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Entrevista com lan Angus (Parte 2)
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GUILHERME RENATO CALDO MOREIRA, MOACIR
MOKEM YABIKU, MARCELO HENRIQUE PEREIRA, JACK-
SON ROSALINO, DANIELA SANTOS MENEZES

Impacto das TenséGes entre os EUA e a China

sobre a Eneria Renovavel

LuccAs AssIs ATTILIO

Evolucdo Financeira da Previdéncia Social
no Governo Federal e das Concessoes de
Beneficios no INSS

ROGERIO NAGAMINE COSTANZI

indice de Indu¢io Exportac3o-

Desconcentracdo: Crescimento de Exportacao

e Desconcentracao da Pauta Exportadora
ALAN LEAN

Relatoério de Indicadores Financeiros
NEFIN-FEA-USP
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Em continuacdo de entrevista, Julio Lucchesi Moraes e Ian Angus discutem
dimensdes geopoliticas atuais do Canada, bem como a relacdo da Ecologia
com a Cultura.

Humberto Dantas destrincha a composi¢do de um indice de governabilidade
do Poder Executivo Federal, que mede a capacidade de cumprimento de
agenda de governo, dada sua interacdo com os Poderes Legislativo, Judiciario
e opinido publica.

Antonio Carlos Coelho Campino discute o aspecto social da Economia, tracando
sua evolugio conceitual ao longo da histéria chegando até o trabalho da FEA
nos dias atuais nessa seara.

Guilherme Renato Moreira e coautores apresentam a atualizacdo da estrutura
de ponderacio do indice de Pregos ao Consumidor (IPC-Fipe) em 2026, em que
o padrao de consumo das familias passou por mudancas relevantes em grupos
como alimentacdo e habitagao.

Luccas Assis Attilio discute como o acirramento politico entre China e EUA
afeta a producdo de energia renovavel, prejudicando a transi¢do energética
em nivel mundial.

Rogério Nagamine Costanzi mostra a evolucdo da despesa financeira previ-
denciaria, com crescimento anual de 4,1% em termos reais no RGPS, em 2025,
e especial aumento no ndmero de concessio de beneficios por incapacidade
temporaria.

Alan Leal introduz um indice que mede o desempenho de exportacdes bra-
sileiras em relacdo a crescimento e concentragdo regional, mostrando que o
dinamismo exportador brasileiro dos tltimos anos nio se limitou a setores e
regides tradicionais.

O NEFIN apresenta os principais fatores de risco utilizados naliteratura, assim
como o dividend yield, short interest e IVol-BR, utilizando dados brasileiros.
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Ecologia, Fronteiras e Identidade Canadense - Entrevista com

lan Angus (Parte 2)

Dando continuidade a série de con-
versas com pensadores canaden-
ses, esta segunda parte da entre-
vista com lan Angus concentra-se
na discussao de suas obras locali-
zadas na intersecdo entre Ecologia,
Filosofia, Historia e desenvolvi-
mento. Em nossa conversa, Angus
discute a tematica de fronteiras
- reais e imaginarias -, apontando
limites do pensamento politico ca-
nadense, a heranca imperial, além
da atual configuracdo diante de
desafios geopoliticos contempora-
neos. Em seguida, discutimos sus-
tentabilidade e equilibrio ambien-
tal a luz das obras de Ian Angus,
onde a ecologia emerge como um
conceito critico que tensiona a divi-
sdo natureza-cultura e reinscreve
a experiéncia do sublime no debate
ecologico contemporaneo.

J: Em seus textos, vocé aborda o
conceito de “império” de manei-
ra complexa, abrangendo nao
apenas estruturas imperiais
fisicas, mas também dimen-
soes internas e afetivas. Ter-
mos como “limite”, “fronteira” e
“marginalidade” aparecem com
frequéncia, e parecem extra-
polar a nocao de simples linhas
externas. Poderia detalhar seu
uso do conceito, especialmente a
luz das formulagdes tedricas de
Hardt e Negri (2000)?

I: O que comprimo na palavra “im-
pério” ndo remete apenas ao conte-
udo central do meu trabalho, mas
também a sua teleologia. Esclareco,
em primeiro lugar, que nao uso o
termo em sentido historico estri-
to; desejo que ele abarque formas

JULIO LUCCHESI MORAES (*)

contemporaneas, em particular o
capitalismo. Império, portanto, é
um conceito-chave e complexo, que
permite teorizar a continuidade
entre o desenvolvimento histérico
do Canada como colonia dos suces-
sivos impérios francés e britanico e
sua posterior inser¢do no império
americano, incluindo, assim, o ca-
pitalismo [atual] em continuidade
ao projeto de colonizagao classica.

Um momento revelador ocorreu
quando apresentei uma palestra
em homenagem a Giraud Bouchard,
eminente sociologo de Quebec.
Naquele momento, ainda ndo havia
desenvolvido muito minha refle-
xdo sobre questdes canadenses,
de modo que escrevi um artigo
sintetizando minha posi¢ao sobre
império, articulando-o a teoria
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p6s-colonial, ligada aos atos de
fala, e apresentada em Identidade e
Justica (Identity and Justice, 2008).
0 que quero dizer com “império”
é que, em qualquer contexto de
didlogo ou comunicacdo, as regras
de interacdo (ou a capacidade de
defini-las) sdo impostas por uma
das partes. Como observa Spivak,
“o subalterno fala”, mas dentro de
uma estrutura na qual sua posicao
¢ dominada'. Trata-se, portanto,
de questdes internas e afetivas.
Vejo o império como um projeto
expansivo, sem limites. O problema
central, como vocé mencionou, sdo
justamente os limites e fronteiras
- elementos que poderiam deses-
tabilizar a marginalidade tipica da
situagdo colonial. Minha intencdo
é formular um conceito de politica
que seja autolimitante, e, portanto,
ndo imperial por defini¢do. Nesse
sentido, cito artistas canadenses
que também enfatizam a ideia de
limite. A expansao do império ame-
ricano é, em principio, ilimitada:
objetiva dominar toda a América
e, possivelmente, o mundo, sendo
a Doutrina Monroe seu ponto de
referéncia central. Surge, entdo, a
questao: o que pode estabelecer
limites ao império?

Ao discutir Império, de Hardt e
Negri, recordo a citacdo de Leonard
Cohen que tanto me impressionou’.
Apesar do prestigio do livro, in-
clusive no Canada, encontrei nele
varios pontos problematicos. Para
Hardt e Negri, qualquer limitacao
ou fronteira é interpretada como
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um freio, e, portanto, como opres-
sdo. A meu ver, isso é equivocado.
Nao que limites ndo possam ser
opressivos, mas se concebemos a
limitacdo como o problema politico
do império, a questao nao é a trans-
gressao de fronteiras, e sim a sua
delimitacao de forma que permita
contencao.

A fronteira, em sentido heideg-
geriano, é aquilo que possibilita
a emergéncia do diferente. A me-
tafora se aplica a fronteira entre
Canada e Estados Unidos: ela limita
os EUA e permite que o Canada
exista. Figuras como Trump e ou-
tros que defendem a transgressao
total de fronteiras ndo reconhecem
a existéncia do Canada como al-
ternativa ao império americano. A
dimensao interna e afetiva decorre
do fato de que tais questdes poli-
ticas sdo vividas existencialmente
por individuos dentro dos sistemas
politicos: americanos percebem
qualquer limite como afronta, en-
quanto no Canada, a existéncia de
limites é positiva, ja que assegura
uma ordem politica e existencial
distinta.

Vejo na tradicional “mansidao”
do carater canadense a aceitacdo
da legitimidade das fronteiras:
“meu alcance termina aqui, o que
acontece ali é com vocé”. Essa pos-
tura permite a coexisténcia de
diferencas reais e genuinas. Em
Uma Fronteira Interior (A Border
Within, 1997), fui profundamente
influenciado pela concepc¢ao de

diferenca de Levinas® — influéncia
que, embora menor atualmente,
representou um passo importante
em meu pensamento.

J: Trump disse que a fronteira
Canada-EUA é apenas uma linha
imaginaria. Linhas imaginarias,
porém, tém poder. Estudando
as diferencas entre essas duas
antigas colonias britanicas, vocé
vé o “canadianismo” como uma
resposta-trauma as constantes
ameacas do vizinho do sul?

I: E importante considerar que a
nocao de fronteira deve ser com-
preendida no sentido francés —
I'imaginaire — e ndo no sentido
inglés. No uso inglés, imaginario
seria apenas oposto ao real, algo
irreal; ja no francés, l'imaginaire é
constitutivo do real, faz parte do
que define o real como tal. A afir-
macao de Trump de que a fronteira
é “imaginaria” (isto é, “irreal”) no
sentido de irreal esta equivocada,
pois ela emerge de uma histéria
complexa, possui consequéncias
concretas e ndo é desprovida de
realidade.

Foi, em algum momento, imaginada
no sentido francés? Certamente.
Imaginar a diferenca do Canada
envolveu uma situacao de guerra
ou quase-guerra com os Estados
Unidos — como no século XIX, com
o lema americano “44-40 ou Guer-
ra”, referente a linha territorial
que buscavam, aproximadamente
metade [da provincia de] Saska-
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tchewan. Isso teria reduzido o Ca-
nadda essencialmente a uma nacao
Inuit*. Nesse contexto, a visao sim-
plista de Trump demonstra total
desconhecimento histérico.

Quanto as diferencas de cultura
politica, elas sdo substanciais e de
dificil sintese rapida. Historica-
mente, hi um elemento conserva-
dor, Tory’, no Canada: a valorizagéo
da “paz, da ordem e do bom go-
verno”, contrastando com o lema
americano “vida, liberdade e busca
da felicidade”. Trata-se de uma
nacdo menos individualista e mais
comunitarista, embora igualmente
capitalista. Exemplos regionais
evidenciam essas distin¢cdes: o Sul
de Alberta, colonizado majorita-
riamente por imigrantes dos EUA,
tende a reproduzir agendas ameri-
canas, enquanto o Norte de Alber-
ta, com forte influéncia ucraniana
e de outros grupos, apresenta uma
politica mais comunitarista e dis-
tinta.

Portanto, em termos histéricos,
politicos ou mesmo de concep-
coes sobre o bem-viver, existem
diferencas claras e persistentes. O
“canadianismo” pode ser interpre-
tado como uma resposta ao trauma
histérico da ameaca de anexac¢ao
pelos Estados Unidos, uma preocu-
pacdo constante desde a fundacao
do pais. Apesar de periodos em
que a ameaca parece ter diminuido
— por exemplo, desde a implemen-
tacdo do livre-comércio nos anos
1980 —, a percepg¢ao dos america-

nos como potenciais predadores
da independéncia canadense per-
manece presente na consciéncia
politica e cultural do pais.

J: Ainda conversando sobre fron-
teiras, tenho uma pergunta no
campo da Ecologia: vocé identi-
fica o topos da “natureza selva-
gem” (“Wilderness”) como uma
contribuicdo distintamente ca-
nadense’. Ha uma tensio local
entre reforcar e/ou recusar a
divisao Natureza-Cultura. Como
vocé explica isso? Seria esta uma
via frutifera para repensar o
pensamento e a identidade ca-
nadenses?

I: Essa é uma excelente pergunta
e uma questdo sobre a qual tenho
refletido profundamente. E um
tema ainda muito presente para
mim. Vou tentar, primeiramente,
resumir a trajetéria das minhas
reflexdes e, em seguida, abordar
diretamente o ponto central de
sua pergunta: como relacionar
ecologia, natureza e o conceito de
natureza selvagem (“Wilderness”)
ao pensamento e a identidade ca-
nadenses.

Ao escrever Uma Fronteira Interior
(A Border Within, 1997), fui influen-
ciado pelo termo e pelo conceito de
Ecologia. Na época, ministrava um
curso que criei para o Departamen-
to de Sociologia da Universidade
Simon Fraser, chamado Ecologia e
Pensamento Social, muito popular e
versatil em termos de abordagem.

~
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O interesse pela natureza selvagem
surgiu da dualidade natureza-civi-
lizagdo’: minha intencéo era rea-
presentar um conceito depreciado,
revelando novas possibilidades e,
ao mesmo tempo, desestabilizando
a oposicdo classica entre os dois
termos — essa foi a estratégia con-
ceitual central no livro.

Assim, o que inicialmente era um
termo depreciado, natureza selva-
gem, passa a ser entendido como
algo mais complexo do que ape-
nas algo que deve ser dominado.
Propus que uma relacdo diferente
entre Civilizacdo e Natureza Sel-
vagem seria possivel. Ja estava
consciente, no entanto, das proble-
maticas associadas ao termo, como
a expressao “indios selvagens”,
que vinculava os povos indigenas
a natureza e, consequentemente, a
dominacgdo europeia.

Outro ponto relevante, ainda em-
brionario neste livro, é que dis-
cutir Ecologia implica reconhecer
algum tipo de equilibrio natural,
um sistema autorregulador dentro
de certos limites. Nesse sentido,
o conceito vai além da natureza
selvagem como mero anténimo
da civiliza¢do, tornando-se um
potencial referencial normativo
ndo apenas para a natureza, mas
também para a sociedade humana.
Nao afirmo isso de forma explicita
no texto; em trabalhos posteriores,
aproximo-me dessa no¢do, mas
sem endossa-la completamente,
dada sua limitada defensabilidade.

fevereiro de 2026
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A Ecologia observa sistemas, nao
individuos: enquanto houver sapos
suficientes em um lago, considera-
-se que o sistema funciona, inde-
pendentemente do destino de um
sapo especifico — o que limita a
aplicacdo direta da ecologia como
norma social.

Em obras mais recentes, como
Fundamentos do Marxismo Fenome-
nolégico (Groundwork of Phenome-
nological Marxism, 2021a), utilizo a
ciéncia ecoldgica como ferramenta
potencialmente esclarecedora para
a fenomenologia, servindo também
como mediacdo entre concepcdes
europeias e indigenas de natureza.
O conceito de ecologia é valorizado
por muitos pensadores indigenas,
sendo visto como a aproximacao
europeia mais promissora do que
desejam expressar. Opero, nesse
sentido, uma espécie de reversao
fenomenoldégico-deconstrutiva,
afirmando o termo ecologia de
forma produtiva. Essa tensao é ca-
racteristica do pensamento cana-
dense, que historicamente possui
uma extensa tradicdo de reflexao
sobre a natureza e suas ambiva-
léncias.

Margaret Atwood, na década de
1970, observou que a natureza
sempre foi percebida como uma
ameaca pelos canadenses, devido
ao frio e a natureza selvagem que
ignoram a sociedade humana e a
amea(;amg. No entanto, existe tam-
bém uma concepg¢ao mais benigna:
enquanto a natureza ameagadora
fundamenta a civilizagdo como

fevereiro de 2026

forma de dominagao, ela pode tam-
bém inspirar, representando o
sublime — um poder abrangente
que pode ser mobilizado para o
bem ou para o mal. Dessa forma, ha
uma ambivaléncia no pensamento
canadense sobre a natureza e um
esforco constante para repensa-la,
oferecendo novas possibilidades.
Expressar isso em termos da acei-
tacao e da recusa da divisdo na-
tureza-cultura permite capturar
essa complexidade, e meu termo
preferido para isso continua sendo
o sublime’.

Essa abordagem, de fato, abre uma
via frutifera para repensar deba-
tes contemporaneos. Nos dltimos
anos, ela tem sido relevante em
discussOes académicas, incluindo o
ressurgimento de concepgoes sim-
plistas sobre a vida em harmonia
com a natureza. A drea permanece
dindmica e de grande interesse e o
conceito permanece um alvo mével
em meu pensamentom. Ndo posso
apresentar conclusodes tdo defini-
tivas para outros termos, mas esta
segue sendo uma dimensao crucial
de minhas andlises e reflexdes e
continua me oferecendo uma pers-
pectiva particularmente fértil para
compreender a identidade e o pen-
samento canadenses.

J: Minha ultima pergunta é sobre
dois académicos canadenses
cujos trabalhos dialogam com
temas proximos aos seus — An-
drew Feenberg e Arthur Kroker.
Como vocé caracterizaria as di-
ferencas entre sua abordagem

e a deles? E em que pontos vocé
percebe convergéncias ou apro-
ximagdes teodricas?

I: Conhe¢o ambos. Arthur Kroker é
um pouco mais velho que eu. Quan-
do comecei minha carreira como
jovem professor, durante a pds-
-graduacao, no Canadian Journal of
Political and Social Theory — que
se tornaria uma revista bastante
influente — ele promoveu meu
trabalho, contribuiu para minha
contratacdo e fez diversas inter-
vencodes pelas quais continuo ex-
tremamente grato. Sempre se mos-
trou elogioso em relacdo as minhas
publicacdes. No entanto, nunca de-
senvolvemos uma colaboragao sig-
nificativa em termos de pesquisa.
Kroker esta fortemente associado
a uma vertente poés-moderna, e seu
estilo de escrita ndo coincide ple-
namente com meu senso de escrita
tedrica. Nao tenho, portanto, muito
a acrescentar sobre seu trabalho
diretamente, embora eu o conheca
bem. Ele foi, de fato, uma figura
importante no cendrio intelectu-
al canadense, frequentemente a
frente de seus pares em termos de
apresentacoes e debates.

Arthur é uma pessoa muito diver-
tida, mas ndo considero adequado
comentar detalhadamente seu tra-
balho. No inicio de sua carreira, ele
publicou algumas anadlises sobre
filosofia canadense, como o livro
Tecnologia e a Mente Canadense
(Technology and the Canadian Mind,
1984). Escrevi uma resenha desse
livro na revista britanica Theory,




temas de economia aplicada

Culture and Society, que permane-
ce o melhor registro da interacao
entre nosso trabalho. A resenha é
breve, bastante positiva, mas inclui
alguns pontos criticos, especial-
mente sobre sua interpretacdo de
George Grant (Cf. Angus, 1988).

Quanto a Andrew Feenberg, tomei
contato com seu trabalho ainda du-
rante meus estudos de pés-gradu-
acdo, na York University, onde es-
tudei com Bill Lace. Bill e Andrew
se conheciam como estudantes de
Marcuse e de algumas disciplinas
que, creio, fizeram juntos. Li os
primeiros trabalhos de Feenberg
sobre teoria critica da tecnologia,
especialmente no livro Tecnologia
e Cultura Comunista (Technology
and Communist Culture, 1977) que
incluia ensaios de grande interes-
se. Ao longo dos anos, acompanhei
seu trabalho de maneira paralela
ao meu proprio desenvolvimento
na teoria critica da tecnologia, sem
um estudo sistematico, mas com
atencdo a temas de convergéncia.

Em certo momento, Andrew foi
contratado pela Universidade
Simon Fraser, no Departamento
de Comunicacdo, e passamos a nos
conhecer pessoalmente, também
em razdo de sua esposa, Anne-Ma-
rie Feenberg, lecionar no mesmo
departamento. Tivemos diversas
conversas sobre Fenomenologia,
Teoria Critica, tecnologia e movi-
mentos sociais, temas de interesse
comum. Embora eu nio tenha me
aprofundado extensivamente em
sua pesquisa sobre a internet, res-

peito a cautela de sua abordagem,
que ndo a reduz a um meio incapaz
de didlogo humano, nem a toma
como plenamente dialogante em
si mesma, mas investiga de forma
atenta como as estruturas tecnold-
gicas podem incorporar, mediar e
refletir formas de dialogo humano.

Com a publicacao de Fundamentos
do Marxismo Fenomenoldgico, per-
cebi, em dialogos com Feenberg,
que ele possui uma base fenomeno-
l6gica mais solida do que a maioria
dos tedricos criticos, especialmen-
te em relacdo a influéncia de Heide-
gger sobre Marcuse. Compartilha-
mos a visao — em contraste com
muitos outros — de que essa influ-
éncia perdurou, mesmo que negada
por Marcuse. Essa convergéncia
gerou discussdes extensas ao longo
dos anos. Posteriormente, Andrew
leu meu livro de forma minuciosa,
comentando pagina por pagina e
solicitando esclarecimentos por e-
-mail sobre diversos pontos.

Ele publicou um comentario na
revista Thesis 11, que, embora nado
fosse uma resenha formal, anali-
sava como nossos trabalhos con-
vergiam, incluindo uma discussao
sobre formalismo em Fundamen-
tos baseada em Husserl e na Fe-
nomenologia, preenchendo lacu-
nas na analise da teoria critica'.
Concordei com suas observagoes,
reconhecendo que a analise dos
movimentos sociais — presente
em trabalhos anteriores — ficou
menos desenvolvida no livro, em
parte devido a extensdo do ma-

1 Fe -r; f ‘.I

nuscrito. Mantemos cépias dessa
interacdo, que exemplifica uma
troca amigavel e levemente critica,
exatamente como deve ocorrer em
boas discussdes académicas. Essa é
a minha visdo sobre Andrew Feen-
berg e Arthur Kroker, e considero
suficiente para situar minha rela-
¢do com ambos.
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Marxism and the interpretation of cul-
ture. Urbana: University of Illinois Press,
1988. p.271-313.

1 Angus estd se referindo aqui a Gayatri
Chakravorty Spivak (1942-), fil6sofa e
teorica literaria indiana, conhecida por seus
trabalhos em pés-colonialismo, teoria critica
e estudos de género. No ensaio O subalterno
pode falar? (Can the Subaltern Speak?, 1988),
Spivak discute as dificuldades que grupos
subalternos, marginalizados politica, social
e economicamente enfrentam para se fazer
ouvir em estruturas de poder dominantes.

2 Entendo que Angus esta fazendo referéncia
aqui a expressdo “As verdadeiras armas de
destruicdo em massa sdo os coragdes endu-
recidos da humanidade”, citagdo atribuida ao
poeta, musico e escritor canadense Leonard
Cohen (1934-2016).

3 Emmanuel Levinas (1906-1995) foi um fi-
l6sofo lituano-francés, de origem judia, cuja
obra se concentra na ética como filosofia
primeira. Levinas é especialmente conhe-
cido por sua reflexdo sobre a alteridade e
a responsabilidade ética pelo outro, defen-
dendo que a relagdo com o outro precede e
fundamenta qualquer sistema ontolégico
ou politico. Sua concepc¢do de diferenca,
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que enfatiza a singularidade e a vulnerabi-
lidade do outro, influenciou profundamente
debates em ética, filosofia politica e estudos
culturais.

4 Angus se refere aqui a expressao “44-40

ou Guerra”, relativa a disputa territorial
conhecida como Controvérsia da Fronteira
do Oregon, travada entre os Estados Unidos
e a Gra-Bretanha no século XIX. O lema
popularizado durante a campanha presi-
dencial de James K. Polk em 1844 indicava
a reivindicagdo americana pelo controle
majoritario da regido do Oregon. No contex-
to canadense, imaginar a diferenga do pais
incluia considerar cendrios de quase-guerra
ou conflito, nos quais a expansdo americana
poderia reduzir drasticamente o territorio
canadense aregides mais ao norte, habitadas
pelos povos Inuit, preservando apenas uma
fracdo remota do territério original.

5 No contexto canadense, o termo “Tory”

refere-se historicamente a grupos politicos
conservadores, originados ainda no periodo
colonial, que valorizavam a manutenc¢do da
ordem social, da estabilidade politica e do
bom governo. Diferente da tradigao liberal
americana centrada naliberdade individual
e nos direitos civis, a ideologia Tory cana-
dense enfatiza a comunidade, a hierarquia
e a continuidade institucional, influenciando
tanto a politica federal quanto a provincial
ao longo da historia do pais.

6 O termo empregado por Angus é Wilderness,

que aqui traduzo como “natureza selvagem”.
Trata-se de um conceito especifico no con-
texto angldfono, distinto de uma nogao gené-
rica de “natureza’, e que carrega implica¢des
histdricas, culturais e politicas proprias.

O tema da relacdo entre natureza e so-
ciedade, ou entre civilizagdo e o ambiente
natural, tem sido amplamente debatido na
sociologia europeia ha séculos. Um exemplo
notavel é Norbert Elias, que analisou como
processos historicos de civilizagdo moldam
o comportamento humano e a relagdo com
o entorno, destacando dinamicas de poder,
controle e normas sociais (Cf. Elias, 1994).

Margaret Atwood, escritora e critica literaria
canadense, autora de romances, ensaios e
poemas de grande repercussao internacio-
nal, observa em seu ensaio Sobrevivéncia:
Um guia temdtico da literatura canadense
que a natureza, seja pelo frio, seja pelo
ambiente in6spito, foi historicamente per-
cebida pelos canadenses como uma for¢a
ameacadora a vida social e a civilizagao.

Essa andlise também evoca a célebre tese
de Northrop Frye (1971) sobre a literatura
canadense e seu constante confronto com a
adversidade da paisagem.

9 O termo sublime me parece aqui ser empre-
gado numa evocagdo a tradicdo kantiana,
especialmente a Critica da Faculdade do
Juizo, onde o conceito designa uma experi-
éncia-limite que revela a inadequagao das
categorias sensiveis e conceituais frente
a natureza, sem se reduzir a uma simples
oposicao entre natureza e razao.

10 Na entrevista, Angus sugere que pessoas
interessadas em trabalhos seus mais
recentes sobre o tema consultem artigo
no qual ele trata da ecologia como um
termo de tradugdo entre os pensamentos
europeu e indigena (Angus, 2021b).

11 Essa troca intelectual entre lan Angus e
Andrew Feenberg pode ser acompanhada
nos textos de Angus (2023) e Feenberg
(2023).

(*) Graduado em Ciéncias Econémicas
e doutor em Histéria Econdmica
pela Universidade de Sdo Paulo.
(E-mail: juliomoraes.jlm@gmail.com).
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Governabilidade - Um Fenémeno Passivel de Afericao?

1 Introducao

O impacto da politica na econo-
mia, e vice-versa, carrega consigo
uma exigéncia que vai muito além
das intensidades opinativas vivi-
das no Brasil a partir daquilo que
se convencionou chamar de uma
polarizacgao cristalizada (Nunes;
Traumann, 2023). A despeito de
posicionamentos pessoais e radi-
calidades percebidas em diferentes
ambientes, é necessario considerar
que na realidade dos negdcios, por
exemplo, a politica carrega consigo
um aspecto estratégico inquestio-
navel. Assim, em realidades demo-
craticas, é necessario conceber-se a
ideia de que governos serdo forma-
dos a partir dos resultados de pro-
cessos eleitorais e, a partir disso,
serao construidos caminhos para
que diferentes agentes acessem a
politica.

