo assalariada. De acordo com o IBGE, “a
populagao-objetivo do INPC abrange as familias com rendimentos de 1
a 5 salarios-minimos, cuja pessoa de referéncia é assalariada”.

IPCA (indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo): calculado
através do SNIPC, o IPCA é o indice que mede a inflagdo de um
conjunto de produtos e servigos comercializados no varejo, atrelados
ao consumo pessoal das familias. De acordo com o IBGE, “a
populagao-objetivo do IPCA abrange as familias com rendimentos de 1

a 40 salarios-minimos, qualquer que seja a fonte”.
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A inflacdo pode ser dividida em 3 principais categorias. Sendo elas a inflagao
inercial, causada por juros e/ou um agente do mercado eleva os pregos, fazendo
com que outros agentes do setor necessitem realizar um reajuste; inflagdo de
demanda, causada por um excesso de demanda em determinado bem ou servigo,
porém a oferta continua estavel, fazendo com que haja uma inflagao de valores;
demanda de oferta, denominada também como inflacdo de custos, ocorre quando ha
uma hiper oferta em determinado bem ou servico, causada por um aumento de

precos em insumos de fabricagao.
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3. Causas e efeitos da variagao cambial na inflagao

A variacdo cambial em um contexto de valorizagcdo ou desvalorizagao
apresentara diferentes efeitos significativos na inflagdo, varios fatores como
politicos, produtivos externos agem diretamente na fixagdo do cambio e seus efeitos
diretos ou indiretos na inflagcdo de um pais.

Os precgos estao no centro desta relacdo a maioria dos indices que medem os
niveis de inflacdo acompanham o aumento ou a redugcdo dos pregos em um
determinado periodo e em um sistema de correlagao a variagao cambial e a inflacdo
afetam os niveis de pregos, a balangca de pagamentos, as reservas internacionais,
as rendas das familias e as politicas cambiais e monetarias que serao exercidas
pelo governo e autoridades responsaveis para manter o equilibrio nas contas do
governo e na economia de um determinado pais.

Nesse sentido Rossi(2016), apresenta a discussdo econdmica em que uma
desvalorizagao artificial do cambio traria um efeito direto no aumento da inflacédo e
menor eficiéncia na alocacdo de recursos, em paralelo a inflagdo ocasionada
neutralizaria o efeito nominal e resultaria em uma taxa de cambio real estavel, o que
nao seria uma verdade absoluta e este processo deveria ser relativizado, pois a
variagao cambial contextualizada na desvalorizagao n&o deveria impactar como um
processo simplesmente inflacionario, mais sim como um elemento de alteragao nos
precos relativos na economia interna, existem trés grupos de pregcos que sé&o
afetados pela variacdo cambial.

Os pregos monitorados, os pregcos de bens comercializaveis e os pregos de
bens nao comercializaveis, os pregcos monitorados sao definidos por contratos e
sofrem impacto somente quando indexados a variagcdo cambial, os precos
comercializaveis que englobam produtos agricolas e industriais sofrem com a
alteracao de precos relativos dos produtos domésticos face as variagcbes cambiais,
que torna-os mais ou menos competitivos no mercado externo de acordo com uma
variagado positiva ou negativa, a desvalorizagdo cambial apresenta efeito contrario e
indiretamente age sobre os produtos que utilizam matéria-prima ou componentes
importados a valorizagdo da taxa de cambio diminui os custos e pressiona para
queda de pregos como também age sobre a reducdo dos precos dos produtos
importados onde o mercado acaba por substituir os produtos e bens no mercado

interno por importados
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0 que pressiona em uma diminuicdo nos niveis de preg¢os. Ja nos pregos nao
comercializaveis onde sua maior parte se concentra nos servicos, a concorréncia
limitada ao espago doméstico local, ndo possibilita a troca do produto ou servigo no
mercado externo, neste caso uma valorizagdo cambial ndo tera impacto direto ou
indireto, uma desvalorizagdo cambial aplica-se aos trés grupos gera um aumento
nos pregos dos bens e servigos correspondente a um ajuste nos pregos relativos
ocasionado um efeito inflacionario direto e restrito somente ao tempo de ajuste dos
precos.

A desvalorizagdo cambial pode indiretamente aumentar os pregos por um
efeito custos como pode reduzir por um efeito demanda, ela tende a conter aumento
dos precos por efeito demanda face redugdo da renda utilizada com bens
comercializaveis desta forma este setor acaba por sobressair aos
setor de servigos, a relacdo da variagdo cambial com a inflagao se apresenta de
formas diferentes ao ajuste de pregos domésticos, externos e aos grupos de precos,
em termos de renda a desvalorizagdo cambial somente reduz o poder de compra
caso a taxa de inflagédo for superior ao aumento nominal salarial. ROSSI(2016).

O equilibrio na balanga de pagamentos também acaba por ser afetado pela
relacdo da variagdo cambial versus inflagdo como vimos anteriormente as
importagdes e exportagdes estdo intimamente ligadas ao aumento ou redugao de
precos onde podera deixar a balanga comercial superavitaria ou deficitaria, industria
local sofre os efeitos desta relacdo,a entrada e saida a moeda da estrangeira por
transagdes financeiras dos residentes e nao residentes como também os
investimentos externos diretos ou indiretos acabam impactando no saldo de
reservas internacionais e afeta o nivel de confianca de um pais,a estabilidade
econdmica ira gerar um ambiente confortavel para o governo administrar e controlar

a variagdo cambial, a inflagdo, os juros e a politica monetaria.
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3.1 Histérico da variagao cambial e inflagao no periodo

de 2016 a 2020 no Brasil

O periodo econémico no Brasil de 2016 a 2020, remete a um ciclo de varias
oscilacbes no ambito de variagdo cambial e inflagdo, marcados por crises
econdmicas e politicas internas e externas.

O ano de 2016 ainda sofreu reflexos dos anos anteriores de crise que o Brasil
enfrentou, o ano de 2015 a taxa de juros apresentava-se elevada nos patamares de
dois digitos fechou o0 ano em 10,67% muito acima da meta estabelecida 4,5% aa e
do teto 6,5% aa, o ddlar alto fechou o ano em R$ 4,03 um nivel alto que impactou
muito a economia interna, o desemprego em uma crescente em niveis altissimos o
que significou de forma representativa a redugcédo da renda em sua maior parte nas
classes mais baixas, ao longo dos anos teve uma recuperagao linear pouco
expressiva diante da necessidade para crescimento e vivemos um periodo de

estagnagao econdmica.

Grafico 4 - Taxa Selic x Selic Meta - variagdo em % - periodo 2015 a 2021
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Conforme o grafico acima segundo dados do Banco Central do Brasil (BCB),
podemos ver uma relagado de descontrole da taxa de juros basica a Selic em 2015
acima da Selic meta e teto antecedendo o periodo que iremos analisar, o Banco
Central a partir de 2016 conduz uma politica de redugcéo nos anos que se sucedem
face a estagnacédo que a economia se apresentava e das expectativas de inflagéo e
recessao reflexo ainda da crise dos anos anteriores, nos periodos de 2017 e 2018 a
taxa de juros basica ficou bem controlada a selic meta, em 2019 com mudanca de
governo federal o0 mercado apresentou grandes expectativas na volta do
crescimento econdmico, porém isso nao ocorreu o Brasil passava por um
crescimento lento, uma combinagdo de desemprego alto , redugdo de renda das
familias baixo nivel de confianca em um cenario onde as empresas produzem
menos, consumidores consomem menos 0s precos nao sofrem pressao de alta
devido falta de demanda e a economia nao cresce.

Em 2020 tivemos o inicio da Coronavirus(Covid-19) no Brasil o primeiro caso
confirmado em 26 de fevereiro de 2020 e iniciamos em uma nova crise, onde
observamos no grafico em 2021 o reflexo no ano de 2020 e a taxa de juros basica
volta a patamares de dois digitos muito acima da meta e do teto Selic
estabelecidos, o grafico demonstra claramente os picos de alta de juros nos
periodos de crises.

Ja a variagdo cambial atingiu durante este periodo de forma mais
contundente as classes mais baixa e afetou em sua maior parte a alimentacao,
porém o impacto da variagdo cambial abrange o setor de servigos, tecnologia,
equipamentos e insumos, além das exportagdes e importacdes, taxas altas
reduzem a lucratividade, enquanto taxas baixas podem trazer maiores margens de
lucro ao reduzir os custos de produgao e de manutengao.