Um dos pontos mais relevantes
nesta realidade esta associado a
percepcdo de uma agenda ofertada
a sociedade pelo Poder Executivo
- e isso serve para os planos na-
cional, estaduais e municipais. Em
tese, de acordo com a lei 12.034,
aprovada em 2009 em logica de
“reforma politica”, em anos elei-
torais os postulantes aos cargos

do Poder Executivo sdo obrigados
a registrar e depositar em plata-
forma oficial do Tribunal Superior
Eleitoral na internet, disponivel
a toda a sociedade, o que se con-
vencionou chamar de “Plano de
Governo”.

Nao existe um modelo Unico e pa-
dronizado para este tipo de docu-
mento, mas é ele que deveria si-
nalizar o que um postulante eleito
presidente, governador ou prefeito
pretende realizar em quatro anos
de mandato. Chamemos isso de
“Agenda do Executivo”, que natu-
ralmente pode ser complementada
por discursos, negociacdes com
outros partidos para a formatagdo
de maiorias no Poder Legislativo,
acordos diversos, leis do ciclo orga-
mentario aprovadas no parlamen-
to, negociacdes com setores mais
ou menos organizados da socieda-
de, ocorréncias conjunturais etc.

A questdo central aqui seria: é
possivel aferir em que medida essa
agenda do Poder Executivo encon-
tra resposta no comportamento de
outros atores para ser implemen-
tada? Chamemos isso de Governa-
bilidade, ou seja: quais as chances
(ou a probabilidade) de a agenda
trazida pelo Executivo prosperar
na relacdo com outros atores cen-
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trais da politica nacional? E sobre
isso que trata este artigo.

2 Percepc¢bes sobre Governabili-
dade

Durante algum tempo no Brasil,
compreendeu-se como Governabi-
lidade a possibilidade de as propos-
tas do Poder Executivo alcancarem
éxito dentro do Poder Legislativo.
Assim, as atencdes se concentra-
ram na ideia de perceber se o Pre-
sidente da Republica, por exemplo,
tinha recursos suficientes para ter
ao seu lado uma maioria sélida,
no parlamento, que lhe garantisse
votos que resultassem na aprova-
¢do de suas propostas.

Diversas obras se concentraram
em avaliar o quanto isso se fez
possivel na realidade do pais. Bons
resumos desses esfor¢cos podem
ser verificados em dois livros da
Fundacao Konrad Adenauer sobre
o assunto - Dantas (2018) e Dantas
(2023). O que se afere dessas ana-
lises é que o Brasil passou de uma
percep¢do de que seria ingoverna-
vel a percepcao de que existiam
caminhos capazes de mostrar que
a partir da forga dos partidos po-
liticos, e de algumas liderancas no
Congresso Nacional, associados a
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recursos disponiveis ao Presiden-
te da Republica, seria possivel se
governar, em logica de coalizdo, a
nacdo com base em negociacdes,
trocas e termos comuns ao univer-
so politico. A esses instrumentos
e praticas se somaram escandalos
de corrupcao que tornaram tal re-
alidade mais complexa, mas ainda
assim é a partir da relacdao Exe-
cutivo-Legislativo que se buscou
compreender o que seria a Gover-
nabilidade, com base nas chances
de a agenda do Planalto prosperar
no Congresso Nacional - ver mais
desse fendomeno em Corréa e Peres
(2018), Luz, Aflalo e Dutra (2018) e
Testa (2018 e 2023).

Mas isso é pouco. Um pais que pas-
sou por dois processos de impeach-
ment em anos recentes, em 1992 e
2016, com forte apelo popular; que
se vé sempre atento a pesquisas de
opinido publica que buscam aferir
a avaliacdo do Governo Federal e
da figura pessoal do Presidente
da Republica, ndo parece capaz de
desconsiderar que a sociedade é
um forte termdémetro atrelado a
ideia de Governabilidade. Desde
que o instituto da reeleicao foi
aprovado no Brasil, no inicio da
segunda metade dos anos 90 do
ultimo século, por exemplo, todos
os presidentes eleitos tentaram se
reeleger e, num conjunto de quatro
postulantes, apenas um nao foi
reconduzido - por uma margem de
votos infima. Assim, a agenda do
Executivo parece dialogar forte-
mente com interesses e percepcoes
dessa sociedade, o que significa
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dizer que a governabilidade seria
capaz de ir além das relagdes do
Executivo com o parlamento, para
também se aproximar das relagoes
entre o Presidente e a opinido pu-
blica, a partir da leitura de pesqui-
sas e outros instrumentos.

Mas o quadro aqui ainda parece
incompleto. Existe a necessidade
de se perceber que um ator, em
especial, ganhou protagonismo ao
longo das ultimas décadas, a partir
do desenho constitucional de 1988.
0 Poder Judiciario, e sobretudo o
Supremo Tribunal Federal como
guardido da Constituicao Federal,
adquiriu peso expressivo no que
diz respeito a agenda do Poder
Executivo - em especial aqui no
plano Federal. Isso porque acdes
de inconstitucionalidade se torna-
ram comuns, tendo como tematica
central matérias advindas de deci-
soes que impactam diretamente a
legislacdo aprovada no parlamento.
Parte dessa agenda é de interesse
e autoria do Executivo, ou seja, ao
Judiciario coube um papel abso-
lutamente crescente nas decisoes
sobre o que é ou ndo é constitucio-
nal na agenda do Executivo. Para
além disso, nao se esta falando
aqui somente do que é legislado,
mas também existe ativismo do
Judiciario sobre questdes a serem
executadas de acordo com leitu-
ras, interpretacoes e percepcoes
judiciarias - sempre que a justica é
formalmente provocada. O impacto
é imenso, e crescente ao longo dos
ultimos anos - para mais informa-
¢bes, consultar Queiroz Barbosa

e Carvalho (2023) e Queiroz Bar-
bosa, Fernandez e Gomes Neto
(2023).

Tudo o que foi dito aqui se conso-
lida num somatoério de elementos
que trazem complexidade a ideia
de Governabilidade. A agenda do
Executivo passa a prosperar, assim,
como o resultado de um conjunto
complexo de relacionamentos e ne-
gociacdes com diferentes segmen-
tos da sociedade e dos poderes ins-
tituidos. Longe de se imaginar que
o Executivo Federal teria poder
suficiente para fazer “as coisas
como deseja”: a partir da leitura
aqui oferecida é necessario conce-
ber a ideia de uma agenda eleita
para ocupar o Palacio do Planalto
em contato estratégico com parce-
las da sociedade e com os poderes
Judiciario e Legislativo.

3 E Possivel Aferir a Governabili-
dade?

Construida essa visao de Governa-
bilidade, o objetivo seguinte esta
associado a seguinte questdo: seria
possivel aferir este fendmeno? Foi
o desafio que se impds um trio de
cientistas politicos, um grupo de
economistas e uma equipe de ana-
listas de dados da consultoria 4i
- Four Intelligence para a constru-
¢do do I-GOV, ou Indice de Gover-
nabilidade - maiores detalhes em
Dantas, Luz e Gomes Neto (2023).

O instrumento busca ser de facil
compreensdo e pretende capturar
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elementos simbdlicos das relacdes
entre o Poder Executivo e as trés
dimensdes indicadas para a aferi-
cdo do fendmeno da Governabili-
dade - Legislativo, Judiciario e Opi-
nido Publica. A despeito do carater
quantitativamente complexo das
relacdes politicas entre tais atores,
associadas a agenda do Executivo,
o intuito foi buscar o que seria uma
simplificagdo emblematica de cada
associacdo entre tal agenda e as
dimensoes destacadas.

Assim, para a dimensao Legisla-
tiva, o que se buscou aferir foi o
quanto as medidas provisorias
editadas pelo Executivo tém sido
aprovadas pelo parlamento. Aqui,
a despeito de outras tantas ferra-
mentas que demonstram o poder
legislativo do poder Executivo no
Brasil, as medidas provisdrias,
ditadas pelo artigo 62 da Constitui-
cdo Federal, dao ao Presidente da
Republica o poder de editar, em ca-
rater de urgéncia e relevancia, com
forca de lei, medidas de perfil pro-
visorio que deverao ser apreciadas
pelo Congresso Nacional dentro de
um determinado prazo legal de 60
dias, prorrogavel por igual periodo.
Nota-se aqui que o Planalto tem
um poder extraordinario de impor
sua agenda, mas o parlamento tem
a obrigacdo de tomar uma atitude
em relacdo a matéria. Sao quatro
as opcdes em relacdo ao contetdo
apresentado: a) aprovacao pura; b)
emendamento; c¢) rejeicao do con-
teudo antes de esgotado o prazo
de vencimento ou; d) vencimento
do prazo com perda de vigor da

emenda sem apreciacao pelo par-
lamento. O que se fez, a partir da
coleta de informacdes sobre as me-
didas provisorias, foi estabelecer
uma média mével de 12 meses com
as emendas dos governos a partir
de suas apresentacdes. E possivel
falar em um alto nivel de Governa-
bilidade na dimensao Legislativa
quanto maior for a aprovacao das
medidas por parte do Legislativo.
O contrario, associado a vencimen-
tos de prazos ou rejeicoes, indica
dificuldades de o Planalto fazer
prosperar suas ideias junto ao par-
lamento. Isso ndo indica que outras
formas de construcao legislativa
pelo Executivo ndo possam ser uti-
lizadas, mas demonstra que um
caminho costumeiro e considerado
“mais facil” ndo carrega consigo a
fluidez esperada pelo Poder Execu-
tivo. Em termos de contabilizagdo
para afericao do indicador, uma me-
dida aprovada em seu formato puro
recebe o valor 1, uma emendada
recebe o valor meio, e as vencidas
ou rejeitadas recebem o valor 0.

Na dimensio Judiciaria do Indice
de Governabilidade ha um trabalho
de natureza qualitativa associado
a separar as Acdes Diretas de In-
constitucionalidade que adentram
o STF em dois grupos: aquele cuja
tematica impacta a realidade do
Poder Executivo daquele que nao
tem relagdo com o Executivo, ou
em que ele ndo estd envolvido. A
partir disso, tomam-se apenas as
matérias que envolvem diretamen-
te o Poder Executivo. E dois resul-
tados aqui sdo possiveis: o Poder
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Executivo é prejudicado ou o Poder
Executivo sai vencedor em relacdo
a tematica central da agdo. Mais
uma vez, uma média movel de 12
meses é construida e busca dimen-
sionar o quanto os interesses do
Planalto sdo atendidos ou nao pelas
decisdes do STF. Como decisdes
monocraticas podem impactar
uma dada realidade, é importante
salientar que uma mesma matéria
pode ter seu sinal alterado entre
a entrada na Suprema Corte e seu
resultado definitivo.

Por fim, na dimensdo da Opinido
Publica, reconhece-se a necessi-
dade de uma afericdo, em série
histoérica, de como a agenda do
Executivo é percebida pela midia
tradicional e, até mesmo, pelas
redes sociais. Diante da dificuldade
de se aferir de forma mais longeva
tais comportamentos, optou-se por
considerar que o impacto final de
diferentes midias se da, em linhas
gerais, sobre a percep¢ao da so-
ciedade em relacdo ao Presidente
da Republica. Aqui, nova decisao
precisou ser tomada, e o intuito
foi observar as pesquisas associa-
das a quem ocupa a posi¢do cen-
tral no Palacio do Planalto. Duas
perguntas comumente feitas em
estudos politicos serviriam aos
fins do [-GOV: aprovacdo ou rejei-
¢do do presidente; ou avaliacdo do
presidente. Por uma questao de
séries mais longas, optou-se pela
avaliacdo, até porque os estudos
aqui costumam ir além de duas
opg¢oOes — aprova ou desaprova (re-
prova) - para se concentrarem em,
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ao menos, trés posicdes - positiva,
regular e negativa, com possibili-
dades de aberturas entre 6timo,
bom, regular, ruim e péssimo. Para
as visoes positivas, o indicador as-
sume valor de um ponto; para per-
cepgoes regulares recebe 0,5 ponto
e; as observagoes negativas ficam
com zero ponto. Aqui nao ha aferi-
¢do de médias moveis, uma vez que
a opinido publica pode se mostrar
mais fluida, mas se consideram
resultados mensais com base em
médias simples dos estudos divul-
gados pelas empresas de pesquisas
utilizadas.

Cada dimensao pode variar, men-
salmente, entre 0 e 1 ponto, o que
facilmente é convertido em porcen-
tagens. O [-GOV é composto pela
média simples das trés dimensoes
e apresentado sob o formato de
percentual. Mensalmente, desde
meados de 2023, o indicador é cal-
culado e divulgado a partir de maté-
rias escritas pelo Broadcast Politico
da Agéncia Estado, e reproduzido
para clientes da consultoria 4i.

4 O Que os Resultados Mostram

Um longo periodo de testes foi
realizado entre 2021 e 2023. No
inicio do terceiro mandato do atual
presidente, o indicador passou a
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ser apresentado mensalmente,
sendo possivel disponibilizar uma
longa série historica de mais de 20
anos, ou seja, existem dados conso-
lidados desde o inicio do primeiro
mandato de Luiz Inacio Lula da
Silva, em 2003. Isso ocorreu por-
que em 2001 o instituto da Medida
Provisoria passou por uma signifi-
cativa reforma constitucional que
impactou de forma severa a légica
de tramitacdo desse tipo de maté-
ria no Congresso Nacional, impos-
sibilitando que a série retroagisse
mais, a despeito de dados existirem
desde o governo de José Sarney - o
mesmo se aplicando aos conteudos
das demais dimensdes.

A andlise dos resultados carrega
consigo percepgdes relevantes
sobre a realidade politica nacio-
nal. Os graficos de 1 a 4 indicam
elementos histéricos importantes
e parecem fortalecer a capacidade
explicativa do indicador.

Especificamente no caso do Le-
gislativo, em termos de volume é
notavel como o instrumento das
medidas provisdrias deixou de ser
fortemente utilizado pelo atual
governo, que encontra dificuldades
expressivas em dialogar com um
Congresso Nacional avesso em ter-
mos ideolégicos - fruto de resulta-
dos possiveis da Democracia repre-

sentativa. A despeito dos volumes
reduzidos, de acordo com o Grafico
1 chama a atencdo o quanto o par-
lamento tem uma alteracao expres-
siva em seu padrao de entregas ao
Executivo desde a passagem entre
os governos Dilma I e II. O que
pode explicar tal fen6meno, para
além das crises de relacionamento
entre os poderes, que resultou até
mesmo em um impeachment em
2016, é a aprovacao do advento das
emendas impositivas ao orgcamento
da Unido, que garantiu recursos
or¢amentdarios aos parlamentares
federais, retirando parte do poder
de o Executivo em negociar sua
agenda com o parlamento a partir
do pagamento facultativo de tais
recursos. Outro ponto que merece
atenc¢do sdo as jornadas de junho
de 2013, quando Dilma perde parte
de sua sustentacdo politica, o que
se reflete no Legislativo. Lula I e
Il passa parte expressiva de seu
periodo no poder em percentuais
proximos ou acima dos 60 pontos
na dimensdo Legislativa. Ja Dilma
I, Temer, Bolsonaro e Lula III ficam
aquém dos 50 pontos, naquilo que
pode ser, efetivamente, uma nova
forma de o Congresso Nacional
enxergar o uso de medidas pro-
visorias e, sobretudo, de o Legis-
lativo dialogar com a agenda do
Executivo.

~
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Grdfico 1 - Dimensdo Legislativa do I-GOV
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Ja no caso do Judiciario é importante perceber como
o STF vai se tornando mais protagonista em relagao
a temas politicos centrais. O volume de acdes se torna
significativo no governo Bolsonaro, quando a pande-
mia acelerou o processo legislativo e findou levando a
oposicdo para dentro da Suprema Corte. Isso fez com
que o entdo presidente voltasse sua energia para cri-
ticas mais acidas ao Judiciario. Em termos de resulta-
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dos, no entanto, de acordo com o Grafico 2, ndo parece
ser o STF o maior adversario de quaisquer dos pre-
sidentes ilustrados na série histoérica do [-GOV. Com
raras excecoes de alguns breves instantes, as médias
moveis se estabeleceram acima dos 80%, piorando
discretamente com Bolsonaro e se mantendo dessa
forma com Lula IIl, mas acima dos 70% em boa parte
dos respectivos periodos de tais mandatarios.
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Grdfico 2 — Dimensdo Judicidria do I-GOV
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Por fim, a dimensado da Opiniao
Publica mostrada no Grafico 3 su-
gere trés padroes bem distintos de
comportamentos em relagao aos
presidentes na série de mais de 20
anos. O primeiro deles, entre Lula [
e Dilma [, as médias se concentram
acima de 50 pontos percentuais,
com o atual presidente atingindo
resultados superiores a 80% em
2010 que facilitaram a eleigdo de
sua sucessora - até entdo inexpe-
riente em disputas por votos. A
partir das Jornadas de Junho de
2013, novo comportamento. Ha
queda, seguida por uma campanha

fevereiro de 2026

Lula i

Dikna | Dira Femer Bodsanarg Luda 0
o o Erl B s}
SR 2ENo3IWLOR2D 0NN NN
I == = I = = T e T T e e e T e [ T T T T T
I =T I B =~ R O (R T IR (R R [ (R R Y (R

de recuperacdo da imagem da pre-
sidente que seguia estratégia de
seu marqueteiro, que lhe prometia
a reeleicdo. O fato se consumou
pela menor distancia entre dois
candidatos em segundo turno até
aquele instante da historia, even-
to superado no pleito de 2022. A
partir da recondugao de Dilma o
segundo padrao, sendo possivel
verificar o peso da opinido publica
sobre o processo de impeachment
e, adiante, sobre o sucessor da ex-
-presidente, que sequer se candi-
datou a reeleicdo diante de indices
agudos de desaprovacao.

A partir do inicio do mandato de
Bolsonaro nota-se o terceiro pa-
drao, associado ao fendmeno mais
agudo da polarizacao. Ele e seu su-
cessor, Lula III, em posi¢cdes opos-
tas aos olhos da sociedade brasi-
leira, se mantém com resultados
inferiores a 50 pontos, o que sugere
que os padrdes de percepc¢ao dos
presidentes atingidos nos primei-
ros trés mandatos do PT foram
rompidos a partir da ideia de um
renascimento da direita e de um
recrudescimento da polarizacao
que divide o pais.

~
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Grdfico 3 - Dimensdo da Opinido Publica do I-GOV
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Em linhas gerais, de acordo com o Grafico 4, o que se
percebe na combinag¢do das dimensdes do I-GOV, cal-
culado pela média simples de seus trés componentes,
é um indicador capaz de mostrar as complexidades
de se consolidar uma agenda do Executivo na politica
brasileira. Desde o fim do governo Dilma I, o piso de
60% do I-GOV se transformou em teto para todos os
presidentes seguintes, sendo raros os instantes acima
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de 50 pontos. Atualmente, Lula carrega dificuldades
extremas em relacdo ao Poder Legislativo, carateriza-
do como oposicionista e autbnomo. Ao mesmo tempo,
colhe os frutos da polarizacdo cristalizada perante a
opinido publica e s6 mantém nimeros mais elevados
em relacdo ao Judiciario, em volume semelhante aque-
le colhido por Bolsonaro em seu mandato, e pouco
aquém dos antecessores.
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Grdfico 4 - I-GOV ~ indice de Governabilidade
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5 Conclusao

0 que esse texto buscou trazer foi
uma percepg¢ao sobre um fenémeno
politico extremamente relevante
a realidade de um pais: a Gover-
nabilidade, entendida aqui como a
probabilidade de o Poder Executivo
cumprir suas agendas em contato
complexo com a combinacdo de
trés atores politicos centrais - o
Legislativo, o Judiciario e a Opinido
Publica, a partir de um indicador
simples e periddico. Para mais in-
formacgdes sobre o I-GOV, consultar
Dantas, Luz e Gomes Neto (2023).
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E Pur Si Muove ...

Contam que Galileo Galilei, amea-
cado de condenagdo e morte pela
Inquisicdo devido a sua teoria he-
liocéntrica abjurou-a, mas teria
dito em voz baixa “E pur si muove
“(porém, ela se move). Ou seja,
teve que abjurar sua teoria de que
a terra se move em torno do sol,
mas ao fazé-lo ainda havia uma voz
dentro dele que dizia: “porém, ela
se move”.

Algumas vezes sinto-me como Ga-
lileo. Vejo o mainstream em Econo-
mia professando que nossa ciéncia
é uma ciéncia exata, em que tudo
pode ser demonstrado, como se a
Economia fosse um ramo da Mate-
matica Aplicada, e eu creio que nao.
A Economia é uma ciéncia social,
ndo uma ciéncia exata, e seus resul-
tados sao indicativos.

Fiquei confortado quando encon-
trei recentemente o livro Econo-
mics As a Science of Human Beha-
viour: Towards a New Social Science
Paradigm, de Bruno S. Frey, autor
que advoga um tipo de Econo-
mia centrada em um conceito de
homem, em um modelo de compor-
tamento humano que difere do que
se encontra em outras ciéncias so-
ciais, como a sociologia e a ciéncia
politica. Esta visdo econémica do
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mundo nao é distante da realidade
e é passivel de analise empirica.

1 Economia Social

Os autores do livro Social Econo-
mics (Eatwell; Milgate; Newman,
1989), da colecdao The New Palgra-
ve, utilizam no prefacio a expres-
sao de Wicksteed de que as leis
econOmicas sao “leis da vida na sua
forma mais ampla” (“laws of life in
its widest extent”).'

Eles afirmam que Wicksteed ar-
guia que a locacao de tempo e do
esforco fisico e mental de uma
pessoa a todas as suas atividades
é governada precisamente pelos
mesmos principios que governam
a sua alocagdo de despesas mone-
tarias entre bens de mercado.

Os ensaios apresentados no livro
Social Economics perseguiram essa
economia no sentido de Wicksteed.

O livro de Wicksteed, Common
Sense of Political Economy, é com-
posto por trés volumes, cada um
deles com varios capitulos.

Wicksteed afirmava, na conclusao
de seu livro, que o problema eco-
némico da pobreza e que é parte

ANTONIO CARLOS COELHO CAMPINO (*)

do problema social é o problema
de fazer aquelas pessoas que sdo
sub-remuneradas aumentarem o
valor do seu trabalho de forma que
recebessem mais sob a pressao
das forgas econdmicas, e dizia:
“isto pode ser tentado através do
desenvolvimento de seus poderes,
fisicos e mentais, e por garantir
imparcialmente o acesso as opor-
tunidades”. E interessante ver que
este autor, escrevendo no século
XIX, lancga as bases do conceito mo-
derno de equidade, que tem a ver
com garantir igualdade de oportu-
nidades.

No volume trés, intitulado “Analiti-
co e Pratico”, capitulo 1, o autor faz
um apanhado dos temas que abor-
da e diz que os assuntos que esco-
lheu para o capitulo sdo jogos, o
problema habitacional, desempre-
go, depressao e crises, o significado
da renda nacional e a legitimidade
de se inferir a partir da renda o
comando que cada individuo teria
sobre bens de servigos se a riqueza
e a renda fossem distribuidas de
uma forma mais equitativa.

Penso, portanto, que Wicksteed
colocou nesse capitulo as bases do
que nés poderiamos chamar hoje
de economia social.
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A economia social é com frequén-
cia usada pelos economistas do
mainstream no passado, dando a
ideia de que nao existe no presen-
te. Entretanto, defendemos a visao
de John Eatwell e de Wicksteed,
de que a economia social consiste
“no uso da economia no estudo da
sociedade”.

Entretanto, essa afirmacdo pode
ser enganosa no sentido de que
quando alguém esta estudando a
formacdo de precgos, esses pre¢os
sdo fixados em sociedade e, por-
tanto, a teoria de precos estaria
também incluida dentro da econo-
mia social.

Por essa razao, eu prefiro dizer (e
assim sera utilizado ao longo de
todo este trabalho) que economia
social é o uso da economia no estu-
do de aspectos sociais como educa-
cdo, saude, demografia, violéncia,
fecundidade, migracdes, discrimi-
nacao no mercado de trabalho.

A reducdo da pobreza e os aspec-
tos éticos a ela ligados é uma area
importante de estudo da economia
social. Assim também a equidade
no acesso a servicos de educacao
e de saude, a equidade na situacdo
de sadde e no nivel de educagao das
pessoas em uma sociedade, bem
como a equidade fiscal, ou seja,
equidade no sentido de que a pes-
soa receba em servigo proporcio-
nalmente aquilo que esta pagando,
sdao aspectos de economia social
extremamente relevantes.

Quao importante é a equidade?
Quando ha trade-offs entre equida-
de e eficiéncia, ou entre equidade
e liberdade, qual é o peso que deve
ser colocado sobre a equidade?

Muitos “igualitarios” tém afirmado
que iniquidades de oportunidades,
iniquidades de recursos e iniquida-
des de bem-estar nas sociedades
industriais modernas podem ser
muito diminuidas sem uma perda
significativa de eficiéncia ou de
liberdade e sem violar os direitos
de ninguém. Por exemplo, igualar
as oportunidades educacionais nos
Estados Unidos deve aumentar ao
invés de diminuir tanto a eficiéncia
quanto a liberdade.

Ou seja, para que possam contri-
buir de maneira efetiva nas deli-
beracdes sociais relativas a como
fazer escolhas dificeis envolvendo
trocas entre equidade e outros
valores, os economistas devem en-
tender as concepgoes de igualdade
e os valores que ddo a essas con-
cepcdes importancia moral.’

Definitivamente, o modelo do
homem racional neoclassico é tao
irreal que nao se pode tirar do
mesmo uma teoria operativa. A
propésito, Phyllis Deane, no seu
discurso presidencial de posse
perante a Royal Economic Society
de Londres, dizia que “ndo ha um
unico tipo de verdade econdmi-
ca que tenha a chave de todos os
problemas econémicos, uma teo-
ria econ0mica pura imune as mu-
dangas sociais ou aos problemas
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politicos correntes”. Mais adiante
afirma que “as respostas corretas
dificilmente virdo de algum dogma
econdmico puro” (Deane, 1983, p.
11-12).

Assim também Max Weber, em sua
dissertacdo inaugural na catedra
de Freiburg, afirmava em 1894
que “uma ciéncia do homem, isto é
a economia, investiga sobretudo a
qualidade dos homens que foram
criados em determinadas condi-
cOes de existéncia econOmica e
social”.}

2 Os Socialistas

E interessante notar que a preocu-
pacdo com aspectos e elementos
que hoje resolvemos denominar
Economia Social ja estava presen-
te em autores que escreveram no
passado. Simonde de Sismondi
(1773-1842), negava que a maior
producdo agregada possivel ne-
cessariamente coincidisse com a
maior felicidade das pessoas. Era
necessaria a intervencao do Estado
para assegurar ao trabalhador um
salario minimo e uma previdéncia
social minima.

Também dizia que era obrigacao
dos empregadores proporcionar
protecdo aos seus trabalhadores
na velhice, na doenca e no desem-
prego. Em um dos seus trabalhos
afirmou que “o governo deve, na
verdade, voltar-se para a assistén-
cia aos homens e ndo a industria;
deve salvar seus cidaddos e nao o
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comércio”. E mais adiante disse que
é necessario “proteger os pobres se
vocé deseja que a industria cresca,
pois os pobres sao os consumido-
res mais importantes”.

Robert Owen, outro autor dessa
época (1771-1858), em um ensaio
publicado em 1813 escreveu que
era necessario ensinar as criancas
desde cedo, qualquer que fosse a
sua classe, a ter bons habitos. Pos-
teriormente, essas crianc¢as seriam
educadas e o seu trabalho “ordena-
do de forma util”. Essa educacao e
esses habitos assegurarao “saude,
forga e vigor do corpo; a felicidade
do homem pode ser construida
apenas sobre as bases da saude do
corpo e da paz de espirito”.

Owen era um grande empresario.
As fabricas de fios de Owen eram
as maiores e mais bem equipadas
de toda a Escocia, e ele procurou
aplicar as suas ideias na sua em-
presa, que se chamava New Lanark.
Ele pagava aos seus empregados
durante as épocas de baixa e quan-
do esses estavam doentes também
recebiam pagamentos. Além disso,
dava aos trabalhadores protecao
na velhice e lhes fornecia recre-
acdo. Assim sendo, ele atribuia o
mal do mundo ao mau ambiente
em que as pessoas viviam. Ele foi
também um ativista politico, tendo
tido uma influéncia significativa no
movimento das cooperativas e no
sindicalismo britanico.

E importante também destacar
os chamados socialistas cristaos,
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dentre os quais um dos mais im-
portantes foi Charles Kingsley. Ele
e outros socialistas cristdos que
procuraram “socializar os cristaos
e cristianizar os socialistas” teve
uma atividade muito intensa e a
partir de 1848 escreveu uma série
de “cartas aos cartistas”.® Em sua
terceira carta, Kingsley escreveu:
“a Biblia diz... que aqueles que ndo
trabalharem ndo comerao; e como
a Biblia fala aos ricos tanto quanto
aos pobres, entdo esse discurso se
refere aos ricos ociosos tanto quan-
to aos pobres ociosos”.

Fica claro que ele esta se dirigindo
a elite britanica, que como toda
a elite no século XIX, também no
Brasil, ndo trabalhava e para a
qual o trabalho era algo menor, ndo
digno de uma pessoa dessa classe e
desse nivel.

3 A Economia do Bem-Estar

Quando se fala em economia de
bem-estar, um autor importante
é Von Mises, que iniciou o debate
sobre o bem-estar no socialismo
em um artigo escrito em 1920,
intitulado “Economic calculation
in the socialist commonwealth”.
Ele defendia que os mesmos cal-
culos econdmicos que orientam os
recursos na busca de maior valor
no capitalismo devem ser feitos
pelo planejador socialista que visa
maximizar o bem-estar do consu-
midor. O problema todo surge com
os bens de capital; no entanto, ele
dizia que mesmo num sistema so-

cialista haveria pre¢os de mercado
para os bens de consumo porque
esses bens sdo privados.

Em relacdo aos bens de capital, ele
dizia que “onde nao ha mercado
livre, ndo ha mecanismos de pre-
¢0s; sem um mecanismo de precos
nio ha calculo econémico” ’. Assim,
no socialismo haveria um proble-
ma no setor de bens de capital.
Isto porque esses, pertencendo ao
Estado, ndo eram regulados por
um sistema de pregos, e como o
socialismo nao pode reproduzir
as funcoes de alocacao de capital e
empreendedorismo que sao neces-
sarias para canalizar os recursos
com eficiéncia, haveria dificuldade
nesse sistema. Posteriormente, ele
escreveu o livro Socialism (publica-
do em 1922), no qual ampliou seus
argumentos antissocialistas e pro-
-laissez faire.

4 A Economia no Estudo dos As-
pectos Sociais: os Classicos e os
Neoclassicos

Os economistas classicos conside-
ravam a populacdo uma variavel
relevante na sua teoria, mas ape-
nas a populacdo em termos quanti-
tativos, ndo qualitativos.

Por exemplo, na teoria classica um
dos elementos importantes era a
teoria do fundo de salarios, o qual
regulava o tamanho da populagao.
Quando o fundo de salarios aumen-
tava, havia mais condi¢des para os
trabalhadores se reproduzirem, e
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a populacdo aumentava. Quando o
fundo de salarios diminuia, o sa-
lario recebido por um trabalhador
caia, a classe trabalhadora ia viven-
do em condi¢des cada vez mais pre-
carias e passava a ter menos filhos,
portanto, diminuia o seu tamanho.
Mas a preocupacao era apenas com
o tamanho da populagao, nao havia
nenhuma preocupacdo com a qua-
lidade dessa populagdo em termos
de educacdo, saide ou alimentacao.

Uma escola de pensamento que se
desenvolveu no século XIX é a es-
cola histérica alema. Homens como
William Rosher na Alemanha ten-
deram a abandonar as hipo6teses de
universalidade e de ndo afetacdo
pelo tempo em relacdo ao com-
portamento econ6mico, hipoteses
que eram quase axiomaticas entre
os seguidores de Adam Smith. Ao
contrario, esses economistas his-
toricos insistiam sobre o carater
evolucionista do capitalismo. Tam-
bém proeminentes dentro do sécu-
lo foram os autores que acabaram
sendo chamados de socialistas.
Eles também repudiavam qualquer
nocao de universalidade e de inde-
pendéncia do tempo no capitalismo
e nos seus elementos de proprie-
dade privada, competicao ou con-
corréncia e lucro. Viam o sistema
capitalista como um dos estagios
no desenvolvimento econdémico.

No ultimo quartel do século XIX
e inicio do século XX, vimos o de-
senvolvimento e o crescimento da
teoria neoclassica. A populagao
ndo era uma variavel relevante na

teoria neoclassica. O grande nome
da escola neoclassica foi Alfred
Marshall, que procurou “combinar
o melhor da economia classica
com o pensamento marginalista,
produzindo, assim, a economia ne-
oclassica”.®

S6 por volta de 1960 comeca a
haver na teoria econdmica neo-
classica uma preocupacdo com a
qualidade da populacdao na medida
em que essa qualidade permitiria
aumentar a producao futura e,
dessa forma, a taxa de retorno do
investimento.

Vemos isso inicialmente com o
trabalho de Edward Dennison, de
1957, no qual ele procura explicar a
contribuicao dos varios elementos
para a determinacdo do produto
futuro.

Dennison, ao estimar funcdo de
produc¢do para a economia ame-
ricana para o periodo de 1929 a
1957, demonstrou que, no caso
dos Estados Unidos, quando se
construia uma fung¢do de produgdo
tradicional usando os fatores terra,
capital e trabalho, o crescimento
do produto explicado era relativa-
mente pequeno. Havia quarenta
por cento do crescimento do pro-
duto que nao se conseguia explicar
pelo aumento no capital, na terra
e no trabalho. Ou seja, quarenta
por cento do crescimento nao ex-
plicado era devido a tecnologia
agricola (uso de fertilizantes) ou ao
aumento no estoque educacional
da populacao.
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Assim, logo depois do trabalho de
Dennison temos, no inicio dos anos
60, o livro de Theodore Schultz,
0 Valor Econémico da Educagdo,
no qual o autor mostra com clare-
za que uma parte importante do
crescimento do produto que nao
era explicada passa a sé-lo pela
educacdo. E Schultz entdo mostra
que esta contribuicdo da educagdo
faz com que a mesma se assemelhe
a um bem de capital no sentido de
que vai permitir aumentar a produ-
cdo futura de bens. Nesse sentido,
ela tem uma caracteristica seme-
lhante a de capital porque permite
aumentar a producdo no futuro, e
por esta razdo é chamada de capi-
tal humano. Dessa forma, abrem-se
as portas para considerar outros
gastos governamentais com a po-
pulacdo como sendo de formacgao
de capital humano. Estes gastos
também permitirdo o aumento da
producdo futura. Os outros ele-
mentos que tém caracteristicas
semelhantes a educagdo no sentido
de que vao permitir aumentar a
producao futura da sociedade sao
saude, nutricdo e migracdo, pois
esta ultima permite a transferén-
cia de populacdo de areas de baixa
produtividade para areas de alta
produtividade.

Apos isso, Gary Becker apresenta
a sua teoria do capital humano,
a qual enfatiza que aplicagdes de
recursos em educacao tém o cara-
ter de investimento visto que irdo
permitir o aumento da producao
futura, e por isso faz sentido o go-
verno financiar essas atividades
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supondo que o nivel de eficiéncia
sera igual ao do setor privado. Os
livros de Gary Becker e de Schultz
permitem trazer também uma
contribuicdo importante para o
discernimento sobre qual é a parte
do gasto em educacgao ou do gasto
em saude que pode corresponder a
investimentos.

5 A Economia Social na FEA

Entre n6s na FEA é interessante
notar que um grande apoio ao de-
senvolvimento da economia social
foi dado por um nao economista.
Foi dado por um professor de me-
dicina, o Doutor Alberto Carvalho
da Silva, que na ocasido havia sido
cassado e estava entdo trabalhan-
do como assessor cientifico na
Fundacao Ford, no Rio de Janeiro.

O Doutor Alberto percebeu, como
espirito perspicaz que era, que a
solucdo dos problemas sociais pas-
sava pela economia, e, portanto,
procurou aproximar um grupo de
pessoas da area de saude, especifi-
camente o grupo do Departamento
de Medicina Preventiva da entao
chamada “Escola Paulista de Me-
dicina”, hoje “UNIFESP”, e o grupo
da FIPE.

Naquela ocasiao, inicio dos anos
70, eu havia regressado ha pouco
tempo do meu mestrado nos Es-
tados Unidos e estava me dedi-
cando na po6s-graduacao da nossa
Faculdade ao ensino de Economia
dos Recursos Humanos. Primei-

fevereiro de 2026

ramente, em 1969, fui assistente
do professor Samuel Levi nessa
cadeira e depois continuei quando
ele foi substituido pela professora
Frederica Pickford Santos. Depois,
em 1973, fiz meu concurso de dou-
torado e assumi a cadeira. Um dos
livros importantes, se ndo o livro
basico do curso, era Human Capi-
tal, de Gary Becker, que apresen-
tava e discutia a teoria de capital
humano.

Nessa situacdo, quando a FIPE foi
procurada pelo Doutor Alberto,
como eu estava me dedicando a
essa area que poderiamos cha-
mar de mais social, fui designado
para tratar com ele e desenvolver
um projeto que depois foi apro-
vado pela Fundacdo Ford. Assim,
fizemos com o Departamento de
Medicina Preventiva da EPM (es-
pecialmente o Doutor Magid [unes,
a Dra. Dirce Sigulem e a Dra. Maria
Helena Benicio) um estudo sobre o
estado nutricional de pré-escolares
no municipio de Sdo Paulo. O estu-
do tinha por objetivo avaliar qual
era esse estado nutricional e serviu
para demonstrar que a economia
estava indo muito bem, mas a situ-
acao social da populacdo de menos
recursos nao era boa, esta popula-
¢do nao estava se beneficiando do
crescimento econdmico.

Terminado esse trabalho, ficamos
com duas linhas de atuacao dentro
do Departamento de Economia.
Uma foi a de cursos, desenvolve-
mos um Curso Multidisciplinar de
Nutrigdo, em nivel de especializa-

¢do, junto com o pessoal da Escola
Paulista de Medicina; esse curso
tinha duracdo de alguns poucos
meses, e os alunos tinham bolsas
dadas pela Fundacgao Ford. Ele foi
o embrido de um curso de pos-gra-
duacdo que depois criei no Depar-
tamento de Economia, “Economia
da Alimentacdo e Nutri¢do”.

Na area de pesquisa nos dedica-
mos - e eu falo dedicamos nao no
sentido de plural majestatico, mas
a equipe que tinhamos na FIPE, na
qual quero destacar em especial a
professora Denise Cyrillo - a ava-
liacdo de programas de nutrigao.
Para o Banco Mundial fizemos uma
avalia¢do de carater econdmico dos
programas de nutricdo que o Insti-
tuto Nacional de Alimentacdo e Nu-
tricdo (INAN) estava executando,
com financiamento do Banco, em
carater experimental, no Nordeste
do Brasil: o Programa Nacional de
Saude e Nutricdo (PNSN), o PRA-
MENSE, que era um programa de
apoio aos pequenos agricultores
em estados do Nordeste, cuja pro-
ducao era adquirida pelo INAN
para distribuicao através dos cen-
tros de saude (avaliado pelo profes-
sor José Juliano de Carvalho Filho)
e o0 PROAPE - um programa de
alimentagdo de pré-escolares (ava-
liado pelo professor Juan Moldau).

Nesta mesma linha, quando soube
em 1986 da criacdo de um progra-
ma da Fundacgao Kellogg, o Kellogg
International Fellowship Program/
Food Systems (KIFP/FS), me can-
didatei ao programa, fui aprovado
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e recebi um auxilio da Fundagao
para executar no estado de Sao
Paulo o projeto “Alternativa de
cupom alimentar para o caso bra-
sileiro”. Nesse projeto, discuti o
cupom alimentar como alterna-
tiva de politica de nutricao e fiz
uma avaliacao do programa do
leite fluido que era executado pela
Secretaria Estadual de Saude em
Sao Paulo, através da entrega de
cupons alimentares.

Nessa época, eu estava bastante
interessado em verificar a possi-
bilidade de introduc¢do no Brasil
de um programa semelhante ao
Food Stamps americano. Fiz um
trabalho com o apoio do Doutor
Nelson Gomes Teixeira que visava
verificar a possibilidade operacio-
nal da introdug¢ao de programas
dessa natureza. O problema ope-
racional na época que impedia a
adogdo de programas dessa natu-
reza estava ligado ao procedimen-
to dos caixas de supermercado,
problema esse que foi resolvido
mais tarde e hoje ha a aceitagao
plena pelos supermercados de
cartdes de alimentacao.

Com o recurso que sobrou da pes-
quisa financiada pela Fundacao
Kellogg, realizamos um seminario
aqui na FEA e no IPE, intitulado
“Questoes Sociais no Brasil”. Esse
semindrio levou a publicacdo de
um livro com o mesmo titulo, or-
ganizado por mim e pelo professor
Cicely Amaral. O prefacio do livro
escrito pelo Doutor Marcos Kisil,
em nome da Fundacado Kellogg,

afirmava que “sdo encontradas
politicas sociais comprometidas ...
com as futuras universidades, para
que tenham uma maior preocupa-

cdo e participacdo na solucdo dos
problemas sociais (grifo meu).

Em 1989, fui assessorar a OPAS/
OMS - Organizag¢dao Pan Americana
da Saude/ Escritério Regional da
OMS para as Américas. Com a ex-
periéncia que adquiri na OPAS, ao
voltar em 1996 propus a criacdo da
disciplina Economia da Saude, ini-
cialmente em nivel de pds-gradu-
acao e depois, com a Profa. Denise
Cyrillo, na graduagao, no Departa-
mento de Economia da USP.

Quando olho para tras, gosto de
me lembrar que, certa vez, quando
fazia meu mestrado, assisti a uma
conferéncia de Evsey Domar (do
modelo Harrod Domar), na qual ele
se referia a busca pela eficiéncia e
pela equidade, que é feita em todas
as economias. Acho que dediquei a
maior parte da minha vida acadé-
mica lutando pela equidade. O tra-
balho no periodo de 1973 a 1989
buscava a equidade na alimentagdo
e nutricao e formas de reduzir ou
eliminar essa iniquidade (desnutri-
¢do), e a fellowship com a Kellogg foi
um marco.

Muito do trabalho ap6s 1989 visa-
va formas de reduzir ou eliminar
a iniquidade em saude. A propdsi-
to, quero referir um trabalho que
iniciei por volta de 2000 com a
Profa. Maria Dolores Montoya Diaz,
apoiado pela OPAS, para estudar

1 Fe -r; f ‘.I

a equidade no acesso a saude no
Brasil a partir de 1998. Hoje temos
informacgdes sobre a equidade em
saude no Brasil em 1998, 2003 e
2008. Também nessa linha se situa
um artigo que apresentei no Con-
gresso de 2006 da European Regio-
nal Science Association (ERSA) em
coautoria com a Profa. Flavia Mori,
o qual foi muito referido.’

Outro trabalho importante na area
de equidade foi o que fizemos com
o apoio da FIPE, estudando os gas-
tos catastréficos em saude, e que
constitui um capitulo do livro Fi-
nancing Health in Latin America,
Vol. 1: Household Spending and
Impoverishment, posto a venda
pela Harvard University Press em
janeiro de 2013.

Recentemente, com um grupo de
colegas da FEA e da USP nos de-
dicamos ao estudo dos gastos das
familias que tém criancas e jovens
autistas de grau 3 (o grau mais
grave), em compara¢do com 0s
gastos das familias cujas criancas
e jovens nao sofrem desse Trans-
torno do Espectro Autista (TEA).
Identificamos também situagoes
em que as familias que tém depen-
dentes com TEA nivel 3 enfrentam
custos catastroficos."

Assim, embora muito do trabalho
que realizei esteja fora do mains-
tream, creio que corresponde ao
que Phyllis Deane afirmou em seu
discurso ja referido, de 1983, “Nao
ha ...uma teoria econémica pura
imune as mudancas sociais ou aos

fevereiro de 2026



temas de economia aplicada

problemas politicos correntes....as respostas corretas
dificilmente virao de algum dogma econémico puro”
(traducao minha).
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Atualizacao dos Pesos do IPC-Fipe com Base na Pesquisa de Or-
camentos Familiares da Fipe (2023-2025)

1 Introducao

No més de janeiro de 2026, a Fipe
atualizou a estrutura de ponde-
racido do Indice de Precos ao Con-
sumidor (IPC-Fipe). A ponderacdo
anterior tinha como base a Pesqui-
sa de Or¢camento Familiar (POF)
realizada entre maio de 2011 até
abril de 2013, ao passo que a nova
engloba o periodo de abril de 2023
até marcgo de 2025. A POF é uma
pesquisa que apura junto as fa-
milias a estrutura de consumo
e de gastos da renda ao longo de
um periodo. Além de fornecer um
panorama sobre o consumo das
familias, os dados da POF servem
de subsidio para compor a estru-
tura de ponderacao de um sistema
de indice de precos ao consumidor.
A revisao periodica na estrutura
de ponderacao tem como objetivo
captar mudancas nos habitos de
consumo das familias que inte-
gram a populag¢do-alvo do indice e,
desta forma, proporcionar melhor
acuracia do mesmo. Para manter
este padrao de exceléncia, a Fipe
tem procurado realizar POFs de
forma continua. No periodo em que
o calculo do IPC do municipio de

GUILHERME RENATO CALDO MOREIRA (*)

Sao Paulo passa a responsabilidade
da Fipe foram realizadas sete POFs.
Houve um esforg¢o adicional para
efetuar a atualizacdo em um peri-
odo inferior a dez anos, justamente
para refletir o maximo possivel
esta variacdo nos habitos de con-
sumo. Esta nota técnica detalha as
principais mudangas identificadas
entre a POF anteriormente empre-
gada para o calculo do IPC-Fipe
e a nova estrutura de gastos das
familias do municipio de Sao Paulo,
considerando os grandes grupos de
produtos. Este texto se organiza da
seguinte forma: na se¢ao 2, anali-
sam-se aspectos gerais da amostra;
na sec¢do 3, apresenta-se uma anali-
se das alteragdes nas ponderagoes;
na secao 4, é analisada a evolucao
dos pesos dos grupos ao longo das
POFs realizadas no municipio de
Sao Paulo e a secdo 5 apresenta as
conclusdes.

1.1 Sorteio da Amostra

As amostras da POF partiram das
bases do IPTU e dos aglomerados
subnormais da cidade de Sao Paulo,
sendo este ultimo disponibilizado
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pelo IBGE. Utilizando a metodo-
logia de amostra sistematica, as
duas bases foram reunidas e clas-
sificadas por bairros e enderecos
(base do IPTU). Foi estipulado um
objetivo para o total de domicilios
a serem entrevistados. A partir
deste alvo, criou-se um intervalo
de selecao calculado como a razao
entre o total de domicilios e favelas
e o tamanho da amostra desejada.
Finalmente, a partir deste interva-
lo obtido, foi realizado um sorteio
aleatério para o endereco inicial,
que esta contido entre o primeiro
endereco da base até os primeiros
enderecos contidos dentro do in-
tervalo calculado. Uma vez realiza-
da a escolha do primeiro domicilio,
aplicou-se o intervalo e selecionou-
-se o proximo domicilio. Seguiu-se
com a metodologia até finalizar o
processo de selecao.

Como se utilizou a base do IPTU e
se aplicou um método de amostra
sistematica (como mencionado
acima), o conjunto selecionado de
domicilios resultantes é represen-
tativo para as familias da cidade de
Sao Paulo, visto que se tem toda a
populagdo na base de origem.
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2 Estatisticas Descritivas da POF

A amostra de domicilios validos a
partir dos sorteios é composta de
1.813 unidades, sendo que o total
de pessoas presentes é de 4.728 in-
dividuos. Com o intuito de caracte-
rizar as familias, classificou-se nas
seguintes faixas de renda domici-
liar: menos de um salario minimo;
entre um e dez salarios minimos e
acima de dez. Importante lembrar
que o salario minimo ao longo da
pesquisa pode mudar. Na Tabela 1,
apresentam-se algumas estatisti-
cas da renda domiciliar. Domicilios
com menos de um saldrio minimo
equivalem a 57 unidades; ao passo
que entre um e dez salarios mini-
mos, perfazem um total de 1.591
unidades. Finalmente, domicilios
com renda acima de dez salarios
minimos representam um total de
165 familias. Aqui utiliza-se o con-
ceito de domicilios e familias como
equivalentes.

Para facilitar a nomenclatura, do-
micilios com menos de um salario
minimo serdo denominados como
classe 1, ao passo que aqueles com
renda entre um e dez salarios mi-
nimos serdo identificados como
classe 2 e os demais classe 3.

Na classe 1, a renda domiciliar
média é igual a R$ 977, enquanto
na classe 2, a renda média é igual
a R$ 5.579 e finalmente na classe
3, R$ 21.727. Na amostra inteira, a
renda média é de R$ 6.904. O coefi-
ciente de Gini para a amostra total
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é de 0,41. Os dados acima estdo na
Tabela 1.

Na Tabela 2, reportam-se estatis-
ticas para a quantidade de pesso-
as por domicilio de acordo com
a classe de renda. Na classe 1, o
valor médio de pessoas por familia
é igual a 2,21. Na classe 2, o valor
aumenta para 2,60 e finalmente na
classe 3 atinge o valor de 2,81. A
média geral é de 2,61 pessoas por
familia.

Na Tabela 3 e nas Figuras 1 e 2
tem-se a distribuicdo da renda
domiciliar. Nota-se que quase 75%
das familias apresentam renda
inferior a 6 salarios minimos. No
caso dos histogramas, a distribui-
¢do da renda apresenta uma clara
assimetria a direita.

Na Tabela 4 tem-se a distribuicao
etaria da amostra. No caso das
pessoas com até 14 anos de idade,
representam um total de 31% para
familias da classe 1. Na classe 2,
essa proporc¢do cai para 19,5%.
Finalmente na classe 3, a propor-
c¢ao atinge o valor de 12,1%. Na
amostra como um todo, o valor é
de 19,1%. No caso de pessoas com
idade entre 15 e 59 anos, repre-
sentam uma proporg¢ao de 54%
paraaclasse 1; 62,9% para a classe
2; 69,6% para a classe 3 e para a
amostra inteira 63,3%. Finalmente
para pessoas com 60 anos ou mais,
a proporg¢do é maior para a classe
3, onde o valor é igual a 18,3%. Na
classe 2, o valor é igual a 17,6% e
para a classe 1 atinge 15,1%. Para

a amostra geral o valor ficara em
17,6%.

Na Tabela 5, tem-se a mesma in-
formacdo da Tabela 4, exceto que
agora esta se referindo aos res-
ponsaveis pelo domicilio. Em todas
as classes de renda, a maior parte
dos responsaveis se concentram
na faixa etaria de 30 a 49 anos de
idade. No caso da classe 1, observa-
-se uma fatia consideravel na faixa
etaria entre 50 e 59 anos de idade
(31,6%). Também convém observar
que na classe 1, 24,6% dos chefes
tém 60 anos ou mais. Na classe 2
e 3, salta para 28,8% e 28,5% res-
pectivamente.

Na Tabela 6, tem-se a distribuicao
das pessoas e dos responsaveis por
género. No caso dos moradores,
observa-se que para a classe 1, a
proporg¢ao de pessoas do sexo femi-
nino é de quase 66%. Na classe 2, o
valor cai para 54,4% e para a clas-
se 3, fica em quase 50%. A média
geral é de 54,3%.

No caso dos responsaveis pelo do-
micilio, a propor¢do de pessoas do
sexo feminino é igual a 75% para
a classe 1. Para a classe 2, o valor
cai consideravelmente, atingindo
45,6%. Para a classe 3, esse valor é
menor ainda, ficando em 35,8%. A
média geral é de 45,7%.