Em 2016 iniciamos com délar em alta porém recuou até o final do mesmo ano
e se manteve estavel em 2017 e somente no final de 2018 voltou apresentar alta,
eleicbes presidenciais, alta precos dos combustiveis diesel e gasolina que sao
dolarizados e final de 2019 ja haviamos ultrapassado novamente o patamar dos R$
4,00, outro ponto que pressionou a alta do dolar foi a fuga de investidores face a
taxa de juros relativamente baixa no periodo levando-os a procurar investimentos
com maiores retornos e mais seguros em outros paises, os conflitos comerciais
entre EUA e China, elei¢des presidenciais EUA, reformas politicas que nao

ocorreram no Brasil e frustraram as expectativas do mercado, a manutengao de
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baixa no nivel de confianca no Brasil, contribuiu para desvalorizacao do real frente
ao dolar que atingiu seu maior patamar conforme grafico abaixo segundo dados do
Instituto de Pesquisa Econdémicas Aplicada (IPEA) que demonstra esta linha de alta

final de 2020 e se manteve em alta em relagao aos periodo anteriores.

Grafico 5 - Taxa de Cambio - periodo de 2007 a 2022
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Fonte - Ipea 2022

Este periodo foi marcado por uma crise que antecede o ano 2016, o Brasil
ficou estagnado no que tange crescimento, tivemos um periodo de taxa de juros
basica baixa porém néo foi suficiente para impulsionar a economia e antes de uma
recuperacao voltamos ter altas taxas de juros impacto da pandemia de Coronavirus
(Covid-19) , taxa de desemprego alta, baixo nivel de confianga, oscilagbes na
variagao cambial e outros fatores isolados corroboraram para um periodo ruim na
economia brasileira, segundo o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE)
no quadro do produto interno bruto (PIB) abaixo na visao pregos de mercado deixa

evidente a dificil recuperagao e estagnacgéao referente ao crescimento.

Tabela 1 - Dados produto interno bruto (PIB) visdo pregos de mercado periodo de
2014 a 2021
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PIB(precos de mercado)
Ano % contra ano
anterior
2014 0,50%
2015 -3,5 %
2016 -3,3%
2017 1,3 %
2018 1,8 %
2019 1,2 %
2020 -3,9 %
2021 4,6 %

Fonte - Elaborado com dados base IBGE dados atualizados 04/03/2022



3.2 Alimentacdo e outros grupos que mais sofreram impacto da variagcao

cambial na inflagdo nas classes mais baixas

Sabemos que a alimentagcdo € um requisito basico para a sobrevivéncia do
ser humano, e quando ha inflacdo nos alimentos, as classes que mais sofrem com a
falta de uma base alimentar saudavel sédo as inferiores . O aumento generalizado no
preco dos alimentos tem uma grande sensibilidade no bolso dessas pessoas, visto
que grande parte do or¢camento das classes baixas sao direcionados para compra
de alimentos e habitagdo. Segundo estudo do Instituto Ibirapitanga e dados do
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica® (IBGE), o perfil de classe baixa de até
2 salarios minimos, diz que esse grupo gasta em torno de 23,8% da sua renda com
alimentacao isso representa um valor médio de R$328,74 por més, ja o perfil que se
enquadra de 2 a 3 salarios minimos tem 21,8% de sua renda convertida em
alimentacao, e os que se enquadram de 3 a 6 salarios tem 19,8% do seu orcamento

convertido para consumo de alimentos.

Grafico 6 - Decomposi¢cao das despesas de consumo em componentes agregados
(em salarios minimos)
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Fonte - Elaborada pelos autores do estudo sobre a Cadeia de Alimentos com base
nos dados do ibge (pof 2017-18)

5 Para uma analise mais completa do estudo no Brasil, ver Belik (2020).
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Grafico 7 - Decomposicao dos estratos de renda mensal familiar (em salarios
minimos)
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Fonte - Elaborada pelos autores do estudo sobre a Cadeia de Alimentos com base
nos dados do ibge (pof 2017-18)°

Podemos observar esse impacto da influéncia do fator variacdo do dolar com
a respectiva alta no INPC no grafico 4, devido aos diversos fatores listados no
trabalho sobre a depreciacdo do real, o preco do cambio tem uma correlacéo
forte(tabela de Pearson), que influencia diretamente na alta dos pregos dos
alimentos, colaborando para que o or¢camento da classe estudada tenha a maior
parte de seu orgamento direcionado para a alimentagdo e moradia caso haja um

aumento expressivo da taxa cambial.

Gréfico 8 - Variacdo do INPC (indice Nacional de Precos ao Consumidor) em relagéo
ao dolar ptax no periodo de 2016 a 2019

¢ Disponivel em:
https://www.ibirapitanga.org.br/wp-content/uploads/2020/10/EstudoCadeiaAlimentos_%C6%92_13.10.
2020.pdf
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Para verificarmos a correlagcado entre as variaveis utilizaremos a tabela 1 e a
férmula de pearson que mede o grau de correlagao entre duas variaveis:

Figura 2 - Formula de Pearson

Fonte:

E:1_1 (@; —

)y — )

. Vi (=2 S - 9)?

Coeficiente de correlacao
https://pt.wikipedia.org/wiki/Coeficiente_de_correla%C3%A7%C3%A30_de Pearson

de

Pearson

Disponivel

Tabela 2 - Dados mensais da variagao do INPC e da taxa de cambio ptax

(continua)

Data INPC - Alimentacdo e Bebidas Taxa de Cambio mensal - PTAX (venda)
fev./16 1,19 3,9796
mar./16 1,12 3,5589
abr./16 1,11 3,4508
mai./16 0,83 3,5951
jun./16 0,83 3,2098
jul./16 1,63 3,2390

em
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Data INPC - Alimentacdo e Bebidas Taxa de Cambio mensal - PTAX (venda)
ago./16 0,28 3,2403
set./16 -0,25 3,2462
out./16 -0,06 3,1811
nov./16 -0,31 3,3967
fev./17 -0,53 3,0993
mar./17 0,32 3,1684
abr./17 0,54 3,1984
mai./17 -0,44 3,2437
jun./17 -0,52 3,3082
jul./17 -0,45 3,1307
ago./17 -1,18 3,1471
set./17 -0,57 3,1680
out./17 -0,11 3,2769
nov./17 -0,54 3,2616
fev./18 -0,36 3,2449
mar./18 -0,17 3,3238
abr./18 0,11 3,4811
mai./18 0,29 3,7370
jul./18 -0,2 3,7549
ago./18 -0,44 4,1353
set./18 0,05 4,0039
out./18 0,61 3,7177
nov./18 0,45 3,8633
fev./19 0,94 3,7385
mar./19 1,5 3,8967
abr./19 0,64 3,9453
mai./19 -0,59 3,9407
jun./19 -0,18 3,8322
jul./19 -0,05 3,7649
ago./19 -0,49 4,1385
set./19 -0,42 4,1644
out./19 0,02 4,0041
nov./19 0,78 4,2240
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Data INPC - Alimentacdo e Bebidas Taxa de Cambio mensal - PTAX (venda)

fev./20 0,13 4,4987
mar./20 1,12 5,1987
abr./20 1,91 5,4270
mai./20 0,4 5,4263
jun./20 0,37 5,4760
jul./20 0,14 5,2033
ago./20 0,8 5,4713
set./20 2,63 5,6407
out./20 2,11 5,7718
nov./20 2,65 5,3317

Fonte - Elaboracdo propria com dados obtidos do SGS - Sistema Gerenciador de
Séries Temporais(BACEN)

O resultado do calculo do coeficiente de Pearson foi de R= 0,565647, logo
podemos concluir que que existe correlagao positiva(moderada) entre as variaveis,

ou seja, quando a variavel taxa de cambio aumenta o INPC também aumenta .