Na Tabela 7, tem-se a escolaridade
dos responsaveis pelo domicilio.
No caso da classe 1, 14% dos res-
ponsaveis tém ensino fundamental
completo; 21,1% tém ensino médio
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completo e 14% superior completo.
No caso da classe 2, 10,2% dos res-
ponsdaveis tém ensino fundamental
completo; 32,4% tém ensino médio
completo e 20,6% possuem ensino
superior completo. Finalmente, na
classe 3, apenas 3% dos responsa-
veis possuem ensino fundamental
completo; 13,9% ensino médio
completo e 49,7% possuem ensino
superior completo. Considerando
todos os responsaveis da amostra,
9,7% possuem fundamental com-
pleto; 30,4% ensino médio comple-

to e 23% ensino superior completo.
Outra observacao importante é
que a proporg¢ao de responsaveis
com MBA, mestrado/doutorado é
maior na classe 3 (20%).

Na Tabela 8, apresenta-se a dis-
tribuicao do total de criangas por
faixa de renda domiciliar. Aqui
considerou-se crianca como pes-
soas com até 13 anos de idade. Na
classe 1, 66,7% dos domicilios ndao
tém crianca; 14% tém uma crianga
e 19,3% possuem duas ou mais

criangas. Na classe 2, a proporc¢ao
de domicilios sem crianga é de
67,9%; ao passo que 21,2% tém
uma crianga e 10,9% tém duas ou
mais criancas. No caso da classe
3, 74% dos domicilios ndo tém
crianc¢a; 20% tém uma crianga e
5,5% tém duas criangas. Para a
amostra como um todo, 68,5% dos
domicilios nao tém crianca; 20,8%
possuem uma criancga e 10,6% duas

ou mais criangas.

Tabela 1 - Estatisticas da Renda Domiciliar

Renda domiciliar em salrios minimos

Estatisticas da renda domiciliar Menos de 1 1a10 Mais de 10 Total
Qtde. de domicilios 57 1591 165 1813
Média 977 5.579 21.727 6.904
Desvio-Padrao 292 3.001 11.402 6.506
Minimo 270 1.314 13.120 270
Méaximo 1.512 14.500 104.000 104.000
Percentil - 25% 780 3.203 15.915 3.200
Percentil - 50% 950 5.000 18.000 5.250
Percentil - 75% 1.200 7.493 23.100 8.402
Coeficiente de Gini 0,17 0,30 0,21 0,41

Tabela 2- Estatisticas da Quantidade de Moradores por Domicilio

Renda domiciliar em salarios minimos

Esgf;éséﬁfp%? gg;r;gﬁiide e Menos de 1 1a10 Mais de 10 Total
Qtde de domicilios 57 1591 165 1813
Média 2,21 2,60 2,81 2,61
Desvio-Padrao 1,31 1,25 1,29 1,26
Minimo 1,00 1,00 1,00 1,00
Maximo 6,00 7,00 9,00 9,00
Percentil - 25% 1,00 2,00 2,00 2,00
Percentil - 50% 2,00 2,00 3,00 2,00
Percentil - 75% 3,00 3,00 3,00 3,00

— -
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Tabela 3 - Distribui¢do dos Domicilios por Faixa de Renda em Saldrios Minimos

Grupo de renda domiciliar Total de domicilios Porcentagem
Renda <1 57 3,1%
1<Renda<2 289 15,9%
2<Renda<3 330 18,2%
3<Renda<4 267 14,7%
4<Renda<5h 234 12,9%
5<Renda<6 167 9,2%
6 <Renda<7 114 6,3%
7<Renda<38 86 4.7%
8<Renda<9 61 3,4%
9<Renda <10 43 2,4%
10 < Renda <15 110 6,1%
15 < Renda <30 47 2,6%
Renda > 30 8 0,4%

Figura 1- Histograma da Distribuicdo de Renda das Familias da POF

Histograma da Renda Domiciliar
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Figura 2 - Histograma da Distribuicdo de Renda das Familias em SM da POF

Histograma da Renda Domiciliar em SM
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Tabela 4 - Distribui¢do Etdria da Amostra
Renda domiciliar em salérios minimos
. » Menos de 1 1a10 Mais de 10 Total

Faixa Etéria Qtde % Qtde % Qtde % Qtde %
0 a4 anos 10 7,9% 249 6,0% 9 1,9% 268 5,7%
5a9anos 16 12,7% 273 6,6% 17 3,7% 306 6,5%
10 a 14 anos 13 10,3% 284 6,9% 30 6,5% 327 6,9%
15a 19 anos 13 10,3% 269 6,5% 21 4.5% 303 6,4%
20 a 24 anos 2 1,6% 278 6,7% 31 6,7% 311 6,6%
25 a 29 anos 5 4,0% 289 7,0% 29 6,3% 323 6,8%
30 a 49 anos 28 22.2% 1260 30,4% 168 36,2% 1456 30,8%
50 a 59 anos 20 15,9% 506 12,2% 74 15,9% 600 12,7%
60 ou mais 19 15,1% 730 17,6% 85 18,3% 834 17,6%

informacoes fipe fevereiro de 2026
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Tabela 5 - Distribuicdo Etdria dos Responsdveis pelo Domicilio

Renda domiciliar em salrios minimos

Faixa Etdria Menos de 1 1a10 Mais de 10 Total
Qtde % Qtde % Qtde % Qtde %

15a 19 anos 4 0,3% 4 0,2%
20 a 24 anos 43 2,7% 43 2,4%
25 a 29 anos 3 5,3% 98 6,2% 2 1,2% 103 5,7%
30 a 49 anos 22 38,6% 661 41,5% 76 46,1% 759 41,9%
50 a 59 anos 18 31,6% 326 20,5% 40 24,2% 384 21,2%
60 ou mais 14 24,6% 459 28,8% 47 28,5% 520 28,7%

Tabela 6 - Distribuicdo por Género da Amostra

Renda domiciliar em salarios minimos

Menos de 1 1a10 Mais de 10 Total
Todos os moradores
Género
0 - Masculino 34,1% 45,6% 50,2% 45,7%
1 - Feminino 65,9% 54,4% 49,8% 54,3%
Responsaveis pelo domicilio
0 - Masculino 24,6% 54,4% 64,2% 54,3%
1 - Feminino 75,4% 45,6% 35,8% 45,7%

Tabela 7 - Escolaridade do Responsdvel pelo Domicilio

Renda domiciliar em salarios minimos

Escolaridade Menos de 1 1a10 Mais de 10 Total

Sem Instrugéo 1,8% 2,6% 2,4% 2,5%
Educacéo Infantil 0,1% 0,6% 0,2%
Fundamental Incompleto 24,6% 14,2% 3,0% 13,5%
Fundamental Completo 14,0% 10,2% 3,0% 9,7%
Médio Incompleto 14,0% 8,2% 7,7%
Médio Completo 21,1% 32,4% 13,9% 30,4%
Superior Incompleto 5,3% 8,8% 7,3% 8,5%
Superior Completo 14,0% 20,6% 49,7% 23,0%
MBA 5,3% 1,9% 11,5% 2,9%
Mestrado / Doutorado 1,0% 8,5% 1,7%

~
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Tabela 8 - Distribuicdo dos Domicilios com Relacdo ao Total de Criangas

Renda domiciliar em salarios minimos

Total de criangas Menos de 1 1a10 Mais de 10 Total

0 66,7% 67,9% 74.5% 68,5%
1 14,0% 21,2% 20,0% 20,8%
2 15,8% 7,6% 5,5% 7,7%
3 2,6% 2,3%
4 1,8% 0,6% 0,6%
5 1,8% 0,1% 0,1%

3 Analise e Comparacao da Es-
trutura Atual de Ponderacao
do IPC-Fipe

Nesta secdo, serdao descritas as
principais altera¢des ocorridas na
estrutura de ponderagao do IPC
em relacdao a POF anterior. Inicial-
mente, devem ser destacadas as
alteracdes do numero de subitens
coletados. Na estrutura anterior
havia um total de 463 produtos,
ao passo que a atual integra 465
produtos. Esta variacdo decorre da
exclusao de 49 subitens (ou produ-
tos) e dainclusdo de 51 outros, per-
fazendo o valor acima mencionado
(ver Tabela 9).

Em determinados produtos, a in-
clusdo ou exclusdo decorre de fato-
res evidentes. O consumo de DVDs,
CDs, jornais, revistas e outras mi-
dias fisicas, por exemplo, foi im-
pactado diretamente pela evolugao
tecnolégica, que tornou obsoletos
muitos desses itens. Esse espaco
passou a ser ocupado por diferen-
tes plataformas de streaming de
video e 4udio, evidenciando uma
mudanga significativa nas formas
de acesso a informacgdo e ao entre-
tenimento. De modo semelhante,
o transporte por aplicativos con-

solidou-se como parte dos novos
habitos de consumo.

No que se refere a subitens que
apresentaram ganho de peso (Ta-
bela 10), destacam-se: Condominio,
Aluguel - Apartamento 1 dormitoé-
rio, Aluguel - Apartamento 2 dor-
mitérios, Combo (tv, internet e te-
lefone), Refeicdo, Lanche, Gasolina,
Automovel usado, Licenciamento,
Seguro de veiculo.

Entre os subitens com queda de
participacdo, tém-se: Energia elé-
trica, servico doméstico, Aluguel
- Casa 1 dormitorio, Televisor, No-
tebook, Telefone celular (conta/
recarga), TV a cabo e por satélite,
Etanol, Automével novo, Onibus,
Integracdo, Academia de ginastica,
Saldo de beleza, Plano de saude,
Ensino superior.

Boa parte destas flutuagdes rela-
ciona-se a alteracoes de renda e de
precos relativos entre os periodos
das duas POFs. Por exemplo, com o
aumento da renda real no periodo,
seria de se esperar o aumento na de-
manda de determinados produtos e
servicos, tais como restaurantes,
academias, TV a cabo, cabeleireiro
feminino e outros. Deve-se levar
em consideracdo também algumas
outras variaveis macroecondmicas
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que influem sobre a capacidade de
consumo das familias, tal como a
queda da taxa de desemprego. O au-
mento do crédito imobilidrio tam-
bém pode ter impulsionado o setor
de iméveis, resultando no aumento
do preco dos mesmos, bem como no
preco do aluguel.

Entre setembro de 2020 e dezem-
bro de 2021, o rendimento médio
real habitualmente recebido de
todos os trabalhos apresentou
forte queda (-14,41%), de acor-
do com os dados da PNAD Conti-
nua do IBGE decorrente da pan-
demia. Apoés este periodo, a renda
de novembro de 2025 se recupe-
rou e acumulou forte alta frente
a dezembro de 2021 (20,87%).
Também cabe ressaltar, de acor-
do com a mesma pesquisa, que a
taxa de desemprego apresentou
forte queda entre marco de 2021
e novembro de 2025 (queda de
9.70 pontos percentuais). Os dados
de crédito reportados pelo Banco
Central também exibiram forte alta
entre marg¢o de 2011 e novembro
de 2025: o crescimento do crédito
para pessoas fisicas (302%) foi
bem maior do que para pessoas
juridicas (118%). Os dados repor-
tados acima usaram informacgoes

divulgadas até novembro de 2025.

fevereiro de 2026



temas de economia aplicada

Tabela 9 - Rela¢do de Produtos Excluidos e Incluidos IPC (janeiro/2026)

Excluidos Incluidos
Fosforos Mao de obra
Pedreiro Odorizante
Pintor Rodo
Eletricista Ventilador
Encanador Air Fryer
Desodorizante Aspirador de p6
Cera Acessorios p!/ telefone celular
Lustra-mdveis Frigideira
Estante p/ sala Streaming de video
DVD player Apresuntado
Magquina fotografica Pao de hamburguer
Instrumento musical Acai
Ventilador/aquecedor Pagoca
Ferro elétrico Café em capsula
Chapinha/prancha de cabelo Chas

Secador de cabelo
Microcomputador
Impressora/multifuncional
Cartucho p/ impressora
Midia p/ gravagéo
Garrafa térmica
Telefone fixo

Cartdo telefonico

Cha mate

Fuba

Oleo de milho
Alimentos embalados
Peru

Corvina

Leite tipo b

Leite especial
Escapamento
Despachante

Bebida a base de soja
Chope

Champanhe
CD(musica) / DVD(filme/show)
Revelacao de foto digital
Jornal

Revista

Aparelho de barbear
Fixador p/ cabelo
Sapateiro

Loterias e outros jogos
Preservativo

Lentes de contato
Inalador

Medidor de presséo
Curso pré-vestibular

Biscoito cookie

Biscoito de polvilho
Farinha de tapioca
Farinha de rosca
Mostarda

Toucinho fresco

Outras aves

Tilapia

Salméo

Leite tipo a

Abacate

Batata doce

Pastel

P&o de queijo (fora do domicilio)
Filtro de ar

Transporte por aplicativo
Agua de coco

Caldo de cana
Energético

Uisque

Gin

Espaco p/ diverséo
Streaming de audio
Outros brinquedos

Areia e tapete p/ animais
Aparelho de barbear e depilar
Creme de barbear
Mascara capilar
Sobrancelha

Tatuagem

Loteria

Plano odontoldgico
Fisioterapia

Suplemento alimentar
Soro fisioldgico

Chinelo
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Ademais, politicas publicas tam-
bém podem favorecer o melhor
acesso a determinados servicos
como o ensino superior, tornando-
-0 assim menos oneroso. No que se
refere a precos administrados, o
contingenciamento em determina-
do periodo também pode explicar
as variagoes de peso dos subitens
do IPC, como é o caso de energia
elétrica, que apresentou queda na
sua participacdo. Por fim, devem
ser levadas em consideracao al-
teracodes na estrutura domiciliar
da populacao da cidade de Sao
Paulo. Este ultimo fator pode, por
exemplo, aumentar a demanda por
apartamentos de um dormitorio,
impactando o aumento tanto de
preco de venda quanto do aluguel.

a) Efeito Pandemia

A pandemia iniciada em margo de
2020 resultou em impactos signi-
ficativos na estrutura de consumo
da populacgao. O prolongado isola-
mento social provocou alteracdes
nos habitos cotidianos e acelerou
processos de digitalizacdo que ja
estavam em desenvolvimento.

O ambiente doméstico passou a ser
o principal local para atividades la-
borais e educacionais, modificando
rotinas, prioridades familiares e,
consequentemente, os padrdes de
consumo de bens e servicos.

Na fase inicial da pandemia, mar-
cada pelo isolamento social, ob-
servou-se uma intensificagdo da
digitaliza¢do do consumo, ante-
riormente restrito principalmente
a itens semiduraveis, estenden-
do-se para produtos essenciais,
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como alimentos. Adicionalmente,
a impossibilidade de usufruir de
servigos externos direcionou parte
da renda para investimentos no
préprio domicilio, com aumento
do consumo de bens voltados ao
conforto residencial. Gastos com
alimentacao domiciliar e saude
também apresentaram crescimen-
to relevante nesse contexto.

Durante a primeira fase da pande-
mia, observa-se que familias com
renda mais alta conseguiram, em
grande parte, trabalhar de casa,
mantendo suas financas relati-
vamente estaveis. Em contraste,
familias de menor renda sofreram
com alta inflagdo dos alimentos
e queda na oferta de empregos.
Entre 2020 e 2022, a inflagdo do
grupo alimentacao pelo IPC da Fipe
atingiu 46,5%, enquanto o indice
geral ficou em 24,4%.

b) O Periodo Pés-pandemia

A partir de 2023, com a normali-
zacdo das atividades presenciais,
inicia-se um processo inverso, de
elevacdo de precos de servigos e
reducgao de alimenta¢do no domi-
cilio. No ano de 2023, a variacao
do grupo alimentos foi de 1,9%
enquanto o IPC geral subiu 3,2%.
Por outro lado, os precgos de ali-
mentacdo fora do domicilio (7,3%),
saude (8,5%), vestuario (5,9%) e
despesas pessoais (5,3%) subiram
acima do IPC geral. O mercado
de trabalho também se recuperou
desde 2023. A taxa de desocupa-
¢ao medida pela PNAD continua
mensal do IBGE inicia 2023 com o
valor de 8,8% e vem caindo grada-
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tivamente desde entio até 5,2% no
encerramento de 2025.

Apébs o fim da pandemia outros
fatores importantes afetaram for-
temente os precos de alimentos,
destacando-se:

e Guerra entre Russia e Ucrania
(2022), impactando pregos de

diversas commodities agricolas;

e VariagOes climaticas extremas,
especialmente no final de 2023
e inicio de 2024;

e Desvalorizacdo do real frente ao
doélarao longo de 2024 de 24,5%);

e Fendmenos climaticos intensos
em 2023 e 2024, afetando a pro-

dutividade de diversas culturas.

Resumindo, o periodo de 2020 a
2025 foi marcado por diversos
eventos que afetaram de maneira
significativa o padrdo de consumo
das familias. O isolamento social
causado pela pandemia acelerou
o processo de digitalizacao de di-
versas areas, destacando-se o co-
mércio eletronico, o transporte por
aplicativos e os servicos de manei-
ra geral. Além disso, uma conjun-
cdo de fatores locais e internacio-
nais causou um forte aumento dos
precos de alimentagcdo em relacdo
a outros grupos de gastos, inevita-
velmente levando as familias a uma
realocacdo do or¢amento.

A Tabela 10 a seguir ilustra as prin-
cipais alteracdes verificadas nas
pesquisas realizadas pela Fipe.
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Tabela 10 - Comparagdo entre as Ponderacgbes das POFs

Ponderagdo Ponderagdo
Componentes Componentes
Anterior Nova Anterior Nova
0. indice Geral 100.00 100.00 2. Transportes Urbanos 4.80 331
I. Habitagcdo 31.12 28.58 Onibus 291 1.25
1. Manuteng¢do do Domicilio 14.98 13.47 Integragdo 1.22 1.01
Energia elétrica 3.50 2.81 3. Outras Despesas com Transporte 1.37 191
1.2 Servigos Domésticos e Conservagdo 2.98 4.22 Licenciamento 0.49 0.64
Condominio 1.82 291 Seguro de veiculo 0.50 0.98
Servigo doméstico 0.90 0.88 IV. Despesas Pessoais 13.64 14.98
2. Aluguel 5.56 7.07 1. Fumo e Bebidas 3.94 4.35
Aluguel - Casa 1 dormitério 2.38 1.91 2. Lazer 4.26 4.41
Aluguel - Apartamento 1 dormitério 0.50 0.69 2.1 Recreagdo 2.08 1.74
Aluguel - Apartamento 2 dormitérios 0.49 1.31 Academia de ginastica 0.59 0.50
3. Equipamentos do Domicilio 4.09 3.51 3. Artigos de Higiene e Beleza 2.55 3.76
Televisor 0.44 0.27 4. Servigos Pessoais 1.92 1.55
3.3 Equipamentos Eletroeletrénicos 0.72 0.66 Saldo de beleza 1.62 1.03
3.4 Equipamentos de Informdtica e Telefonia 0.87 0.92 5. Despesas Diversas 0.99 0.91
Notebook 0.20 0.10 V. Saude 6.09 6.24
4. Servigos de Comunicagdes 6.49 4.54 1. Planos de saude 3.22 2.11
Telefone celular (conta/recarga) 2.00 1.80 Plano de saude 3.22 2.03
TV a cabo e por satélite 0.87 0.10 2. Servigos Médicos e Laboratoriais 0.68 1.29
Combo (tv, internet e telefone) 0.57 1.19 3. Remédios e Produtos Farmacéuticos 1.91 2.44
II. Alimentacgdo 24.55 29.09 4. Aparelhos Corretivos 0.27 0.40
1. Industrializados 9.41 12.59 VI. Vestuario 6.62 4.28
2. Semielaborados 6.56 6.30 1. Roupa Feminina 2.37 1.50
3. Produtos In Natura 4.36 4.34 2. Roupa Masculina 1.30 0.89
4. Alimentagdo Fora do Domicilio 4.22 5.87 3. Roupa Infantil 0.76 0.51
Refeicdo 2.54 3.57 4. Calgados e Acessoérios de Vestuario 1.97 1.18
lanche 0.86 1.06 5. Tecido e Aviamento 0.06 0.06
Ill. Transportes 14.72 13.95 6. Reldgio, Joia e Bijuteria 0.16 0.14
1. Veiculo Préprio 8.55 8.73 VII. Educagdo 3.25 2.87
1.1 Manutengdo do Veiculo 3.26 3.78 1. Ensino Escolar 2.83 2.56
Gasolina 2.49 3.07 Ensino superior 1.45 1.04
Etanol 0.50 0.41 2. Material Escolar 0.32 0.16
1.4 Aquisigéo de veiculo 4.20 3.28 3. Livros 0.09 0.15
Automével usado 1.81 1.82
Automovel novo 1.97 0.91

4 Evolucao das Ponderag¢6es dos Grupos do IPC

Os produtos acompanhados pelo IPC-Fipe sdao agrupa-
dos em sete grupos: Habitacdo, Alimentagao, Trans-
portes, Despesas Pessoais, Saude, Vestuario e Edu-
cacdo. Esta secdo analisa a evolucdo da participagao
desses grupos no IPC-Fipe, desde seu inicio em 1936.
O grupo de habitacao (Tabela 11) teve uma trajetéria
de crescimento de seu peso na estrutura do indice,
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mais especificamente a partir de 1981, refletindo o
aumento do custo residencial ao longo do tempo. Na

POF atual, o grupo apresentou queda.

Com relagdo aos grupos de alimentagdo ocorreu o con-
trario, com a queda da participacdo de mais de 50%,
nos anos 30, para pouco mais de 20% na POF anterior.
Contudo, na nova POF o grupo apresentou aumento na

participacao.
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Ja com o grupo de despesas com transportes, percebe-
-se um crescimento monotdnico, ao longo do tempo,
com uma pequena queda para a POF anterior. Na
pesquisa atual, o grupo apresentou leve queda. O com-
portamento histérico pode ser atribuido ao peso dos
gastos com transporte publico e automoével, que foi
crescente até o passado recente, tendo recrudescido
um pouco no ultimo periodo.

O grupo de despesas pessoais apresentou elevagao
na sua participacao na renda entre os anos 30 e até o
inicio dos anos 80. Apés isso, observou-se queda sig-
nificativa de sua participacao, seguida de um periodo
em que o seu peso ficou relativamente estavel. Na POF
anterior o grupo apresentou aumento de participacao,
ao passo que na atual apresentou crescimento consi-
deravel.

O grupo de saude também tem apresentado trajetoria
de alta no seu peso, ao longo do tempo, como tendén-
cia geral. Em parte, esse aumento é consequéncia do
acesso das familias a bens mais sofisticados, como os
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planos de satde, cujo custo apresentou trajetéria as-
cendente no periodo. Contudo, na POF atual, plano de
saude apresentou queda, ao passo que o peso de remé-
dios e servicos médicos e laboratoriais apresentaram
elevacdo em suas participagoes.

O grupo de vestudrio, por sua vez, ndo tem apresenta-
do um comportamento muito nitido, revezando perio-
dos de elevacdo e queda. Na nova POF, vestudario apre-
sentou redugdo de peso. Por fim, o grupo de educagao
ganhou bastante importancia, comparado a POF dos
anos 30. No entanto, desde a década de 90, sua partici-
pacao tem caido paulatinamente, principalmente pela
grande queda na participagdo dos gastos com ensino
escolar na renda das familias. Na POF atual, teve nova
queda de participagao.

Finalmente, na Tabela 12, observa-se que os grupos
que apresentaram elevac¢do de peso entre a pondera-
¢do anterior e a nova foram: alimentacdo, despesas
pessoais e saude, enquanto aqueles que tiveram queda
sdo: habitacdo, transportes, vestuario e educacao.
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Tabela 11 — Evolugdo das Ponderacbes do IPC-Fipe

1936-1937 1951 1971-1972 1981-1982 1990-1991 1998-1999 2009-2010 2011-2013 2023-2025
0. indice Geral 100,0000 100,0000 100,0000 100,0000 100,0000 100,0000 100,0000 100,0000 100,0000
I. Habitagdo 24,51 34,19 22,69 18,35 26,6752 32,7925 30,9436 31,1245 28,5821
1. Manutengdo do Domicilio 8,33 7,26 13,45 10,05 12,8139 15,7267 15,2355 14,9796 13,4673
2. Aluguel 14,62 24,03 8,63 7,75 6,9675 8,9748 4,6828 5,5581 7,0672
3. Equipamentos do Domicilio 1,56 2,90 0,61 0,55 5,7546 4,4017 4,9558 4,0929 3,5094
4. Servigos de Comunicagdes 1,1392 3,6893 6,0695 6,4939 4,5382
1l. Alimentagdo 56,22 42,90 43,53 37,67 30,8075 22,7305 22,9228 24,5494 29,0949
1. Industrializados 31,32 17,59 14,61 13,49 10,7360 9,0904 10,7001 9,4113 12,5867
2. Semielaborados 17,44 18,02 16,56 12,97 11,8273 6,9256 5,9144 6,5627 6,2971
3. Produtos In Natura 7,46 7,29 9,11 6,24 4,6329 4,0012 3,2865 4,3598 4,3385
4. Alimentagdo Fora do Domicilio 3,25 4,97 3,6113 2,7133 3,0218 4,2156 5,8726
IlIl. Transportes 1,96 3,90 6,28 10,54 12,9684 16,0309 17,5809 14,7212 13,9482
1. Veiculo Préprio 1,72 6,35 7,4526 8,6915 9,8609 8,5500 8,7331
2. Transportes Coletivos 1,96 3,90 4,56 4,19 4,8005 5,8623 5,1093 4,7996 3,3073
3. Outras Despesas com Transporte 0,7153 1,4771 2,6107 1,3716 1,9078
IV. Despesas Pessoais 3,66 7,45 13,62 19,56 12,3606 12,2985 11,9088 13,6443 14,9798
1. Fumo e Bebidas 3,38 2,05 5,43 7,67 4,8084 4,3230 3,4478 3,9376 4,3492
2. Recreagdo e Cultura 0,28 2,64 2,12 4,76 3,6817 3,6986 3,8625 4,2574 4,4114
3. Artigos de Higiene e Beleza 2,19 2,46 2,0261 2,7400 2,2943 2,5455 3,7600
4. Servigos Pessoais 1,74 1,61 1,48 0,8139 0,7990 1,3884 1,9155 1,5466
5. Despesas Diversas 1,02 2,27 3,19 1,0305 0,7379 0,9158 0,9883 0,9126
V. Saude 2,27 3,70 5,28 3,78 4,5814 7,0756 7,7098 6,0868 6,2436
1. Plano de saude 0,5862 3,0980 3,4489 3,2247 2,1138
2. Servigos Médicos e Laboratoriais 1,71 2,51 1,83 2,3136 1,1729 0,9757 0,6824 1,2878
3. Remédios e Produtos Farmacéuticos 0,56 2,77 1,95 1,6816 2,5262 2,6278 1,9060 2,4441
4. Aparelhos Corretivos e Medidores 0,2785 0,6574 0,2737 0,3979
VI. Vestuario 11,13 7,75 6,40 8,06 8,6580 5,2893 5,2543 6,6214 4,2773
1. Roupa Feminina 1,28 2,78 2,9375 1,7738 1,8344 2,3713 1,5013
2. Roupa Masculina 4,28 1,99 3,73 1,9876 1,1159 1,1264 1,2969 0,8933
3. Roupa Infantil 0,45 0,9598 0,6480 0,5662 0,7603 0,5072
4. Calgados e Acessorios de Vestudrio 5,61 2,83 1,54 0,89 2,3250 1,4422 1,5050 1,9722 1,1778
5. Tecido e Aviamento 4,76 0,64 1,02 0,19 0,2771 0,0953 0,0539 0,0648 0,0583
6. Reldgio, Joia e Bijuteria 0,76 0,12 0,47 0,1710 0,2141 0,1684 0,1559 0,1394
VII. Educacdo 0,25 0,11 2,20 2,04 3,9489 3,7827 3,6798 3,2524 2,8741
1. Ensino Escolar 3,0364 3,2956 3,3865 2,8344 2,5642
2. Material Escolar 0,5163 0,3402 0,1711 0,3238 0,1563
3. Livros Didéticos 0,3962 0,1469 0,1222 0,0942 0,1536

~
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Tabela 12 - Estrutura de Ponderacdo do IPC-Fipe

Grupos Anterior Nova

[. Habitagéo 31,1245 28,5821
[l. Alimentagdo 24,5494 29,0949
[ll. Transportes 14,7212 13,9482
IV. Despesas Pessoais 13,6443 14,9798
V. Salde 6,0868 6,2436
VI. Vestuario 6,6214 42773
VII. Educagéo 3,2524 2,8741

5 Conclusao

Nos tultimos dez anos, o padrao de consumo das fa-
milias passou por mudangas relevantes. Os alimentos
registraram aumentos de pregos superiores a média
dos demais grupos, impulsionados por fatores como a
pandemia e eventos climaticos extremos. No setor de
habitacdo, observa-se uma valorizacao dos imo6veis em
Sao Paulo, impactando os valores dos aluguéis.