Figura 3 — Interpretacao do coeficiente de correlacao

Valor de p (+ ou —) Interpretacao
0.00a 0.19 Uma correlagao bem fraca
0.20 a 0.39 Uma correlagao fraca
0.40 a 0.69 Uma correlacao moderada
0.70 a 0.89 Uma correlagao forte
0.90 a 1.00 Uma correlagao muito forte

Fonte: Shimakura, 2006’

O grupo que mais influencia no orgamento da classe baixa é a habitagao, que
segundo estudos do Instituto Ibirapitanga, a média do dispéndio mensal € de
R$584,79, que representa 42,3% do orgamento, ou seja, € quase metade do
orcamento voltado para esse item, isso para as familias de até 2 salarios minimos,
para efeito de comparagdo o peso da moradia de uma familia de 6 até mais de 25

salarios minimos esse numero fica em torno de 34%, segundo grafico 5.

" Disponivel em http://Isie.unb.br/ugb/sinageo/7/0311.pdf
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Para verificarmos a alta dos precos da moradia no periodo, iremos analisar
alguns dados do IGP-M, indice que tem alta influéncia da variagdo cambial devido a

sua composigao.

Grafico 9 - Composicao do IGP-M
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Fonte: Elaboracgao prépria dos autores

O IGP-M diferentemente do IPCA é um indice calculado mensalmente por
uma instituicdo privada, no caso a Fundagédo Getulio Vargas (FGV), e é composto
por trés outros indices que sao IPA 60%, IPC 30% e INCC 10%, ele foi criado com o
objetivo de abranger outros setores, que no caso s&o o atacado e construgéo civil,
dado a sua composicdo ele é fortemente utilizado para indexagao de contratos,
como os de aluguéis de imoveis.

Pelo IGP-M ser um indice que foca no mercado de atacado, vamos imaginar
a seguinte situagcdo, em que uma empresa nacional necessite comprar trigo para
fabricar seus produtos, como por exemplo, biscoitos, pdes e bolos. Esse trigo &
importado da Argentina e essa negociacao é feita em ddlar, ou seja, para fabricar
seus produtos para o consumidor final, a nossa empresa nacional precisa comprar
insumos de outros lugares, e se a taxa cambial for elevada, consequentemente isso
acarretara em uma alta no pregco do produto final, elevando entdo a inflagdo e

influenciando na corregado dos contratos de aluguéis.
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4. Historico da cesta basica nas classes mais baixas de 2016 a 2020

Criada em 1938 no governo de Getulio Vargas, a cesta basica tem como
objetivo fomentar indicadores do salario-minimo e seu poder aquisitivo. Para isso,
foram selecionados itens para uma alimentagdo basica para a sobrevivéncia. O
DIEESE (Departamento Intersindical de Estatistica e Estudos Socioeconédmicos) é o
orgao responsavel em analisar a correlagcdo entre a cesta basica dos brasileiros e o
salario-minimo.

Visando abranger esta analise, o DIEESE também oferece estudos os quais
norteiam a inflagdo da nacao brasileira sobre a cesta basica. Sendo assim, este
orgao visa equalizar o salario-minimo da populagdo com base nas variaveis de itens
basicos de sobrevivéncia e também o ajuste da inflagado no periodo.

Sobretudo, este indicador mede o poder aquisitivo da populagdo, a qual a
classe mais afetada é a classe baixa, pois é a classe que obtém seus ganhos

através da base salarial imposta pelo governo.

Grafico 10 - cesta basica e salario-minimo em setembro dos ultimos anos — 2015 a
2020
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Fonte - DIEESE (2022)

Tabela 3 - Comparagéao cesta de alimentos
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Variago

. Setembro | Agosto | mensal Setembro | Agosto

RS 485,75 R$ 462,13 102h16m 97h17m

Carne 4,5 kg R$ 157,23 R$ 150,12 4,74 33h06m 31h3é6m
Leite 61 RS 28,74 RS 26,58 813 6h03m 5h36m
Feijao 4,5 kg RS 33,21 RS 31,50 5,43 6h59m 6h38m
Arroz 3,6 kg R$ 19,04 RS 15,34 24,12 4h01m 3h14m
Farinha 3 kg R$ 11,49 RS 10,86 58 2h25m 2h17m
Tomate 12 kg RS 62,28 RS 59,64 4,43 13h07m 12h34m
Pio b6 kg R$ 75,00 RS 72,54 3,39 15h47m 15h16m
Café 300qg R$ 5,29 R$ 5,12 3,32 1h07m Th05m
Banana 7.5dz R$ 42,38 RS 41,63 1.8 8h55m 8h4ém
Agtcar 3kg R$ 8,43 RS 7,89 6,84 1h46m 1h40m
Oleo 900 ml R$ 6,95 R$ 5,24 32,63 1h28m Th0ém
Manteiga 750 g R$ 35,71 RS 35,67 0,11 7h31m 7h31m

Fonte - Jornal o Povo Disponivel em:

https://mais.opovo.com.br/jornal/economia/2020/10/08/cesta-basica-subiu-59--nos-ul

timos-cinco-anos-em-fortaleza.htmilf

Conforme a ilustragdo acima, fica nitido como a cesta basica reflete

diretamente no poder aquisitivo da populagdo. Quanto maior a inflagdo, se da maior

o tempo de trabalho para conseguir adquirir os produtos.
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4.1 A desigualdade nas classes mais baixas oriunda da variagao cambial na

inflagao

Seguindo todos os conceitos exemplificados nos subtitulos deste TCC,
podemos afirmar que a variagdo cambial e a inflacdo estdo correlacionadas, de
maneira que sao elas que regem grande parte da economia do pais.

A Balanga Comercial do Brasil tem como objetivo medir os deltas em valores
entre os bens e servigos importados e exportados durante um determinado periodo.
Para uma saude financeira, o pais deve exportar mais do que importar. Mediante a
flutuacdo do cambio com a influéncia do balanco comercial, resulta em uma inflacao
instaurada em um futuro préximo.

A relacao entre o cambio e a inflagao influencia diretamente na desigualdade
social do pais. Pois, quando ha uma elevacao geral de precos em bens e servigos,
reduz a renda real da populagdo, cujo salario-minimo n&o € equiparado juntamente
com a inflagéo.

Os graficos abaixo ilustram como a inflagdo tem afetado as distintas classes
sociais, principalmente as classes mais baixas, as quais possuem maiores pesos

inflacionarios, oriundas da alimentacao e habitagdes.

Grafico 11 - % de inflacdo sobre faixas de renda
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Fonte - IPEA (2022)

Grafico 12 - Salario-minimo nominal e necessario
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Fonte - DIEESE (2021)
Este cenario implica nas mudangas de habitos de uma populagédo, a qual
necessita buscar consumir produtos mais baratos e/ou substituir o consumo de itens

essenciais na cesta basica.
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5. Conclusao

O estudo realizado apresentou os diversos fatores que causam as oscilagoes
na taxa de cambio, e como essas variacbes afetam diretamente a inflacdo dos
alimentos no periodo de 2016 a 2020, impactando as classes menos favorecidas da
economia. Primeiramente foi explicado o conceito da taxa e quais os principais
elementos que influenciam as suas flutuagdes positivamente e negativamente.

Foi verificado que o Brasil possui grande sensibilidade no mercado cambial
quando ha a existéncia de acontecimentos externos, devido a isso o Banco Central
atua fortemente comprando e vendendo contratos futuros para manter a taxa de
cambio estavel e menos volatil. Com a metodologia de coleta e analise de dados
podemos entender, analisar e criticar as oscilagbes cambiais e compreender como
muitos alimentos encarecem em determinados periodos, dado o valor de correlagcéo
de Pearson obtido na amostra entre as variaveis diretas e indiretas que resultam no
preco do alimento, inflagdo e cambio respectivamente.

Por mais que o Brasil seja um dos grandes exportadores de alimentos do
mundo enfrentamos adversidades advindas da nossa economia, por ser um pais
emergente a maior parte da renda familiar estd em consumiveis e comercializaveis
internacionais, levando a um mal desenvolvimento do mercado interno, e baixa
competitividade com o mercado externo.

Podemos concluir entdo que existe uma correlagdo entre a inflacdo dos
alimentos e cambio, porém para um melhor entendimento do estudo, além da taxa
cambial existem outras variaveis na economia que podem interferir diretamente na
inflacdo deste setor, como por exemplo, renda, taxa de juros, PIB entre outras,
sendo assim temos que sempre ficar atentos e correlaciona-las para um melhor

entendimento do momento em que a economia vive.
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