Adicionalmente aos fatores previamente mencionados,
observa-se uma significativa transformagao tecnolo-
gica nos setores de servigcos e comércio. O comércio
eletronico expandiu-se substancialmente, abrangendo
uma ampla gama de bens e segmentos. No ambito dos
servicos pessoais, ressaltam-se as novas modalidades
de consumo de audio e video, exemplificadas pelas
diversas plataformas de streaming atualmente dispo-
niveis. No setor de transportes, o advento de aplicati-
vos especializados modificou a dindmica dos desloca-
mentos urbanos, oferecendo alternativa em relacdo as
opg¢odes existentes em periodos anteriores.

Vale destacar também as variagdes na renda e do em-
prego ao longo da década, marcada pela forte queda
durante a pandemia e sua recuperagao apés 2022,
chegando ao final de 2025 com a menor taxa de de-
semprego ja aferida pela PNAD-IBGE.
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Levando em conta todos esses fatores, a Fipe realizou
a atualizacdo da estrutura de ponderacio do Indice de
Precos ao Consumidor (IPC-Fipe) com base na Pesqui-
sa de Or¢camento Familiar realizada com 1.813 fami-
lias paulistanas, entre abril de 2023 e margo de 2025
pelo préprio instituto. A nova estrutura de pondera-
cao reflete essas mudancgas dos habitos de consumo
das familias paulistanas mencionadas, e permite que
o indice de precos ao consumidor da Fipe reflita de
forma mais acurada as variagdes de poder de compra
do paulistano.

Diversas mudancgas sdo perceptiveis em relacdo as
pesquisas anteriores, a principal delas foi a elevacado
do peso do Grupo Alimentacao, passando de 24,5% no
periodo 2011-2013 para 29% no periodo 2023-2025.
Também houve ampliacdo de peso do grupo Despesas
Pessoais no mesmo periodo, passando de 13,6% para
15% em 2023-2025.

No sentido oposto, a pesquisa aferiu quedas nos gru-
pos habitacado, transportes e vestuario. Dentro desses
grupos citados, vale destacar algumas variagdes im-
portantes:

. Apesar da queda de participacao do grupo Habitacao,
o aluguel passou de 5,6% para 7,1%.

. Nos Grupo Transportes, houve perda de participacao
dos transportes coletivos, caindo de 4,8% para 3,3%.
No sentido oposto, as outras despesas de transporte
subiram de 1,4% para 1,9%.

. Os Vestuarios perderam participacao em todas as
modalidades pesquisadas, assim como Educacao.

Os dados encontrados pela pesquisa demonstram a
importancia de atualiza¢cdes constantes das estrutu-
ras de consumo, possibilitando assim que os indices de
inflacdo captem de maneira mais apurada as variagoes
do poder de compra das familias.
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Referéncias (2011-2013). Informagdes Fipe. Sdo Paulo, n. 419, p. 15, ago.
2015.

CHAGAS, André Luis Squarize et al. Atualizacdo dos Pesos do IPC- INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA (IBGE).

-Fipe com Base na Pesquisa de Orcamentos Familiares da Fipe PNAD Continua: Dados Trimestrais. Rio de Janeiro.

Anexo: Estrutura de Ponderacdo Completa do IPC FIPE

Descri¢éo Peso 2023-2025
0. indice Geral 100,0000
|. Habitag&o 28,5821
1. Manutengao do Domicilio 13,4673
1.1 Servigos de Utilidade Publica 5,6822
Energia elétrica 2,8050
Agua/esgoto 1,4267
Gas de botijao 0,7580
Gés canalizado 0,2045
Imposto predial 0,4880
1.2 Servigos Domésticos e Conservagao 4,2232
Condominio 2,9055
Servigo doméstico 0,8847
Conserto de equipamento doméstico 0,3697
Lampada 0,0203
Ferramenta 0,0169
Carvéao vegetal 0,0140
Velas 0,0121
1.3 Reparo no Domicilio 2,1729
Méo de obra 0,9357
Tinta 0,4721
Piso 0,3721
Cimento 0,1805
Areia 0,0672
Argamassa 0,1177
Tubo 0,0276
1.4 Artigos de Limpeza 1,3890
Sab&o em pd 0,3698
Sabéo Liquido 0,1095
Sabao em barra 0,0240
Detergente 0,1310
Desinfetante 0,0680
Odorizante 0,0419
Alvejante 0,0187
Concentrado de limpeza 0,0951
Agua sanitéria 0,0870
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Descricao Peso 2023-2025
Esponja de ago 0,0265
Esponja 0,0358
Amaciante p/ roupa 0,2001
Inseticida 0,0600
Sacos p/ lixo 0,0433
Pano de limpeza 0,0211
Vassoura 0,0204
Rodo 0,0103
Alcool p/ limpeza 0,0265
2. Aluguel 7,0672
Aluguel - Casa 1 dormitdrio 1,9129
Aluguel - Casa 2 dormitérios 2,4121
Aluguel - Casa 3 dormitérios 0,4956
Aluguel - Apartamento 1 dormitério 0,6890
Aluguel - Apartamento 2 dormitérios 1,3082
Aluguel - Apartamento 3 dormitérios 0,2494
3. Equipamentos do Domicilio 3,5094
3.1 Mobiliario e Decoragéo 0,8356
Armario p/ quarto 0,2295
Armario p/ cozinha 0,1326
Mesa ¢/ cadeiras 0,0824
Sofa 0,1068
Cama 0,1056
Colchéo 0,1165
Tapete 0,0368
Pecas de iluminagéo e decoracéo 0,0254
3.2 Aparelhos de Imagem e Som 0,3141
Televisor 0,2675
Caixa de som 0,0466
3.3 Equipamentos Eletroeletrénicos 0,6637
Geladeira 0,2038
Maquina de lavar roupa 0,1268
Fogéo 0,0789
Forno de micro-ondas 0,0752
Air fryer 0,0510
Cafeteira elétrica 0,0157
Liquidificador 0,0315
Chuveiro 0,0433
Aspirador de p6 0,0175
Ventilador 0,0200
3.4 Equipamentos de Informética e Telefonia 0,9189
Notebook 0,0952
Telefone celular (aparelho) 0,7778
Acessorios p/ telefone celular 0,0459
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Descri¢éo Peso 2023-2025
3.5 Utilidades Domésticas 0,4391
Panela 0,1928
Frigideira 0,0311
Copo 0,0631
Prato 0,0233
Talher 0,0386
Acessorios de bebé 0,0902
3.6 Artigos de Cama, Mesa e Banho 0,3380
Lencol 0,0698
Jogo de cama 0,0285
Cobertor 0,0417
Edredom 0,0701
Travesseiro 0,0202
Toalha de banho 0,0540
Toalha de rosto 0,0262
Toalha de mesa 0,0116
Pano de prato 0,0159
4. Servigos de Comunicagdes 4,5382
Telefone celular (conta/recarga) 1,8035
Combo (tv + internet + tel) 1,1875
TV a cabo e por satélite 0,0959
Provedor p/ internet 1,1146
Streaming de video 0,3218
Correio 0,0149
II. Alimentacéo 29,0949
1. Industrializados 12,5867
1.1 Derivados do Leite 2,1918
Leite em pé 0,1526
Leite condensado 0,1617
Leite aromatizado 0,0331
Creme de leite 0,0998
Margarina 0,1697
Manteiga 0,0854
Queijo mussarela 0,5538
Queijo prato 0,0574
Queijo minas frescal 0,1041
Queijo ralado 0,0971
Requeijao 0,1472
logurte 0,2496
Petit suisse 0,0448
Leite fermentado 0,1005
Bebida lactea 0,1035
Sobremesa lactea 0,0315
1.2 Derivados da Carne 1,5938

~
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Descricao Peso 2023-2025
Linguica 0,6283
Salsicha 0,1614
Presunto 0,1144
Mortadela 0,1344
Salame 0,0735
Apresuntado 0,0353
Peito de peru 0,0164
Hamburguer 0,1136
Empanado de frango 0,1315
Toucinho defumado 0,1003
Pertences de feijoada 0,0524
Carne seca 0,0323
1.3 Panificados 1,8777
P&o francés 1,0317
P&o de forma 0,3333
Péo sovado 0,0218
Paozinho empacotado 0,0954
P&o de hamburguer 0,0368
Péo de queijo 0,0863
Torrada 0,0324
Péo doce 0,0346
Outros paes 0,0997
Bolo de forma 0,1057
1.4 Doces 1,4251
Chocolate 0,5793
Bombom 0,2073
Sorvete 0,2238
Gelatina 0,0512
Balas 0,1391
Acai 0,0585
Pacoca 0,0347
Goma de mascar 0,0460
Doce de leite 0,0417
Goiabada 0,0245
Coco ralado 0,0190
1.5 Cafés, Achocolatado em P6 e Chas 0,6780
Café em pd 0,4335
Café sollvel 0,0208
Café em capsula 0,0441
Achocolatado em p6 0,1399
Chas 0,0397
1.6 Biscoitos e Salgadinhos 1,0682
Biscoito recheado 0,2309
Biscoito agua e sal 0,0301

~ ~
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Descri¢éo Peso 2023-2025
Biscoito cream-cracker 0,0582
Biscoito maisena 0,0545
Biscoito leite 0,0184
Biscoito rosquinha 0,0561
Biscoito wafer 0,0929
Biscoito cookie 0,0343
Biscoito aperitivo 0,0449
Biscoito de polvilho 0,0393
Cereal matinal 0,0814
Salgadinhos 0,3272
1.7 Massas, Farinhas e Féculas 0,7700
Macarréo 0,1771
Massa fresca 0,0615
Macarréo instantaneo 0,1428
Farinha de trigo 0,0610
Farinha de tapioca 0,0549
Farinha de mandioca 0,0236
Farinha de milho 0,0454
Farinha de rosca 0,0316
Complemento nutricional 0,0487
Aveia 0,0248
Fermento 0,0240
Mistura p/ bolo 0,0353
Farofa 0,0393
1.8 Condimentos e Sopas 0,6475
Molho de tomate 0,1288
Extrato de tomate 0,0246
Catchup 0,0556
Mostarda 0,0207
Tempero pronto 0,0950
Tempero natural 0,0715
Sal 0,0280
Vinagre 0,0335
Maionese 0,1019
Caldo 0,0637
Sopa 0,0242
1.9 Oleos 0,3943
Oleo de soja 0,2104
Oleo composto 0,0239
Oleo de girassol 0,0171
Azeite de oliva 0,1429
1.10 Aglcar e Adogante 0,2311
AgUcar 0,2126
Adogante 0,0185

~

fevereiro de 2026 1nformacoes fipe

4 £




temas de economia aplicada

Descricao Peso 2023-2025
1.11 Enlatados e Conservas 0,2603
Sardinha em lata 0,0390
Atum em lata 0,0414
Bacalhau 0,0402
Azeitona 0,0490
Ervilha em conserva 0,0321
Milho em conserva 0,0402
Palmito em conserva 0,0184
1.12 Alimentos Semiprontos e Prontos 1,4489
Alimentos congelados 0,3288
Pizza pronta 0,6825
Frango assado 0,1716
Carne assada 0,0868
Bolo pronto 0,1792
2. Semielaborados 6,2971
2.1 Carnes Bovinas 2,7421
Coxéo mole 0,3453
Alcatra 0,2875
Contrafilé 0,7008
Patinho 0,1646
Cox&o duro 0,1278
Lagarto 0,0444
Filé mignon 0,0617
Picanha 0,0750
Fraldinha 0,0504
Acém 0,4626
Costela bovina 0,1828
Musculo 0,1116
Braco (paleta) 0,0819
Figado 0,0457
2.2 Carnes Suinas 0,4741
Pernil ¢/ osso 0,1218
Lombo ¢/ 0sso 0,1815
Costela suina 0,1140
Toucinho fresco 0,0568
2.3 Aves 1,1693
Frango 1,1128
Outras aves 0,0565
2.4 Pescados 0,2767
Tilapia 0,0689
Salmao 0,0593
Pescada 0,0412
Sardinha 0,0169
Cagéo 0,0295
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Descri¢éo Peso 2023-2025
Merluza 0,0353
Camarao 0,0256
2.5 Leites 0,7971
Leite longa vida 0,7869
Leite tipo a 0,0102
2.6 Cereais 0,8378
Arroz 0,5187
Feijao 0,2573
Milho 0,0618
3. Produtos In Natura 4,3385
3.1 Frutas 1,9194
Laranja 0,2536
Limao 0,0724
Banana 0,4427
Maga 0,1791
Maméao 0,1438
Uva 0,1531
Pera 0,0594
Melancia 0,0915
Melao 0,0454
Abacaxi 0,0794
Abacate 0,0631
Maracuja 0,0406
Frutas de época 0,2953
3.2 Legumes 0,7570
Tomate 0,2990
Cenoura 0,0911
Pimentéo 0,0486
Vagem 0,0146
Chuchu 0,0246
Beterraba 0,0199
Abobrinha 0,0303
Abdbora 0,0412
Quiabo 0,0214
Pepino 0,0378
Mandioquinha 0,0388
Mandioca 0,0453
Berinjela 0,0267
Jilo 0,0177
3.3 Tubérculos 0,5623
Batata comum 0,2429
Batata-doce 0,0391
Cebola 0,1430
Alho 0,1373
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Descri¢éo Peso 2023-2025
3.4 Verduras 0,5065
Alface 0,1827
Escarola 0,0222
Agrido 0,0223
Couve 0,0548
Repolho 0,0396
Couve-flor 0,0242
Brécolis 0,0662
Salsa/cebolinha 0,0409
Coentro 0,0536
3.5 Ovos 0,5933
Ovos 0,5933
4. Alimentacdo Fora do Domicilio 5,8726
Refeicéo 3,5688
Lanche 1,0580
Salgado 0,6284
Pastel 0,2114
P&o de queijo (fora do domicilio) 0,0594
Sobremesa 0,3466
1. Veiculo Préprio 8,7331
1.1 Manutengéo do Veiculo 3,7757
Gasolina 3,0705
Etanol 0,4116
Gas natural veicular 0,0236
Oleo p/ veiculo 0,1398
Acessorios de veiculo 0,0667
Lavagem de veiculo 0,0635
1.2 Reparo no Veiculo (servi¢o) 0,7365
Mecanico 0,4652
Funilaria e pintura 0,2302
Autoelétrico 0,0411
1.3 Reparo no Veiculo (pegas) 0,9450
Amortecedor 0,1006
Pneu 0,5895
Bateria p/ veiculo 0,1512
Velas p/ veiculo 0,0316
Filtro de dleo 0,0446
Filtro de ar 0,0275
1.4 Aquisi¢do de Veiculo 3,2759
Automével usado 1,8161
Automével novo 0,9124
Motocicleta usada 0,2376
Motocicleta nova 0,3098
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Descri¢éo Peso 2023-2025
2. Transportes Urbanos 3,3073
2. Transportes Urbanos 3,3073
Onibus 1,2466
Integragao 1,0051
Metrd 0,2469
Trem 0,0571
Transporte por aplicativo 0,5433
Taxi 0,0170
Transporte escolar 0,1913
3. Outras Despesas com Transporte 1,9078
Licenciamento 0,6448
Seguro de veiculo 0,9793
Estacionamento 0,1223
Pedagio 0,0970
Habilitacéo p/ dirigir 0,0644
1. Fumo e Bebidas 4,3492
1.1 Fumo 0,6940
Cigarros 0,6793
Isqueiro 0,0147
1.2 Bebidas Nao Alcodlicas 2,2087
Refrigerante 1,1456
Bebida isotonica 0,0294
Suco de fruta 0,4670
Agua mineral 0,1498
Agua de coco 0,0559
Caldo de cana 0,0413
Cafezinho e leite 0,1360
P6 p/ refresco 0,1133
Energético 0,0704
1.3 Bebidas Alcodlicas 1,4465
Cerveja 1,2593
Aguardente 0,0484
Vinho 0,0779
Uisque 0,0292
Vodca 0,0150
Gin 0,0167
2. Lazer 44114
2.1 Recreagéo 1,7404
Viagem (excurséo) 0,7723
Cinema 0,1005
Teatro/show 0,0900
Espaco p/ diverséo 0,0598
Streaming de audio 0,0397
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Descricao Peso 2023-2025
Casa noturna 0,0556
Academia de ginastica 0,5041
Futebol 0,0142
Artigos p/ festa 0,0835
Pilhas 0,0207
2.2 Passagem para fora da cidade 0,4829
Passagem aérea 0,2977
Passagem rodoviaria 0,1852
2.3 Brinquedo 0,5166
Videogame 0,2435
Boneca 0,0775
Bicicleta 0,0861
Bola 0,0233
Outros brinquedos 0,0862
2.4 Animal doméstico 1,6715
Ragéo 1,0273
Veterinario 0,2634
Banho e tosa 0,2122
Medicamento veterinario 0,1037
Areia e tapete p/ animais 0,0649
3. Artigos de Higiene e Beleza 3,7600
3.1 Artigos de Higiene 2,8056
Sabonete 0,3184
Creme dental 0,1542
Escova dental 0,0512
Enxague bucal 0,0374
Cotonetes 0,0193
Desodorante 0,2552
Xampu 0,2308
Condicionador 0,1832
Aparelhos de barbear e depilar 0,0678
Creme de barbear 0,0138
Papel higiénico 0,4435
Absorvente higiénico 0,1674
Fralda descartavel 0,6852
Toalha de papel 0,0717
Guardanapo de papel 0,0171
Lengo umedecido 0,0395
Filtro de papel 0,0293
Papel aluminio 0,0206
3.2 Artigos de Beleza 0,9544
Perfume/colénia 0,4071
Creme de beleza 0,0343
Creme p/ tratamento de pele 0,0488

— -
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Descri¢éo Peso 2023-2025
Locéo p/ pele 0,1780
Protetor solar 0,0554
Esmalte 0,0216
Batom 0,0234
Tintura p/ cabelo 0,0891
Mascara capilar 0,0600
Creme p/ cabelo 0,0367
4. Servigos Pessoais 1,5466
Salédo de beleza 1,0256
Barbeiro 0,4046
Sobrancelha 0,0192
Esteticista 0,0577
Tatuagem 0,0159
Servigos de costura 0,0109
Lavanderia 0,0127
5. Despesas Diversas 0,9126
Loteria 0,1545
Cartério 0,0313
Seguros e entidades de classe 0,2856
Servigo bancario 0,3439
Manutencéo de jazigo 0,0659
Flores 0,0314
1. Plano de Saude 2,1138
Plano de saude 2,0331
Plano odontolégico 0,0807
2. Servicos Médicos e Laboratoriais 1,2878
Médico 0,4032
Dentista 0,7236
Fisioterapia 0,0761
Laboratério de analises 0,0849
3. Remédios e Produtos Farmacéuticos 2,4441
3.1 Remédios 2,2767
Anti-infecciosos sistémicos 0,1593
Aparelho locomotor 0,1114
Pele e mucosas 0,0885
Aparelho cardiovascular 0,5015
Vitaminas 0,2164
Aparelho respiratério 0,1855
Aparelho digestivo 0,1511
Modificadores do metabolismo 0,2530
Sistema nervoso 0,4513
Oftalmolégicos 0,0650
Aparelho geniturinario 0,0937
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Descri¢éo Peso 2023-2025
3.2 Produtos Farmacéuticos 0,1674
Suplemento alimentar 0,0976
Soro fisioldgico 0,0142
Curativo pronto 0,0162
Algodéo hidrdfilo 0,0222
Agua oxigenada 0,0172
4. Aparelhos Corretivos 0,3979
Aparelho dentario 0,0671
Aparelho auditivo 0,0337
Armagéao de dculos 0,1640
Lentes de dculos 0,1331
1. Roupa Feminina 1,5013
Vestido/conjunto 0,2724
Blazer/jaqueta feminina 0,0794
Calga feminina 0,4283
Blusa/camisa feminina 0,2323
Camiseta feminina 0,1388
Saia/bermuda 0,1083
Mai6/biquini 0,0221
Lingerie 0,1279
Meia feminina 0,0271
Malha/agasalho feminino 0,0647
2. Roupa Masculina 0,8933
Calga/bermuda masculina 0,3438
Camisa masculina 0,1237
Camiseta masculina 0,2225
Cueca 0,0391
Meia masculina 0,0265
Malha/agasalho masculino 0,0579
Terno 0,0325
Blazer/jaqueta masculina 0,0473
3. Roupa Infantil 0,5072
Vestido/conjunto infantil 0,0890
Blusa/camisa infantil 0,0524
Camiseta infantil 0,0738
Calga/bermuda infantil 0,0950
Meia infantil 0,0143
Agasalho infantil/uniforme escolar 0,1625
Macacéo de bebé 0,0202
4. Calgados e Acessorios de Vestuario 1,1778
Calgado feminino 0,2770
Calgado masculino 0,0952
Calgado infantil 0,0533
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Descri¢éo Peso 2023-2025
Ténis 0,5610
Chinelo 0,1139
Acessorios de vestuario 0,0774
5. Tecido e Aviamento 0,0583
Tecido 0,0314
Aviamento 0,0269
6. Reldgio, Joia e Bijuteria 0,139%4
Reldgio 0,0612
Bijuteria 0,0637
Joia 0,0145
1. Ensino Escolar 2,5642
1.1 Cursos Regulares 2,0763
Educacéo infantil 0,0977
Ensino fundamental 0,6324
Ensino médio 0,1832
Ensino superior 1,0419
Pos-graduacao/MBA 0,1211
1.2 Outros Cursos 0,4879
Bergario/maternal 0,1961
Curso de idiomas 0,2073
Curso de informatica 0,0845
2. Material Escolar 0,1563
Caderno 0,0538
Papel 0,0175
Caneta 0,0217
Lapis 0,0152
Cola 0,0104
Mochila 0,0377
3. Livros 0,1536
Livro didatico (ensino fundamental) 0,0220
Livro did&tico (ensino médio) 0,0232
Livro didatico (ensino superior) 0,0449
Livro instrutivo 0,0635

(*) Coordenador do IPC da Fipe.

(**) Pesquisador da Fipe.

(***) Supervisor de Andlise Técnica IPC-Fipe.
(****) Pesquisador da Fipe.

(*****) Analista IPC-Fipe.
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Impacto das Tensées entre os EUA e a China sobre a Energia

Renovavel

1 Introducao

Os Estados Unidos e a China disputam o protagonismo
na economia global. H3, portanto, interesse de pesqui-
sadores em compreender como essa disputa geopoliti-

ca impacta diferentes variaveis.

Um desafio, contudo, é mensurar essa disputa. A cria-

cdo do indice de tensdo entre os EUA e a China (US-

LUCCAS Assis ATTILIO (*)

-China tension index, UCT) é uma forma de preencher
essa lacuna. A Figura 1 apresenta a evolugao do UCT.

Como o UCT é criado pela frequéncia de palavras
relativas a tensdes comerciais, politica econémica,
disputas diplomaticas e escaladas militares entre os
dois paises, o aumento da frequéncia desses termos
em jornais evidenciaria o aumento das tensoes entre
essas duas economias. Esse aumento é observado na
Figura 1, principalmente apés o ano de 2015.

Figura 1- Série Temporal do Indice UCT
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A pergunta feita neste artigo é simples: o indice UCT
afetaria a producdo de energia renovavel? Nos ultimos
anos, os EUA tém reduzido o foco na energia renovavel
e direcionado seus esforgos na produgao de energia
proveniente de combustiveis fosseis, principalmente
o petréleo. A China, por outro lado, tem enfatizado a
producdo de energia renovavel, especialmente a solar
e a edlica.
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0 aumento do UCT poderia evidenciar o aumento da
incerteza entre esses dois paises e, portanto, elevar a
incerteza global. Como a produgdo de energia renova-
vel envolve investimentos de longo prazo, cadeias de
valor e disponibilidade de minerais criticos sujeitos
a disrupgdes, a maior incerteza poderia prejudicar o

avanc¢o da produgdo de energia renovavel.
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Esse artigo é um resumo do arti-
go Geopolitical tensions between
the U.S. and China and renewable
energy, publicado na Energy Policy.
Link: https://doi.org/10.1016/j.
enpol.2025.114893.

2 Revisao de Literatura

Demir e Gozgor (2018) e Lee et
al. (2021) analisaram a estaciona-
riedade das séries temporais de
consumo de energia renovavel em
54 paises. Os resultados indica-
ram que, na maioria dos casos, as
séries sdo estaciondarias em nivel.
Entretanto, para alguns paises, ha
evidéncias de que choques podem
gerar efeitos persistentes e até per-
manentes na trajetoria do consumo
de energia renovavel. Ambos os es-
tudos utilizam testes de raiz unita-
ria, o que leva a conclusdes mistas
quanto a durag¢do dos impactos dos
choques sobre esse setor.

Apesar do debate sobre a persis-
téncia dos choques, a literatura tem
demonstrado que diferentes fontes
de incerteza afetam a dindmica da
energia renovavel. Borozan (2022)
mostrou que a incerteza de politica
econdmica influencia o consumo
de energia renovavel nos paises do
G7, utilizando um modelo NARDL.
De forma semelhante, Shang et al.
(2022) argumentaram que choques
de incerteza de politica climatica
(CPU) afetam a demanda por ener-
gia renovavel e ndo renovavel nos
Estados Unidos. Enquanto esses
estudos se concentram no consu-
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mo, Husain, Sohag e Wu (2024)
analisaram a producao de energia
renovavel nos EUA e encontraram
evidéncias de que ela é sensivel a
choques de risco geopolitico e de
incerteza de politica econémica
(EPU).

Além dos choques de incerteza,
choques de volatilidade financeira
também exercem influéncia sobre
o setor de energia renovavel. Le
(2023) encontrou que a volatilida-
de das criptomoedas esta associa-
da a um aumento da volatilidade
nos mercados de energia renova-
vel. Lorente et al. (2023) mostra-
ram que ativos financeiros verdes
e mercados de energia renovavel
apresentam forte interconexao.

Outros trabalhos exploraram o
papel dos mercados de commo-
dities, como Zhao, Zhang e Wei
(2021), ao analisar choques do
petrodleo, e Alola (2022), ao in-
vestigar commodities agricolas.
Guinea, Puch e Ruiz (2024) utili-
zaram modelos SVAR e DSGE para
mostrar que choques de noticias
energéticas afetam a energia reno-
vavel, enquanto Attilio (2025) do-
cumentou que choques nos preg¢os
de minerais criticos impactam a
producdo de energia renovavel em
um modelo GVAR.

Grande parte da literatura utiliza
o indice VIX como principal medi-
da de volatilidade financeira. No
entanto, as conexoes entre o VIX e
o setor de energia renovavel per-
manecem, em geral, restritas aos

mercados financeiros. Por exemplo,
Yang et al. (2021) e Gordo, Hunt e
Morley (2024) analisaram a rela-
¢do entre o VIX e agdoes de empre-
sas de energia renovavel, mas nao
investigaram seus efeitos sobre a
producdo ou o consumo de energia
renovavel.

Uma contribuicao relevante deste
trabalho é a incorporacdo de um
indice que captura as tensodes ge-
opoliticas entre os Estados Unidos
e a China. Estudos anteriores mos-
traram que a China exerce influén-
cia significativa sobre a economia
internacional em diversas dimen-
soes, como producado industrial,
emprego, crescimento econdémico,
pesquisa, energia renovavel, edu-
cacgdo e progresso tecnoldgico (FE-
ENSTRA; SASAHARA, 2018; AS-
QUITH et al.,, 2019; AUTOR; DORN;
HANSON, 2021; FLYNN et al., 2024;
ATTILIO; FARIA; SILVA, 2024).
Ainda assim, sdo escassos os tra-
balhos que analisam diretamente
os efeitos das tensdes entre essas
duas economias. Du et al. (2017)
investigaram choques associados
as relacdes politicas da China, com
foco principalmente no comércio
internacional. Nesse sentido, o
indice de tensdes EUA-China ado-
tado neste estudo permite captar
de forma mais ampla os efeitos ge-
opoliticos entre esses paises.

Por fim, conforme destacado por
Cantarero (2020), Smirnova et
al. (2021) e Bhattarai, Maraseni e
Apan (2022), a energia renovavel
depende de multiplos fatores, que
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vao desde aspectos econdmicos e
ambientais até fatores governa-
mentais e institucionais. Este tra-
balho contribui para essa literatu-
ra ao demonstrar como as tensoes
entre os Estados Unidos e a China
influenciam a producao de energia
renovavel tanto nos EUA quanto
em outras economias, capturando
efeitos internacionais de transbor-
damento.

3 Resultados

A Tabela 1 apresenta a decompo-
sicdo da variancia da producdo de
energia renovavel dos EUA. O prin-
cipal interesse repousa na coluna
UCT, que mensura a influéncia das
tensodes entre os EUA e a China.
Como pode ser visto, o UCT aumen-
ta o seu valor ao longo do tempo.

Em 24 meses, 4% da variacdo da
energia renovavel se deve ao UCT.

Enquanto a Tabela 1 usou um mo-
delo VAR apenas para os EUA, a
Figura 2 amplia o alcance da influ-
éncia de UCT ao usar um GVAR com
30 paises. Neste sentido, pode-se
capturar efeitos internacionais de
choques em UCT sobre a produgdo
de energia renovavel.

Tabela 1- Decomposicdo da Varidncia da Produgdo de Energia Renovdvel (Production) nos EUA

Period PCI VIX PRODUCTION CPU UCT
1 4,07 0.06 93.87 0.00 0.00
4 5.93 6.91 84.85 0.15 2.17
8 4.97 7.60 83.52 0.19 3.42
12 4,23 7.63 83.94 0.28 3.92
16 3.66 7.53 84.32 0.37 4.12
24 2.88 7.35 85.05 0.51 4.21

Figura 2 - Fung¢do Impulso Resposta Generalizada Estrutural - UCT Choque
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A Figura 2 mostra que choques
sobre UCT afetam a producdo de
energia renovavel no Canada (so-
mente no primeiro més), na China,
em Israel, no Japao, na Africa do
Sul e nos EUA. Na maior parte das
economias, observa-se queda da
producdo de energia renovavel.

Portanto, as tensoes entre os EUA e
a China repercutem nos mercados
de energia renovavel, deprimindo
a sua produgao.

4 Conclusao

Considerando o objetivo de des-
carbonizacdo através da transicdo
energética baseada na energia re-
novavel, os resultados mostram
que as tensoes e atritos entre os
EUA e a China sdo prejudiciais.

Por exemplo, as guerras comerciais
tendem a gerar danos em todas as
partes envolvidas. No tocante a
transicdo energética, a China tem
posi¢cdo quase monopolista na pro-
ducgdo de terra rara, mineral critico
para produzir energia renovavel.
Como o pais mostrou, ele pode
impor restricoes as exportacoes
desse mineral como retaliagao.
Essa retaliagdo poderia gerar a de-
saceleracdo da producdo de energia
renovavel.

E nesse sentido que a escalada de
tensdes entre os EUA e a China
deveria ser tratada: prejudica o
progresso da transi¢cdo energé-
tica. Idealmente, esses paises se
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esforcariam para melhorar lagos
comerciais, diplomaticos e buscar
solu¢des cooperativas em diversos
temas. Mas esse cenario é mais
facil descrito do que implemen-
tado. Na pratica, ha constantes
atritos, o que foi evidenciado pelo
indice UCT. O presente trabalho
mostra que esses atritos ndo sao
bem-vindos para a transi¢do ener-
gética.
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Evolucao Financeira da Previdéncia Social no Governo Federal e
das Concessdes de Beneficios no INSS

1 Introducao

As contas da Previdéncia Social no
Brasil representam uma parcela
relevante da despesa primaria da
Unido, de modo que este setor tem
papel fundamental nos desequi-
librios fiscais tanto do governo
federal, como também de gover-
nos estaduais. Por esta situacao, o
constante monitoramento da des-
pesa e do resultado da Previdéncia,
em especial do Regime Geral de
Previdéncia Social (RGPS), é muito
importante para avaliar o impacto
desse segmento nas contas fiscais
do pais. Como serd visto adian-
te, 2025 é um importante marco
na evolucdo da despesa do RGPS,
tendo em vista que é o primeiro
ano em que o dispéndio do referido
regime alcancou o patamar de R$
1 trilhdo. Também chama atengao
o forte incremento das concessoes
tanto do INSS quanto do RGPS, no
periodo de 2023 a 2025, em espe-
cial, dos beneficios por incapacida-
de temporaria.

Com objetivo de analisar, mesmo
que de forma breve e sintética, a
evolucao do resultado da previdén-
cia, o presente artigo esta organi-
zado da seguinte forma:
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Na secdo 2 sera feita andlise sin-
tética da evolucdo da despesa da
previdéncia social de 1997 a 2025,
em relagdo ao RGPS, assim como o
consolidado do RGPS e aposentado-
rias e pensoes de servidores civis
federais e militares da Unido e do
BPC/LOAS para o ano de 2025;

Na parte 3 sera feita analise sobre
a evolugao da concessdo e do es-
toque de beneficios no ambito do
Instituto Nacional do Seguro Social
(INSS) e no RGPS;

Na secdo 4 serdo apresentadas as
consideracées finais.

2 Evolu¢do da Despesa com Pre-
vidéncia Social no Governo Fe-
deral

Como colocado anteriormente, um
aspecto que chama atengdo no re-
sultado financeiro da previdéncia
social no ano de 2025 é que se trata
da primeira vez que o dispéndio
no ambito do RGPS chegou ao pa-
tamar de R$ 1 trilhdo. O gasto do
RGPS subiu, em termos nominais,
de R$ 47 bilhdes, em 1997, para R$
1,027 trilhdao no ano de 2025 (vide
Grafico 1 e Tabela 1A do anexo) em
valores nominais. Considerando o

ROGERIO NAGAMINE COSTANZI (¥*)

periodo entre 2016 e 2025, a des-
pesa do RGPS cresceu de R$ 508
bilhdes para R$ 1,027 trilhio, ou
seja, dobrou em termos nominais
em apenas 9 anos.

H4 varios pontos que merecem ser
destacados na evolugdo da despesa
do RGPS:

a) Além da despesa, em termos no-
minais, ter dobrado em 9 anos
(entre 2016 e 2025), entre 2022 e
2025 o incremento do dispéndio
foi de cerca de R$ 230 bilhdes
- em média, o gasto do RGPS
esta crescendo cerca de R$ 77
bilhdes/ano;

b) O gasto, em termos reais (a pregos
de dezembro de 2025 pelo IPCA),
dobrou em um periodo de 18
anos, ou seja, entre 2007 (R$ 512
bilhdes) e 2025 (R$ 1,041 trilhdo)
- a manutencdo desse ritmo sig-
nificaria chegar a 2043 em cerca
de R$ 2 trilhdes em valores reais;

¢) Em propor¢do do PIB, a despesa
do RGPS subiu de 5,5% do PIB,
em 2000, para a estimativa de
8,1% no ano de 2025' - mantido
esse ritmo se chegaria ao pata-
mar de 10% do PIB na década
de 2040;
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d) No ano de 2025, o gasto do RGPS cresceu 4,1% em
termos reais em relacao ao ano de 2024 - acima do
limite do arcabouco fiscal de 2,5%a.a. e a uma taxa
que significa dobrar a despesa em termos reais a
cada 17 anos.

O crescimento médio anual da despesa real do RGPS de
4% a.a. de 2023 a 2025 fara o gasto dobrar em termos
reais a cada 18 anos. Esse ritmo de crescimento - ndo
sustentavel no médio e no longo prazo - decorre de

dois fatores: combinag¢do de ganhos reais no valor dos
beneficios, devido a politica de valorizagao do salario
minimo, e ritmo de incremento das concessoes e do
estoque de beneficios que, como sera visto na se¢do 3,
indica certo descontrole. Essa aceleracdo no incremen-
to das concessoes pode estar muito mais relacionada a
mudangas na gestao do que propriamente a alteragdes
nas tendéncias demograficas ou na seguranga/saude
no trabalho.

Grdfico 1 - Evolugdo da Despesa do RGPS em Rs$ Bilh6es Nominais,
R$ BilhGes a Pregos de Dez/25 (IPCA) e em % do PIB — 1997 a 2025
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Fonte: Elaboracdo a partir de dados da Secretaria do Tesouro Nacional.

A despesa com o RGPS nao consiste no dispéndio total
de natureza previdencidria no governo federal, tendo
em vista os gastos com os Regimes Préprios de Pre-
vidéncia Social (RPPS) dos servidores civis e com os
militares da Unido. O BPC/LOAS pode ser considerado
como previdéncia de carater ndo contributivo. Quando
se consideram o gasto com RGPS (6tica financeira),
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aposentadoria e pensdes dos servidores civis do go-
verno federal, inatividade e pensao dos militares e
BPC/LOAS, a despesa subiu de R$ 274 bilhdes, no ano
de 2008, para R$ 1,3 trilhdo no ano de 2025 (vide Gra-
fico 2 e Tabela 2A do anexo). Em termos de proporcao
do PIB, a despesa com esses gastos chegou a 10,4% do
PIB no ano de 2025.
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Grdfico 2 — Evolugdo da Despesa com Previdéncia Contributiva e
Ndo Contributiva do Governo Federal em Rs Bilh6es Nominais — 2008 a 2025
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Fonte: Elaboracdo a partir de dados da Secretaria do Tesouro Nacional.

Em termos de resultado da pre-
vidéncia social, no ambito do go-
verno federal, apenas o RGPS, no
ano de 2025, teve um déficit de R$
317 bilhdes pela 6tica financeira.’
Isto resulta de uma despesa de R$
1,027 trilhdo e arrecadacgao liquida
de cerca de R$ 710 bilhges (valores
nominais).

Quando também se consideram o
RPPS dos servidores civis da Unido,
as receitas e despesas com milita-
res federais e do Fundo Constitu-
cional do Distrito Federal (FCDF),
as despesas previdenciarias se
elevam para cerca de R$ 1,2 trilhdo
e receitas da ordem de R$ 763 bi-
lhdes, que implica déficit de cerca
de R$ 437 bilhoes (vide Tabela 1).
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Quando se considera também o
RGPS pela 6tica or¢amentaria, a
despesa previdencidria no governo
federal sobe para R$ 1,2 trilhdo
e a receita para cerca de R$ 763
bilhdes, resultando em déficit na
ordem de cerca de R$ 441 bilhdes
(vide Tabela 1). Esse valor repre-
senta uma estimativa de déficit de
3,4% do PIB no ano de 2025.

No caso do Regime Préprio dos
servidores civis federais (RPPS da
Unifo), houve um déficit de R$ 62,6
bilhdes, como resultado da receita
de R$ 42,5 bilhoes e uma despesa
de cerca de R$ 105,1 bilhdes.*

Ja no caso dos militares, conside-
rando tanto a despesa com inativos
(incluindo reserva e reforma) e

pensdes, o gasto chegou ao pata-
mar de R$ 62,6 bilhdes para um
grupo relativamente pequeno de
pessoas em relacao dos outros re-
gimes. A receita de contribuicdes
foi de apenas R$ 9,6 bilhoes. Conse-
quentemente, o resultado foi déficit
de cerca de R$ 53 bilhoes entre os
militares federais.” Embora exista
a argumentacdo de que o gasto
com reserva e reforma nao seria
previdéncia, este argumento é bas-
tante controverso, tendo em vista
que a natureza dessa remuneracao
é previdenciaria e também deveria
ser considerada como tal. Deve ser
enfatizado que esses dados ainda
ndo consideram as despesas e o
déficit dos RPPS de estados e mu-
nicipios.
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Tabela 1 - Resultado da Previdéncia no Ambito do Governo Federal em R$ Bilh6es Nominais — 2025

Regime do governo federal Receita Despesa Resultado
RGPS dtica financeira* 709,7 1.026,9 -317,2
RGPS ¢tica orcamentaria* 709,4 1.030,4 -321,0
RPPS servidores civis da

Unido 42,5 105,1 62,6
Fundo Constitucional do

Distito Federal (FCDF) 1kt o =il
Militares governo federal 9,6 62,6 -53,0
Total com RGPS ¢tica

financeira 762,9 1.199,7 -436,8
Total com RGPS ¢tica

orcamentaria RREO (62,5 A2 il

Fonte: Elaboracdo a partir de dados da Secretaria do Tesouro Nacional - dado do RGPS pela ética financeira a partir do Resultado do Tesouro
Nacional e dados dos RPPS civis, FCDF e militares pelo RREO de dezembro de 2025. No caso dos militares foi considerada a despesa com

pensdes e também com inativos, inclusive, reserva e reforma. * 6tica financeira dado do Resultado do Tesouro Nacional e 6tica orcamen-

taria pelo RREO.

3 Evolugao das Concessdes do
INSS e no RGPS

Um ponto que chama atencao, no
ambito do INSS, é o expressivo
incremento no volume de conces-
sdes nos ultimos anos. Quando
se considera a série histoérica das
concessoes totais de beneficios do
INSS, nota-se que esse importante
indicador aumentou de 1,9 milhéo,
no ano de 1995, para 7,6 milhdes
em 2025 (vide Grafico 3 e Tabela
3A do Anexo).’ Houve alta acumu-
lada de 297% entre 1995 e 2025, ou
seja, nos ultimos 30 anos quase foi
multiplicada por 4. Em termos de
média anual, as concessoes cresce-
ram ao ritmo de 4,7% a.a.

Quando se consideram as conces-
soes, ainda no A&mbito do INSS,
mas restritas as previdenciarias
do RGPS (sem considerar assisten-
ciais como BPC/LOAS e beneficios
de legislacdo especial), passou-se
de um volume de concessdo de
beneficios de 1,871 milhao, no ano
de 1995, para 7 milhdes no ano de
2025, representando uma alta acu-
mulada de 276%. Este incremento
gerou crescimento médio anual de
4,5%a.a.

Também é possivel notar relevante
mudanc¢a de comportamento das
concessdes do INSS e do RGPS no
periodo de 2023 a 2025 em relagdo
a tendéncia observada no periodo
de 1995-2022. No caso do INSS,

~
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enquanto as concessdes cresceram
ao ritmo médio anual de 3,8% a.a
entre 1995 e 2022, nos anos de
2023 a 2025 a média de incremento
se elevou para 13,6% a.a.

No caso do RGPS, enquanto as con-
cessbes cresceram ao ritmo médio
anual de 3,3% a.a. entre 1995 e
2022, nos anos de 2023 a 2025 a
média de incremento se elevou
para 15,8% a.a.

Claramente, pode-se falar em re-
levante mudanca na tendéncia de
crescimento das concessdes do
INSS e do RGPS no periodo de 2023
a 2025 em relacao ao observado de
1995 a 2022.
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Tabela 2 - Evolucdo da Concessdo de Beneficios INSS e RGPS — 1995 a 2025

Variagdo Acumulada no periodo em %

Periodo INSS RGPS
1995-2025 +297% +276%
1995-2022 +171% +142%
2023-2025 +47% +55%
Crescimento médio anual em % a.a.

Periodo INSS RGPS
1995-2025 +4,7% a.a. +4,5% a.a.
1995-2022 +3,8% a.a. +3,3% a.a.
2023-2025 +13,6% a.a. +15,8% a.a.

Fonte: elaborado a partir de dados do Ministério da Previdéncia Social - AEPS Infologo, AEPS varios nlimeros (inclusive suplementos histéricos)

e BEPS (varios nimeros).

Grdfico 3 - Evolugdo da Concessdo de Beneficios INSS e RGPS — 1989 a 2025

Concessoes Totais de Beneficios - INSSe RGPS- 1989 a 2025
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Fonte: elaborado a partir de dados do Ministério da Previdéncia Social - AEPS Infologo, AEPS varios nlimeros (inclusive suplementos histéricos)

e BEPS (varios nimeros) - cabe destacar que h3, em geral, algumas pequenas discrepancias entre dados do AEPS e BEPS ou mesmo entre

AEPS e AEPS Infologo.

Essa relevante mudanga no padrao de concessdo dos
beneficios do INSS e do RGPS demanda, indubitavel-
mente, analise técnica, sem contaminacao politica,
das causas que explicam essa referida alteracao.
Embora ocorram oscilagdes anuais em que se regis-
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traram taxas elevadas de crescimento, muitas vezes
decorrem de processos de desrepresamento em fun-
¢do de aumento da fila ocorrido no periodo anterior.
Contudo, esse processo ndao costuma gerar elevadas
taxas de crescimento das concessodes durante 3 Um




fator que certamente pesou nessa
mudanga de tendéncia é o chamado
Atestmed.” Este sistema alterou de
forma significativa a alteracdo do
modus operandi de concessdo de
beneficios por incapacidade tem-
pordria, em que a concessao é feita
sem analise presencial de médico
perito federal, apenas com base na
analise de conformidade do atesta-
do médico.

0 que chama atencdo no periodo
mais recente sao taxas elevadas
de crescimento das concessoes, em
patamar de 10%, de 2022 a 2025
no caso do INSS, e de 2023 a 2025
no caso do RGPS, concomitante-
mente a um periodo de incremento
da fila. A chamada fila do INSS

temas de economia aplicada

cresceu de um patamar em torno
de 1,088 milhao, em dezembro de
2022, para cerca de 1,5 milhao e
3,039 milhodes, respectivamente,
em dezembro de 2023 e 0 mesmo
més de 2025.* Portanto, simulta-
neamente ao forte incremento das
concessoes registrou-se relevante
crescimento da fila, que dobrou
entre o final de 2023 e 2025.

Um aspecto conceitual que deve
ser debatido é que a doenca, por si
s6, ndo deveria representar motivo
para concessdo de auxilio-doenga,
mas apenas quando essa gera in-
capacidade laboral. A concessao
por atestado parece refor¢ar essa
légica de que, necessariamente,
doenga é sindbnimo de incapacida-

de laboral. Claro, contudo, que a
adocdo dessa medida visava um
objetivo necessario e importante
de reduzir a chamada fila virtual
do INSS. Contudo, a fila do INSS
cresceu de forma relevante no pe-
riodo de 2023 a 2025, ou seja, ndo
houve eficacia do ponto de vista da
necessaria reducao de requerimen-
tos aguardando conclusio.’

Como pode ser visto pelo Grafico 4
e pela Tabela 3, entre 2022 e 2025
a concessao de beneficios por inca-
pacidade temporaria (auxilio-do-
enca) saltou de 2 para 4,1 milhdes,
representando alta de 104,7%.
Esse incremento corresponde a um
crescimento médio anual de 27%
a.a.

Tabela 3 - Evolucdo da Concessdo de Beneficios por Incapacidade
Tempordria — Auxilio-Doenca — 2022 a 2025 — RGPS/INSS

Concessao de Beneficios de Incapacidade

ANO Temporaria - Quantidade Variacdo em relacéo ano anterior em %
2022 2.015.250 1,6%
2023 2.579.438 28,0%
2024 3.582.035 38,9%
2025 4.126.111 15,2%
Variacéo 2025/2022 acumulada em % e média 104.7% 07%a.4.

anual em %a.a.

Fonte: elaborado a partir de dados do Ministério da Previdéncia Social ~AEPS e BEPS (vérios nimeros).

~
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Grdfico 4 - Evolucdo da Concessao de Beneficios de Incapacidade
Tempordria (Auxilio-Doenca) RGPS/ISS - 2000 a 2025
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Fonte: elaborado a partir de dados do Ministério da Previdéncia Social - AEPS Infologo, AEPS varios numeros (inclusive suplementos histdricos)

e BEPS (varios numeros) - cabe destacar que h3, em geral, algumas pequenas discrepancias entre dados do AEPS e BEPS ou mesmo entre

AEPS e AEPS Infologo.

Essa combinacdo de aumento ex-
pressivo das concessdes conco-
mitantemente com incremento
relevante da fila passa pelo cresci-
mento do volume de requerimen-
tos. De acordo com dados apre-
sentados pelo Tribunal de Contas
da Unido (TCU), houve: “cresci-
mento significativo no ndmero de
novos requerimentos de benefi-
cios por incapacidade temporaria
entre 2023 e 2024, passando de
4.574.827 para 6.870.659, o que
representa um aumento de 50,2%.
Esse crescimento é substancial-
mente superior ao observado nos

. , . . 10
demais beneficios analisados.”
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Ainda, também de acordo com o
TCU, o achado 3 é que “Constatou-
-se insuficiéncia de mecanismos
de deteccdo de fraude e controle
da conformidade das concessoes
de beneficios por meio de andlise
documental, bem como falta de
analise de mérito por parte da PMF,
0 que pode levar a concessao inde-
vida de beneficios previdenciarios,
gerar retrabalho e incentivar (por
baixa expectativa de controle) a
protocolizacdo de requerimentos
com base em atestados falsos ou
graciosos”. Ainda de acordo com o
TCU, a combinacdo de aumento dos
requerimentos com incremento da
propor¢ao de deferimentos levou a
crescimento das despesas com be-

neficios por incapacidade tempora-
ria. Considerando apenas a espécie
previdenciaria, “de 2022 a 2024, a
despesa total corrigida apresentou
um crescimento mais expressivo,
de aproximadamente 47,59%, su-
bindo de R$ 28,59 bilhdes em 2022
para R$ 42,20 bilhdes em 2024,
sendo que o niimero de contribuin-
tes aumentou apenas 5% de 2022
(72,1 milhoes) para 2024 (75,7
milhdes)”. Também fica claro que
o crescimento das concessoes de
auxilio-doenca nao pode ser expli-
cado pelo aumento do nimero de
contribuintes, que implicaria um
forte incremento da incidéncia de
incapacidade temporaria por se-
gurados.
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Realmente, a concessao de bene-
ficio por incapacidade temporaria
aumentou cerca de 77,7% entre
2022 e 2024, enquanto o total de
contribuintes para o RGPS aumen-
tou apenas 5,4% no mesmo pe-
riodo." Esse descompasso entre
o crescimento das concessodes de
beneficios por incapacidade tem-
pordaria e dos contribuintes do
RGPS significou que a incidéncia
de incapacidade por contribuinte
teria crescido impressionantes
69% entre 2022 e 2024. Claramen-
te, ndo ha nenhuma mudanca nas
condicdes de sadde no trabalho
que possa justificar tal incremen-
to da incidéncia. Também chama
atencdo a queda de participagao
dos beneficios acidentarios no total
de incapacidade temporaria, que
passou de 7,4%, em 2022, para 5%
no ano de 2024. Esse resultado esta
relacionado com o Atestmed. Se for
usado o crescimento do Cadastro
Geral de Empregados e Desem-
pregados (CAGED) em 2025 como
proxy para o incremento dos con-
tribuintes do RGPS, chega-se a uma
alta de 8,2% dos contribuintes nos
anos de 2023 a 2025, enquanto a
concessao de auxilio-doenca cres-
ceu 104,7% no mesmo periodo, de-
notando um grande descompasso.

Na direcao correta, ja se iniciaram
aperfeicoamentos no Atestmed. A
Medida Provisoria 1.303, de 11 de
junho de 2025, determinou que a
duracao do beneficio de auxilio por
incapacidade tempordaria conce-
dido por analise documental nao
poderia exceder o prazo de 30 dias

(ndo mais 180 dias), e beneficios
com duracdo superior ao referido
prazo estariam sujeitos a realiza-
cdo de pericia presencial ou com o
uso de telemedicina. Contudo, a re-
ferida MP permitiu que a duracao
maxima poderia ser excepciona-
lizada por ato do Poder Executivo
federal, de forma justificada e por
prazo determinado. A Portaria
Conjunta MPS/INSS n2 60, de 17 de
junho de 2025, e ndo um decreto,
estabeleceu que “beneficiarios que
tiverem auxilios por incapacidade
temporaria concedidos por meio
de andlise documental, ainda que
de forma nio consecutiva, nao
poderado ter a soma de duracao dos
respectivos beneficios superior a
60 dias”. A Portaria Conjunta MPS/
INSS n® 72, de 16 de outubro de
2025, também manteve o prazo
maximo do Atestmed para bene-
ficios com duragao nao superior a
60 dias.

A referida MP 1.303 acabou cadu-
cando, mas o ajuste foi incorporado
a legislagao por meio da Lei 15.265,
de 21 de novembro de 2025, que
determinou que o exame médico-
-pericial para o auxilio-doenga
poderia ser realizado por analise
documental, desde que a duracgao
do beneficio nao excedesse o prazo
de 30 dias. Novamente, contudo,
esse prazo de duracdo pode ser
excepcionalizado por ato do Poder
Executivo federal, de forma justifi-
cada e por prazo determinado. Os
beneficios com duragdo superior
ao prazo estarao sujeitos a realiza-
cdo de pericia presencial. Também

1 Fe -r; f ‘.I

ficou estabelecido que a duracao
maxima do beneficio de auxilio
por incapacidade temporaria por
analise documental pode ser di-
ferenciada entre as categorias de
segurados do RGPS, observado o
prazo maximo de 30 dias.

0 Atestmed ja tem iniciado aperfei-
¢oamentos em seu sistema, mas é
importante monitora-lo. Isto seria
util para avaliar sua suficiéncia e
identificar a eventual necessidade
da ado¢ao de medidas para uma
busca equilibrada de concessao
de beneficios por incapacidade
de forma agil para os segurados.
O equilibrio desejado seria entre
a maior rapidez na concessao do
beneficio e a minimizacao das con-
cessoes indevidas, de modo a re-
duzir ao maximo a fila do INSS e
ndo abrir espaco para concessoes
indevidas.

4 Consideracgoes Finais

O presente artigo buscou mos-
trar a evolucdo da despesa finan-
ceira previdenciaria no ambito
do governo geral, com destaque
especial para o RGPS. O gasto do
RGPS subiu, em termos nominais,
de R$ 47 bilhdes, em 1997, para
R$ 1,027 trilhdo no ano de 2025,
alcangando, pela primeira vez, o
patamar de R$ 1 trilhdo. Consi-
derando o periodo entre 2016 e
2025, a despesa do RGPS cresceu
de R$ 508 bilhdes para R$ 1,027
trilhdo, ou seja, dobrou em termos
nominais em apenas 9 anos. Além
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da despesa, em termos nominais,
ter dobrado em 9 anos (entre 2016
e 2025), entre 2022 e 2025 o incre-
mento do dispéndio foi de cerca de
R$ 230 bilhdes - em média, o gasto
do RGPS cresceu cerca de R$ 77
bilhdes/ano. O gasto, em termos
reais, dobrou em um periodo de 18
anos, ou seja, entre 2007 (R$ 512
bilhoes) e 2025 (R$ 1,041 trilhio).
Em proporc¢do do PIB, a despesa
do RGPS subiu de 5,5% do PIB, em
2000, para a estimativa de 8,1%
no ano de 2025. No ano de 2025,
o gasto do RGPS cresceu 4,1% em
termos reais em relacao ao ano de
2024, uma taxa que significa do-
brar a despesa em termos reais a
cada 17 anos.

Ademais, quando se consideram
RGPS, RPPS dos civis da Uniao,
FCDF e militares federais, pela
Otica orcamentaria, a despesa pre-
videnciaria no governo federal
sobe para R$ 1,2 trilhdo, e a recei-
ta, para cerca de R$ 763 bilhdes,
resultando em déficit na ordem de
cerca de R$ 441 bilhdes (valores
nominais) e cerca de 9,4% do PIB.
Quando se consideram RGPS, RPPS
dos civis da Unido, FDCF, militares
federais e BPC/LOAS" chega-se a
uma despesa com previdéncia no
governo federal da ordem de R$ 1,3
trilhdo (10,4% do PIB).

Um ponto que chama atencdo, no
ambito do INSS, é o expressivo in-
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cremento no volume de concessoes
nos ultimos anos. Quando se consi-
dera a série histoérica de evolucao
das concessoes totais de beneficios
do INSS, nota-se que esse impor-
tante indicador aumentou cerca de
1,9 milhao, no ano de 1995, para 7,6
milhoes em 2025. Esse crescimento
representa uma alta acumulada
de 297% entre 1995 e 2025, ou
seja, nos ultimos 30 anos quase foi
multiplicada por 4. Em termos de
média anual, as concessoes cresce-
ram ao ritmo de 4,7% a.a.

Também é possivel notar relevante
mudanca de tendéncia de compor-
tamento das concessodes do INSS e
do RGPS no periodo de 2023 a 2025
em relacdo a tendéncia observada
no periodo de 1995-2022. No caso
do INSS, enquanto as concessoes
cresceram ao ritmo médio anual
de 3,8%a.a. entre 1995 e 2022, nos
anos de 2023 a 2025 a média de in-
cremento se elevou para 13,6%a.a.
No caso do RGPS, enquanto as con-
cessoes cresceram ao ritmo médio
anual de 3,3%a.a. entre 1995 e
2022, nos anos de 2023 a 2025 a
média de incremento se elevou
para 15,8% a.a.

Um fator que certamente pesou
nessa mudanca de tendéncia é o
chamado Atestmed, que alterou de
forma significativa a alteragao do
modus operandi de concessdo de
beneficios por incapacidade tem-

poraria, em que a concessao é feita
sem analise presencial de médico
perito federal, apenas com base na
analise de conformidade do ates-
tado médico. Entre 2022 e 2025 a
concessao de beneficios por inca-
pacidade temporaria (auxilio-do-
enca) saltou de 2 para 4,1 milhdes,
representando alta de 104,7%.
Esse incremento corresponde a
um crescimento médio anual de
27%a.a. A concessdo de beneficio
por incapacidade temporaria au-
mentou cerca de 77,7% entre 2022
e 2024, enquanto o total de con-
tribuintes para o RGPS aumentou
apenas 5,4% no mesmo periodo.

Embora o dado de crescimento
dos contribuintes do RGPS no ano
de 2025 ainda nao esteja disponi-
vel, usando o CAGED como proxy,
chega-se a estimativa de alta de
104,7% das concessoes de bene-
ficios por incapacidade tempora-
ria na comparac¢ao de 2025 com
2022, enquanto o incremento dos
contribuintes do RGPS, no mesmo
cotejamento, pode ser estimado
em 8,2%. Trata-se de descompasso
que demanda anadlise profunda,
ja que nao pode ser explicado por
alteragdes nas condicdes de saude
e seguranca no trabalho e suscita
também debate sobre aperfeigoa-
mentos do Atestmed.

~
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Anexo

Tabela 1A — Evolucdo da Despesa do RGPS — R$ Bilhbes Nominais,
R$ BilhGes de Dez/25 (IPCA) e em % do PIB - 1997 d 2025

oo lomlen S Deses B TAGES e om i
1997 47 246 4.9%
1998 53 271 5,3%
1999 59 283 5,4%
2000 66 297 5,5%
2001 75 318 5,7%
2002 88 342 5,9%
2003 107 364 6,2%
2004 126 400 6,4%
2005 146 435 6,7%
2006 166 475 6,9%
2007 185 512 6,8%
2008 200 522 6,4%
2009 225 561 6,7%
2010 255 605 6,6%
2011 281 627 6,4%
2012 317 669 6,6%
2013 357 710 6,7%
2014 394 737 6,8%
2015 436 748 7,3%
2016 508 801 8,1%
2017 557 850 8,9%
2018 586 863 8,4%
2019 627 889 8,9%
2020 664 914 8,7%
2021 710 902 7,9%
2022 797 926 7,9%
2023 899 998 8,2%
2024 939 1.000 8,0%
2025 1.027 1.041 8,1%

Fonte: Elaboracdo a partir de dados da Secretaria do Tesouro Nacional.
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Tabela 2A — Evolugdo da Despesa com Previdéncia no Governo Federal em R$ Bilhbes Nominais — 2008 a 2025

N0 RGPS roissnidoes RO | gpoloss  Tompredderce
2008 200 38 20 16 274
2009 225 44 23 19 310
2010 255 48 26 23 351
2011 281 51 28 25 386
2012 317 55 28 30 429
2013 357 59 30 34 480
2014 394 62 34 39 529
2015 436 67 37 43 583
2016 508 71 39 49 667
2017 557 80 44 54 734
2018 586 78 45 56 765
2019 627 88 52 60 826
2020 664 91 54 63 872
2021 710 91 56 68 924
2022 797 92 59 79 1.027
2023 899 96 62 93 1.149
2024 939 101 64 111 1.214
2025 1.027 109 66 127 1.329

Fonte: Elaboracdo a partir de dados da Secretaria do Tesouro Nacional.

~
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Tabela 3A - Evolugdo das Concessoes de Beneficios INSS e RGPS - 1989 a 2025

ANO Total INSS Total RGPS variagdo em % variagdo em %
1989 1.559.560 1.469.896

1990 1.390.693 1.305.541 -10,8 -11,2
1991 1.418.004 1.288.362 2,0 -1,3
1992 1.987.130 1.925.197 40,1 49,4
1993 2.445.565 2.357.969 23,1 22,5
1994 2.081.153 2.006.673 -149 -149
1995 1.926.778 1.871.182 -7,4 -6,8
1996 2.179.875 1.775.630 13,1 -5,1
1997 2.356.952 2.038.747 8,1 14,8
1998 2.346.817 2.074.254 -0,4 1,7
1999 2.250.731 2.023.810 -4, -2,4
2000 2.949.149 2.732.640 31,0 35,0
2001 2.856.334 2.677.067 -3,1 -2,0
2002 3.867.564 3.582.821 35,4 33,8
2003 3.545.376 3.309.223 -8,3 -7,6
2004 3.993.529 3.534.490 12,6 6,8
2005 3.955.724 3.637.462 -0,9 2,9
2006 4.238.816 3.932.623 7,2 8,1
2007 4.173.351 3.846.214 -1,5 2,2
2008 4.461.844 4.083.137 6,9 6,2
2009 4.473.909 4.108.224 0,3 0,6
2010 4.640.120 4.261.083 3,7 3,7
2011 4.767.039 4.423.616 2,7 38
2012 4.957.681 4.629.268 4,0 46
2013 5.207.629 4.851.554 5,0 4.8
2014 5.211.030 4.866.734 0,1 0,3
2015 4.344.701 4.065.490 -16,6 -16,5
2016 5.246.464 4.890.080 20,8 20,3
2017 5.103.661 4.770.262 2,7 -2,5
2018 5.123.777 4.810.947 0,4 0,9
2019 5.190.239 4.895.718 1,3 1,8
2020 4.868.146 4.398.252 -6,2 -10,2
2021 4.729.820 4.327.628 2,8 -1,6
2022 5.212.631 4.521.753 10,2 4,5
2023 5.964.270 5.159.696 14,4 14,1
2024 6.938.786 6.155.157 16,3 19,3
2025 7.645.372 7.026.571 10,2 14,2

Fonte: elaborado a partir de dados do Ministério da Previdéncia Social - AEPS Infologo, AEPS varios nimeros (inclusive suplementos histdricos)
e BEPS (varios nlimeros) - cabe destacar que h4, em geral, algumas pequenas discrepancias entre dados do AEPS e BEPS ou mesmo entre
AEPS e AEPS Infologo.
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1

Estimativa apresentada pela Secretaria do Tesouro Nacional do
Ministério da Fazenda.

Elaborado a partir de estimativas apresentadas pela Secretaria do
Tesouro Nacional do Ministério da Fazenda.

Considerando o resultado financeiro do Tesouro Nacional. Ha peque-
na diferenca em relagdo a 6tica orgcamentaria.

Dados obtidos a partir do Relatério Resumido de Execu¢do Orgamen-
taria (RREO) de dezembro de 2025.

Dados obtidos a partir do Relatério Resumido de Execu¢do Or¢amen-
taria (RREO) de dezembro de 2025.

A opcdo foi considerar o periodo de 1995 a 2025 para evitar o co-
meg¢o da década de 1990, quando houve volume extraordinario de
concessdes em fun¢do da regulamentacdo da previdéncia rural.

Atestmed consiste em programa que permitiu a concessao de benefi-
cios porincapacidade temporaria (auxilio-doen¢a) sem a necessidade
de pericia médica presencial, apenas pela anélise de conformidade
de um atestado médico privado ou particular. Para maiores detalhes
a respeito do Atestmed ver o artigo “A Correta Correcdo de Rumos
do Programa Atestmed”. Informagdes Fipe, n. 538, p. 38-47, jul.
2025. Disponivel em: https://downloads.fipe.org.br/publicacoes/
bif/bif538-38-47.pdf.

Dados conforme Boletim Estatistico de Previdéncia Social (BEPS) de
dezembro de 2022, dezembro de 2023 e dezembro de 2025. Tabela
25.

Para maiores detalhes a respeito do Atestmed ver artigo: “A Correta
Correcdo de Rumos do Programa Atestmed”. Informacdes Fipe, n.
538, p. 38-47, jul. 2025. Disponivel em: https://downloads.fipe.org.
br/publicacoes/bif/bif538-38-47.pdf

10 Ver https://contas.tcu.gov.br/egestao/ObterDocumentoSisdoc?c

odPapelTramitavel=79260535 - Paginas 24, 15 e 30.

11 Considerando contribuintes com pelo menos uma contribuicao

12

no ano, passou de 72,7 milhdes, em 2022, para 76,6 milhdes
em 2024 (alta de 5,4%). Ver https://www.gov.br/previdencia/
pt-br/assuntos/previdencia-social/arquivos/aeps-2024/secao-
-v-contribuintes/capitulo-32-contribuintes-pessoas-fisicas/32-1-
-estatisticas-de-contribuintes-pessoas-fisicas-segundo-as-grandes-
-regioes-e-unidades-da-federacao-2013-2017-2019

Embora BPC/LOAS seja considerado, do ponto de vista legal, as-
sistencial e ndo previdenciario, pode ser entendido como aposen-
tadoria de carater ndo contributivo.
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indice de Inducio Exportacdo-Desconcentracio: Crescimento
de Exportacao e Desconcentracao da Pauta Exportadora

1 Introducao

O comércio exterior brasileiro tem passado por trans-
formacgdes significativas nas ultimas décadas, tanto
em termos de volume quanto de composicao setorial
e distribuicdo regional. Entre 2020 e 2025, as expor-
tagOes brasileiras apresentaram crescimento expres-
sivo de 66,5%, impulsionadas por diversos setores da
economia. Devido a natureza do processo de producao
orientada as exportacdes e dinamicas de mercado
exportador e importador, ndo é razoavel esperar que
esse crescimento tenha se manifestado em ganhos
para os setores exportadores e estados brasileiros na
mesma capacidade. Na verdade, setores e estados fe-
derativos mais bem posicionados e conectados com o
mercado externo tendem a ter crescimentos mais pro-
nunciados de suas receitas oriundas do comércio exte-
rior. Ao mesmo tempo, o crescimento de um mercado
exportador ndo necessariamente implica melhor dis-
tribuicdo de recursos entre os estados federativos no
Brasil. Desta forma, o maior crescimento das expor-
tagcdes de um determinado setor deveria ser pareado
com uma habilidade deste setor de se desconcentrar,
isto é, de estar presente de forma relevante no maior
numero de estados possivel. Apesar de este exercicio
considerar setores (sistema harmonizado 2 - SH2) e
estados brasileiros, a analise pode ser implementada
para outros tipos de classificacdes de produtos e con-
textos espaciais, inclusive municipios.

O objetivo deste texto € introduzir um indice que con-
sidera de forma direta a relacdo entre crescimento
do volume de exportacdo e desconcentracao espacial
da producio setorial. Assim, o Indice de Indug¢do
Exportagdo-Desconcentragdo (IIED) representa uma

ALAN LEAL (*)

métrica que combina duas dimensdes fundamentais
para avaliar o desempenho exportador setorial:

(i) crescimento das exportacoes entre 2020 e 2025, e

(ii) desconcentracao regional, medida pela variacao
do Indice de Gini da distribuicdo estadual das expor-
tacdes. A proposta é identificar setores que ndo ape-
nas cresceram significativamente, mas que também
contribuiram para uma distribuicao mais equitativa
das exportagdes entre os estados brasileiros.

2 Metodologia e Construc3o do indice

1 Fe -r; f ‘.I

O IIED ¢ calculado em nivel de capitulo da Nomenclatura
Comum do Mercosul (SH2)', considerando todos os seto-
res exportadores brasileiros. A metodologia envolve cinco
etapas principais:

Etapa 1: Calculo das Métricas Base
Para cada setor SH2, calcula-se:

e Taxade Crescimento: g = (VL_FOB25- VL_FOB3¢20)
/ VL_FOB3¢20, em que VL_FOB,,,, é o valor exportado
em dolares pelo setor analisado num determinado
estado no ano yyyy.

o Indice de Gini: Calculado para a distribuicio do va-
lor exportado (FOB) entre os 27 estados brasileiros,
separadamente para 2020 e 2025. Valores préximos
de 1 indicam alta concentracdo em poucos estados,
enquanto valores préximos de 0 indicam distribuicao
mais equitativa. O indice de Gini é construido ao se
comparar uma distribuicao acumulada ordenada
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de uma determinada variavel para um determinado
namero de pessoas, firmas, estados, paises etc., e
em seguida comparar essa curva com a curva ideal
de distribuicdo de uma determinada variavel. Essa
distribuicdo ideal seria uma curva identidade, refe-
rindo-se ao fato de que se ha N estados na amostra
exportando totalmente US$X, entdo a distribuicdo
menos desigual da amostra seria que cada estado
exportasse US$X/N.

¢ Variacao do Gini: AGini = Gini, ;5 - Ginizgz0. Valores
negativos indicam desconcentracao (melhoria).

Etapa 2: Normaliza¢dao Min-Max
Para tornar as métricas comparaveis, normalizam-se
ambas para o intervalo [0, 1] considerando os valores

minimos e maximos observados entre todos os seto-
res:

e gnorm = (g-min(g)) / (max(g) - min(g))

e AGini_norm = (AGini - min(AGini)) / (max(AGini) -
min(AGini))

Etapa 3: Inversdo da Métrica de Concentracgao
Devido ao fato de que o foco aqui é a desconcentragdo
(valores menores de AGini sdo preferiveis), inverte-se
a métrica normalizada:

e Desconc_norm =1 - AGini_norm

Etapa 4: Ponderacao Softmax

Aplica-se a funcao softmax para gerar pesos positivos
e dinamicos que refletem a importancia relativa de

cada dimensao para cada setor:

e w_crescimento = exp(g_norm) / [exp(g_norm) +
exp(Desconc_norm)]
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e w_desconcentrac¢do = exp(Desconc_norm) / [exp(g_
norm) + exp(Desconc_norm)]

Observe que a transformacao softmax é tal que os w_
crescimento e w_desconcentragdo sao todos positivos,
limitados a 0 e 1 e w_crescimento+w_desconcentra-
cao=1.

Etapa 5: Calculo do indice Final

O IIED é obtido como média ponderada das métricas
normalizadas:

e [IED=w_crescimento x g norm +w_desconcentragdo
x Desconc_norm

O indice varia entre 0 e 1, e valores mais altos indicam
setores que combinam forte crescimento exportador
com significativa desconcentragao regional.

3 Principais Resultados

3.1 Panorama Geral das Exportac¢des Brasileiras

Entre 2020 e 2025, as exportacgdes brasileiras apre-
sentaram trajetoria de expansao significativa. Os
dados revelam crescimento expressivo em termos no-
minais. A andlise contemplou todos os setores expor-
tadores a nivel SH2, permitindo uma visdo abrangente
da dinamica exportadora do pais.

A Figura 1 apresenta a evolucdo mensal das expor-
tacdes nos dois anos analisados, evidenciando nao
apenas o crescimento do valor exportado, mas tam-
bém padroes de sazonalidade caracteristicos do perfil
exportador brasileiro, fortemente influenciado por
commodities agricolas e minerais.

~
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Figura 1- Evolugdo Mensal das Exportacées Brasileiras (comparagdo entre 2020 e 2025)
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Fonte: Elaboragio Prépria, com base nos dados da SECEX/MDIC.

3.2 Concentracdo Regional e Desconcentracgdo
Setorial

A analise do Indice de Gini revela importantes nuan-
ces sobre a concentracdo regional das exportacdes.
Em média, observou-se uma leve tendéncia de con-
centracgdo entre 2020 e 2025, embora haja variagdes
significativas entre setores. Enquanto alguns setores
apresentaram forte reducdo do Gini (indicando maior
dispersdo regional), outros experimentaram movi-
mento oposto, com concentragao crescente em poucos
estados.

A Figura 2 mostra a distribui¢cao do Indice de Gini
entre os setores nos dois periodos analisados, reve-

~
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lando a heterogeneidade da concentracao exportado-
ra brasileira. A analise identificou setores com Gini
proximo de zero (exportagdes bem distribuidas entre
estados) e outros com Gini elevado (exportagdes con-
centradas em poucos estados).

3.3 Setores Destaque no Indice de Indugdo
Exportacdo-Desconcentracgdo

A aplicacao do IIED permitiu identificar setores que
combinam crescimento expressivo com desconcentra-
cao regional significativa. A Figura 3 apresenta os dez
setores com maior pontuacao no indice, revelando a
diversidade setorial dessa dinamica positiva.
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Figura 2 - Distribuicdo do Indice de Gini por Setor

12.5
10.0
7.5

5.0

Nimero de Setores

2.5
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indice de Gini

Ano [ 2020 [ 2025

Fonte: Elaboracdo Prépria, com base nos dados da SECEX/MDIC.

Nota: Linhas tracejadas indicam médias - valores menores indicam menor concentragao.

Figura 3 - TOP 10 Setores pelo Indice de Induc¢do Exportacdo-Desconcentragdo

Setores que combinam alto crescimento e desconcentragdo regional
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Fonte: Elaboragédo Prépria, com base nos dados da SECEX/MDIC.
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A dispersdo entre crescimento e
varia¢do do Gini (Figura 4) eviden-
cia quatro quadrantes distintos:
setores com alto crescimento e
desconcentracgdo (quadrante ideal),
setores com alto crescimento, mas
concentracdo crescente, setores
com baixo crescimento, mas des-
concentracdo, e setores com baixo
crescimento e concentracao. Os
setores destacados com circulos

pretos representam os cinco pri-
meiros colocados no IIED, todos
localizados no quadrante de alto
crescimento e desconcentracgao.

3.4 Distribui¢cdo Espacial das Ex-
portagoes

A andlise espacial das exportacgdes
em 2025 (Figura 5) revela a per-
sistente importédncia de estados
tradicionais como Sao Paulo, Minas

Gerais e Rio Grande do Sul, mas
também destaca o papel crescen-
te de estados do Centro-Oeste e
Norte, particularmente no agrone-
gbcio e na mineragdo. A desconcen-
tracdo observada em diversos seto-
res reflete, em parte, a expansao da
fronteira agricola e investimentos
em infraestrutura logistica em re-
gides anteriormente periféricas ao
comeércio exterior.

Figura 4 - Crescimento vs. Variagdo da Concentragdo Regional

Variagdo do Indice de Gini (2025 - 2020)

100 200 300
Crescimento 2020-2025 (%)

Fonte: Elaboracdo Prépria, com base nos dados da SECEX/MDIC.
Nota: Setores SH2 - Circulos pretos destacam TOP 5 do Indice IED.
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Figura 5 - Participacdo das UFs nas Exportacdes Brasileiras — 2025 — Valor (FOB US$)

‘ |
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Participagao (%) _
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Fonte: Elaboragio Prépria, com base nos dados da SECEX/MDIC.

4 Consideragdes Finais

0 Indice de Inducdo Exportacio-
-Desconcentracdo representa uma
contribuicdo metodolégica para a
analise do comércio exterior bra-
sileiro, ao combinar de forma sis-
tematica duas dimensdes funda-
mentais: crescimento e inclusao
regional. Os resultados evidenciam
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que o dinamismo exportador brasi-
leiro no periodo 2020-2025 ndo se
limitou aos setores e regioes tradi-
cionalmente dominantes, havendo
casos expressivos de setores que
combinaram forte expansao com
maior distribuicdo regional.

A metodologia proposta pode ser
aplicada em diferentes periodos e

\ 2

>

escalas geograficas, servindo como
ferramenta para formuladores de
politica publica interessados em
identificar setores com potencial
de gerar desenvolvimento regional
mais equilibrado. Os dados comple-
tos da andlise, incluindo o ranking
de todos os setores SH2 pelo IIED,
estdo disponiveis no anexo deste
documento.

~
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Anexo - Ranking Completo dos Setores SH2

A tabela a seguir apresenta o ranking completo de
todos os setores exportadores brasileiros (nivel SH2)
ordenados pelo Indice de Induc¢do Exportacdo-Descon-
centracdo. Para cada setor, sdo apresentados:

e Taxa de crescimento das exportacdes entre 2020 e
2025

e indice de Gini em 2020 e 2025

e Variacdo do Gini (valores negativos indicam descon-
centracao)

e Valores normalizados de crescimento e desconcen-
tracao

¢ Pesos softmax aplicados

e Valor final do Indice de Inducdo Exportacdo-Descon-
centracao

Tabela 1- Indice de Indugdo Exportacdo-Desconcentracdo

SH2 DESC_SH2_SIMPLES CRESCIMENTO GINI_2020 GINI_2025 DELTA_GINI CRESC_NORM DESCONC_NORM PESO_CRESC PESO_DESCONC INDICE_IED

Veiculos e material

86 para vias férreas ou 339.41 0.86 0.79 -0.07
semelhantes

3  Peixes e crustaceos 51.66 0.73 0.66 -0.07

1 Animais vivos 290.34 0.77 0.82 0.05

7  Produtos horticolas 157.58 0.78 0.76 -0.02

9 Café 192.4 0.9 0.9 0

31 Adubos (fertilizantes) 105.84 0.85 0.82 -0.03

4 Leite e lacticinios 83.91 0.75 0.72 -0.03

65 Chapéus e artefatos de 149 82 0.85 0.85 0
uso semelhante

50 Seda -19.28 0.72 0.68 -0.04

46 Obras de.espartarla ou 1411 0.67 0.63 004
de cestaria

2  Carnes e miudezas 89.48 0.69 0.67 -0.02

6 Plantas wyas e produ- 15.34 0.86 0.82 004
tos de floricultura

27 Combustiveis minerais 124.97 0.91 0.9 0

| EEETEREES STt 882 083 082 -0.01
cias diversas

D SRR 16565 087 089 0.02
ragoes

44 Produtos da indlstria 3045 0.81 0.77 004
de moagem

42 Obras de couro 45.71 0.91 0.89 -0.02

20 Preparac6es de produ- 118.71 0.9 0.9 0

tos horticolas

~
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1 0.93 0.52 0.48 0.96
0.3 0.94 0.35 0.65 0.72
0.88 0.44 0.61 0.39 0.71
0.56 0.73 0.46 0.54 0.65
0.64 0.65 0.5 0.5 0.65
0.44 0.75 0.42 0.58 0.62
0.38 0.76 0.41 0.59 0.61
0.54 0.65 0.47 0.53 0.6
0.13 0.82 0.34 0.66 0.59
0.21 0.79 0.36 0.64 0.59
0.4 0.72 0.42 0.58 0.58
0.22 0.79 0.36 0.64 0.58
0.48 0.66 0.46 0.54 0.58
0.39 0.7 0.42 0.58 0.57
0.58 0.55 0.51 0.49 0.57
0.1 0.8 0.33 0.67 0.56
0.29 0.74 0.39 0.61 0.56
0.47 0.64 0.46 0.54 0.56
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SH2 DESC_SH2_SIMPLES CRESCIMENTO GINI_2020 GINI_2025 DELTA_GINI CRESC_NORM DESCONC_NORM PESO_CRESC PESO_DESCONC INDICE_IED

22

49

33

15

26

4

84

62

87

38

32

58

47

40

24

74

82

72

23

76

Bebidas

Livros

Oleos essenciais e
resindides

Gorduras e 6leos ani-
mais ou vegetais

Minérios
Peles

Acucares e produtos
de confeitaria

Preparacdes de carne

Vestuario e seus aces-

sorios
Cereais

Reatores nucleares

Vestuario e seus aces-

sorios
Veiculos automéveis

Sementes e frutos
oleaginosos

Produtos diversos das
industrias quimicas
Extratos tanantes e
tintoriais

Tecidos especiais

Pastas de madeira
ou de outras matérias
fibrosas celulésicas

Borracha e suas obras

Tabaco e seus suceda-

neos manufaturados

Frutas
Cobre e suas obras
Ferramentas

Ferro fundido

Residuos e desper-
dicios das indUstrias
alimentares

Aluminio e suas obras

-6.06 0.89
118.79 0.88
90.77 0.92
154 0.72
20.75 0.9
16.02 0.73
61.33 0.87
42.99 0.85
101.34 0.84
47.75 0.83
66.64 0.86
69.81 0.82
122.17 0.84
53.81 0.7
50.17 0.86
61.32 0.89
-3.71 0.91
69.87 0.59
51.06 0.88
106.9 0.9
48.38 0.77
61.5 0.88
38.02 0.87
42.35 0.78
38.57 0.79
123.59 0.84
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0.86

0.89

0.91

0.74

0.88

0.7

0.86

0.83

0.85

0.82

0.85

0.81

0.86

0.69

0.86

0.89

0.9

0.6

0.89

0.93

0.77

0.89

0.87

0.79

0.8

0.88

-0.03

0

-0.01

0.02

-0.02

-0.02

-0.01

-0.02

-0.01

0.02

-0.01

-0.01

0.01

0.03

0.01

0.01

0.04

0.16

0.47

0.4

0.55

0.23

0.22

0.33

0.28

0.42

0.29

0.34

0.35

0.47

0.31

0.3

0.33

0.17

0.35

0.3

0.44

0.3

0.33

0.27

0.28

0.27

0.48

0.78

0.63

0.67

0.55

0.74

0.73

0.69

0.71

0.63

0.7

0.66

0.66

0.57

0.67

0.64

0.63

0.69

0.6

0.63

0.54

0.63

0.6

0.63

0.62

0.63

0.48

0.35

0.46

0.43

0.5

0.38

0.37

0.41

0.4

0.45

0.4

0.42

0.42

0.48

0.41

0.41

0.43

0.37

0.44

0.42

0.48

0.42

0.43

0.41

0.42

0.41

0.5

~
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0.65

0.54

0.57

0.5

0.62

0.63

0.59

0.6

0.55

0.6

0.58

0.58

0.52

0.59

0.59

0.57

0.63

0.56

0.58

0.52

0.58

0.57

0.59

0.58

0.59

0.5

0.56

0.56

0.55

0.55

0.55

0.54

0.54

0.54

0.54

0.54

0.53

0.53

0.52

0.52

0.5

0.5

0.49

0.49

0.49

0.49

0.49

0.48

0.48

0.48

0.48

0.48
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SH2 DESC_SH2_SIMPLES CRESCIMENTO GINI_2020 GINI_2025 DELTA_GINI CRESC_NORM DESCONC_NORM PESO_CRESC PESO_DESCONC INDICE_IED

34 Sabdes 39.95 0.9 0.91 0.01 0.28 0.62 0.41 0.59 0.48

73 Obras de ferro fundido 64.58 0.83 0.85 0.01 0.34 0.59 0.44 0.56 0.48

54 ilamentos sintéticos 1276 09 089 001 0.15 0.67 037 063 047
ou artificiais

13 Gomas 29.59 0.89 0.89 0.01 0.25 0.63 0.41 0.59 0.47

68 Obras de pedra 39.98 0.9 0.91 0.01 0.28 0.6 0.42 0.58 0.47

52 Algodao 52.19 0.87 0.89 0.01 0.31 0.59 0.43 0.57 0.47

64 Calgados 43.24 0.84 0.86 0.01 0.28 0.6 0.42 0.58 0.47
Tapetes e outros re-

57 vestimentos para pisos 86.6 0.88 0.9 0.03 0.39 0.53 0.46 0.54 0.46
(pavimentos)

48 Papel e cartdo 38.41 0.88 0.89 0.01 0.27 0.6 0.42 0.58 0.46

51 La 16.27 0.83 0.83 0 0.14 0.65 0.37 0.63 0.46

og  Frodiftos quimicos 1665 085 086 0.01 0.22 0.62 0.4 0.6 0.46
organicos

35  Matérias albumindides 42,63 0.83 0.84 0.01 0.28 0.59 0.42 0.58 0.46

25 Sal 47.12 0.75 0.77 0.02 0.29 0.58 0.43 0.57 0.46

70 Vidro e suas obras 40.49 0.9 0.91 0.01 0.28 0.59 0.42 0.58 0.46

44 Madeira 4.88 0.83 0.84 0 0.19 0.63 0.39 0.61 0.46

39 Plasticos e suas obras 20.97 0.85 0.86 0.01 0.23 0.61 0.41 0.59 0.45

g3l Jutosianetatosextels S o g B0 g7 g a7 0 0.13 0.64 038 062 045
confeccionados

53 Outras fibras txteis 1564 092 093 0.01 0.22 0.61 0.4 06 0.45
vegetais

60 Tecidos de malha 68.83 0.82 0.85 0.03 0.35 0.53 0.45 0.55 0.45

59 Tecidos impregnados 25.83 0.84 0.85 0.01 0.24 0.59 0.41 0.59 0.44

80 Estanho e suas obras 80.4 0.85 0.89 0.04 0.37 0.5 0.47 0.53 0.44

gy Obras dversas de 6016 079 082 003 0.32 053 045 055 044
metais comuns

Produtos quimicos

og | oouo 50.04 0.85 0.87 0.03 0.3 0.54 0.4 0.56 0.44
inorganicos

7¢ Perolas naturais ou 31.55 0.78 0.8 0.02 0.26 0.57 0.42 0.58 0.43
cultivadas

69  Produtos ceramicos 11.84 0.86 0.87 0.01 0.21 0.59 0.41 0.59 0.43

19 Preparagdes a base de 45.21 0.75 0.78 0.03 0.29 0.53 0.4 0.56 0.42
cereals

81 Outros metais comuns 99.25 0.85 0.91 0.05 0.42 0.43 0.5 0.5 0.42

~
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SH2 DESC_SH2_SIMPLES CRESCIMENTO GINI_2020 GINI_2025 DELTA_GINI CRESC_NORM DESCONC_NORM PESO_CRESC PESO_DESCONC INDICE_IED

85 Maquinas 7204 081 0.85 0.04 0.35 0.48 0.47 0.53 0.42

30 Produtos farmacéuticos 17.53 0.87 0.89 0.02 0.22 0.56 0.42 0.58 0.42

66 Guarda-chuvas 149.27 0.64 0.75 0.11 0.54 0.22 0.58 0.42 0.41
Matérias para entran-

14 ¢car e outros produtos 87.13 0.66 0.73 0.06 0.39 0.39 0.5 0.5 0.39
de origem vegetal

79 Zinco e suas obras 115 089 092 0.04 0.21 0.5 0.43 0.57 0.37

43 Es:gz £l el 876 08  0.89 0.03 0.16 0.51 0.41 0.59 0.37

5 Outros produtos de 2061 058 063 0.06 025 042 046 054 034
origem animal

36 Pélvoras e explosivos 49.81 077 083 0.07 0.3 0.38 0.48 0.52 0.34

56 Pastas (ouates) 141 082 086 0.04 0.15 0.47 0.42 0.58 0.33

;P Sl s o 957 085 09 0.06 02 0.42 0.45 055 032
artificiais

g7 Frodutos para fotogra- 13256 072 088 0.16 05 0 0.62 038 031
fia e cinematografia

45 Cortica e suas obras 9087 068 079 0.11 0.4 0.2 0.55 0.45 0.31

78  Chumbo e suas obras 5987 064 068 0.04 0.03 0.48 0.39 0.61 0.31

py  THEESEEEIE 1395 076 084 0.08 0.15 0.34 0.45 0.55 0.25
paradas e suas obras

75 Niquel e suas obras 454 075 084 0.09 0.17 0.28 0.47 0.53 0.23

Fonte: Elaboracgdo Prépria, com base nos dados da SECEX/MDIC.
Nota: A tabela completa com todos os setores analisados foi gerada a partir dos dados da SECEX/MDIC.

1 Outras classificagdes ¢ niveis de detalhamentos podem ser utilizados,
tal como a Nomenclatura Comum do Mercosul (NCM), SH4 — sistema
harmonizado de 4 digitos — e SH6 — sistema harmonizado de 6 digitos, (*) Economista e Doutor em Teoria Econémica pela FEA/USP.
dentre outras. (E-mail: prof@alanleal-econ.com).
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Relatdrio de Indicadores Financeiros'

Em 02/jan/2012 foram (teorica-
mente) investidos R$ 100 em qua-
tro carteiras long-short tradicio-
nais da literatura de Economia
Financeira. O Grafico 1 apresenta a
evolucdo dos valores das carteiras.
(1) Carteira de Mercado: compra-
da em acdes e vendida na taxa de

NUCLEO DE ECONOMIA FINANCEIRA DA USP — NEFIN-FEA-USP (¥)

juros livre de risco; (2) Carteira
Tamanho: comprada em agoes de
empresas pequenas e vendida em
acoes em empresas grandes; (3)
Carteira Valor: comprada em agoes
de empresas com alta razao “valor
contabil-valor de mercado” e ven-
dida em acOes de empresas com

baixa razao; (4) Carteira Momento:
comprada em a¢des de empresas
vencedoras e vendida em agdes de
empresas perdedoras. Para deta-
lhes, visite o site do NEFIN, secdo

“Fatores de Risco”: <http://nefin.

com.br/risk_factors.html>.

Grdfico 1 - Estratégias de Investimentos (Long - Short)(02/01/2012 — 02/01/2026)
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— —Tamanho Valor —»— Momento ==---- Mercado
Tabela 1
Tamanho Valor Momento Mercado
Semana 1,20% 1,23% 0,46% 1,27%
Més de Janeiro -1,40% 4,34% 1,63% 10,34%
2026 -2,53% 2,87% 3,07% 11,03%
2010-2026 -42,43% 124,50% 1508,75% -17,11%
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0 Grafico 2 apresenta a evolucao histérica do dividend
yield do mercado acionario brasileiro: razao entre o
total pago de dividendos nos ultimos 12 meses pelas
empresas e o valor total das empresas hoje. Essa é
tradicionalmente uma variavel estacionaria (rever-
te a média) e é positivamente correlacionada com o
retorno futuro esperado dos investidores. Ou seja, é
alta em momentos ruins (de alto risco ou alta aver-

sdo ao risco), quando os investidores exigem retorno
esperado alto para investir no mercado, e baixa em
momentos bons. A Tabela 2 apresenta o inverso do di-
vidend yield, conhecido como Razado Prec¢o-Dividendo,
de algumas empresas. Ordenam-se os papéis da ultima
semana de acordo com essa medida e reportam-se
os papéis com as dez maiores e dez menores Razdes
Preco-Dividendo.

Grdfico 2 - Dividend Yield da Bolsa (01/01/2009 - 09/01/2026)
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Dividend Yield —— — Meédia Histdrica
Tabela 2
Dez Maiores Dez Menores
Papel Preco-Dividendo Papel Preco-Dividendo
1. DXCO3 850,18 GUARS 3,29
2. PRNR3 424,95 VULC3 4,03
8 SMFT3 336,25 JSLG3 4,11
4, AURE3 195,68 RECV3 5,69
5. NEOE3 149,20 FIQES 6,05
6. RADL3 124,42 POMO4 6,15
7. EMBJ3 123,75 MELK3 7,05
8. WEGE3 114,68 ARML3 7,63
9. DESK3 101,19 LOGG3 7,64
10. LWSA3 95,86 MTRE3 8,57
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O Grafico 3 apresenta a evolugao historica do short in-
terest do mercado acionario brasileiro e a taxa média
de aluguel de agdes. O short interest de uma empresa
é dado pela razao entre a quantidade de agdes em alu-
guel e a quantidade de a¢des outstanding da empresa.
Mede assim o estoque de vendas a descoberto reali-
zadas com as a¢des da empresa, tendendo a ser maior
em momentos de expectativa de queda no valor da

empresa. O short interest do mercado, apresentado no
grafico, é a média (ponderada por valor) dos short in-
terest individuais. A Tabela 3 reporta os cinco maiores
short interest individuais e taxas de aluguel da semana
passada, tanto em nivel como primeira diferenga (no
caso deste ultimo, sdo excluidos os papéis que tiveram

variacdo negativa).

Grdfico 3 — Mercado de Aluguel de A¢6es (01/01/2013 - 09/01/2026)
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Tabela 3

Cinco Maiores da Semana

Short interest Taxa de Aluguel
1. RAIZ4 29,22% RAIZ4 30,53%
2. RAPT4 15,60% CSED3 26,63%
3. AZZA3 13,74% FHERS3 25,23%
4. CVCB3 13,69% JFEN3 25,00%
5, BRAV3 13,24% INEP3 25,00%
Variagao no short interest Variagao na taxa de aluguel
1. PMAM3 1,69% RAIZ4 2,47%
2. CURY3 1,38% SMTO3 0,99%
3. CEAB3 1,19% ASAI3 0,86%
4. ALOS3 0,79% NEOE3 0,23%
58 ASAI3 0,73% POMO4 0,05%

1 Fe -r; f ‘.I

fevereiro de 2026




temas de economia aplicada

0 IVol-BR é um indice de volatilidade futura esperada O Grafico 4A apresenta ambas as séries. O Grafico 4B
para o mercado aciondrio brasileiro. E derivado do  apresenta a diferenca entre os indices, capturando
comportamento dos precos de opgdes sobre o IBOVES- assim a evolucdo da incerteza especificamente local.
PA.Ja o VIX® é o indice de volatilidade futura espera- Para detalhes, visite o site do NEFIN, secao “IVol-Br”:
da para o mercado americano calculado pela CBOE®.>  <http://nefin.com.br/volatility_index.html>.

Grdfico 4 - Volatilidade Forward-Looking (01/08/2011 - 30/04/2022)
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1 O NEFIN ndo se responsabiliza por qualquer dano ou perda ocasio-
nada pela utilizacdo das informagdes aqui contidas. Se desejar repro-
duzir total ou parcialmente o contetido deste relatério, esta autorizado
desde que cite este documento como fonte. O Nefin agradece a FIPE
pelo apoio financeiro e material na elaboragdo deste relatdrio.
2 VIX® e CBOE® sao marcas registradas da Chicago Board Options
Exchange. (*) <http://nefin.com.br/>.
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Resumo em portugués

Este artigo avalia os efeitos da ampliacao do acesso ao Programa Tarifa Social de Energia Elétrica (TSEE), que
concede descontos na conta de luz para familias de baixa renda no Brasil. Em um primeiro momento, estimamos
o impacto causal da entrada no programa sobre diversas variaveis relacionadas ao consumo de eletricidade,
explorando efeitos heterogéneos conforme a localizagdo dos domicilios em favelas. Em seguida, utilizamos um
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modelo de variacao de bem-estar para avaliar as implicacdes de eficiéncia da politica, a partir de estimativas de
elasticidade obtidas com uma abordagem de variaveis instrumentais. Nossa estratégia de identificagdo explora
uma mudanga regulatéria que reduziu as barreiras de entrada no programa, utilizando dados em painel sobre
consumo de eletricidade em dois estados brasileiros ao longo de sete anos. Os resultados indicam que o acesso
a TSEE aumenta o consumo de eletricidade e reduz a probabilidade de inadimpléncia, com efeitos mais intensos
entre os domicilios localizados em favelas. A analise de bem-estar sugere que a reforma gerou ganhos liquidos
de bem-estar agregado em uma série de cendrios plausiveis.
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economia & historia

O Pos-ll Guerra e o Governo Dutra

Ha politicos que entram para a his-
téria por motivos outros que nao
exatamente as realizacdes a frente
da coisa publica. Parece ser este o
caso de Eurico Gaspar Dutra, mi-
litar eleito em circunstancias tao
improvaveis quanto especificas no
contexto do fim do Estado Novo.
Seu governo, entre 1946 e 1951, é
mais lembrado pelo moralismo que
norteou a decretagdo do fim dos
cassinos do que pelo conjunto de
sua obra.

Apesar das inquietagdes que a
queda de um regime autoritario
geralmente acarreta, a deposicdo
de Vargas em outubro de 1945
nao foi especialmente traumatica.
Movimentos populares organicos,
como o Queremismo, defendiam a
permanéncia do ditador durante
a transi¢do para um regime demo-

cratico, mas recomposicao das for-
cas politicas ao final da II Guerra
ndo deixava alternativa que nao o
seu afastamento. Vencida a elei¢cdo
contra outro militar, o brigadeiro
Eduardo Gomes, Dutra assumiu o
governo num contexto de relativa
estabilidade politica. Era o inicio
de um interregno democratico,
ainda que turbulento, para o qual
Dutra - um dos militares brasilei-
ros que mais atuaram para que o
pais aderisse ao Eixo nazifascista
- contribuiu efetivamente. Ao final
de seu mandato, gabava-se de ndo
haver preso politico em territério
brasileiro, um feito realmente nao
desprezivel.

Como nao poderia deixar de ser,
a economia brasileira dos anos
1940 foi diretamente determinada
pelos desdobramentos da guerra

IVAN COLANGELO SALOMAO (*)

na Europa. A comegar pela nova
arquitetura financeira internacio-
nal concertada em Bretton Woods
(1944), quando se instrumentali-
Zou a economia como um dos pila-
res de garantia da paz'. Certos de
que a integracdo comercial atenu-
aria a possibilidade de eclosdo de
novos conflitos, os paises centrais
criaram instituicdes com essa fina-
lidade, sendo o General Agreement
on Tariffs and Trade (GATT, 1947),
embrido da Organizagao Mundial
do Comércio (OMC, 1955), a mais
importante e conhecida. Em para-
lelo, estabeleceu-se que os paises
do bloco capitalista deveriam atre-
lar suas moedas a norte-america-
na, fixando as respectivas taxas
de cambio em relagdo ao doélar. No
caso brasileiro, estipulou-se a pari-
dade de Cr$ 18,50 por unidade da
moeda americana.
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Do ponto de vista da conjuntura
interna, a situacdo nao era exa-
tamente dramatica. O principal
desafio com que o governo se de-
parava continuava a ser a inflacdo,
que, naquele momento, respondia a
confluéncia de pelo menos trés fa-
tores: do estrangulamento da ofer-
ta externa devido a reorganizacdo
produtiva dos paises diretamente
envolvidos na Il Guerra, de uma
pressdo de demanda decorrente
da politica econdmica expansio-
nista do final do Estado Novo e, em
menor escala, de uma suposta crise
cambial.

J& no front externo, o balango de
pagamentos brasileiro encontrava-
-se em situacdo aparentemente
confortavel. Mesmo no contexto da
guerra, os resultados da balanca
comercial apresentaram melhora
significativa a partir do inicio dos
anos 1940; entre 1941 e 1942, o
saldo comercial brasileiro cresceu
134%, ao passo que, no triénio
seguinte, o aumento foi da ordem
de 34% (Bastos, 2008, p. 206).
Trata-se do principal elemento
subjacente a primeira sequéncia de
superavits do balanco de pagamen-
tos em conta-corrente registrados
na histoéria estatisticamente docu-
mentada do Brasil. Tais resultados
determinaram a adoc¢do de uma
estratégia cambial menos restriti-
va no inicio do mandato, naquele
engodo que ficou conhecido como
“ilusdo de divisas”. Nos termos de
Vianna (2014, p. 109), “o problema
fundamental da balang¢a comercial
estava no fato de o Brasil obter
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substanciais superavits comerciais
com a area de moeda inconversi-
vel, enquanto acumulava déficits
crescentes com os Estados Unidos
e outros paises de moeda forte”.
Estima-se que aproximadamente
trés quartos das reservas de que se
dispunha ndo apresentavam con-
versibilidade direta.

Aliado a expectativa de elevagao no
preco do café no mercado interna-
cional devido ao fim da politica de
“preco-teto” praticada pelos EUA,
esse acumulo de reservas levou o
governo brasileiro a liberalizar as
politicas comercial e cambial, abo-
lindo determinadas restricoes a
pagamentos realizados no exterior.
Em paralelo, manteve-se o cimbio
fixo e valorizado no mesmo nivel
nominal verificado antes do inicio
da II Guerra. Dada a diferenca da
inflagdo doméstica em relacado a
norte-americana, é possivel dimen-
sionar o qudo apreciada se encon-
trava da moeda brasileira, o que
impactou, direta e negativamente,
o desempenho das contas externas
brasileiras.

Quais motivos levaram o governo
brasileiro a adotar tal estratégia?
Em primeiro lugar, para nao des-
cumprir o que fora acordado em
Bretton Woods, postura simbo-
licamente importante no ambito
da aproximacao diplomatica entre
Dutra e Truman (que, inclusive,
visitou o Brasil em 1947). Ainda
mais relevante era o objetivo de
controlar a inflacao, pois o incenti-
vo as importacdes ndo sé elevaria

a disponibilidade interna de bens
de consumo, como também atu-
aria para a reducdo de custos na
aquisicao de insumos e bens de
producao.

Foi justamente essa aparente par-
cimonia inicial que levou analistas
a classificarem o governo Dutra
como um interregno liberal entre
os dois mandatos de Vargas. Trata-
-se de entendimento metonimico,
pois além de a politica cambial,
isolada, ser apenas um vetor da po-
litica econ6mica - e, portanto, in-
suficiente para tal enquadramento
-, ha autores, como Bastos (2004,
2010), Ayres e Fonseca (2017) e
Mattos e Meirelles (2021), que vém
reunindo evidéncias que enfraque-
cem essa interpretacio. E verdade
que, em apenas um ano, as impor-
tacdes praticamente dobraram de
valor, mas como parte expressiva
dos bens adquiridos no exterior era
de bens de consumo, o suposto en-
saio liberal passou a depor contra
um dos principais objetivos do go-
verno brasileiro: a industrializagdo
via substituicdo de importacgoes.

Nesse sentido, quando se fizeram
notar os primeiros sinais de uma
crise cambial, ja no inicio de 1947,
a equipe econdémica adotou uma
primeira medida de restrigao ao
acesso as cambiais. O governo de-
terminou que os bancos vendessem
30% de suas divisas ao Banco do
Brasil, além de criar uma escala in-
formal de prioridades para a venda
dos doélares aos importadores. Con-
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siderada timida, a politica colheu
resultados insatisfatorios.

A adoc¢do de meias medidas pas-
sou a cobrar o seu preco, levando
0 governo a instituir, em fevereiro
de 1948, um sistema nao exata-
mente ortodoxo de priorizacao no
emprego das reservas internacio-
nais. Tratava-se de um mecanis-
mo que, além de desincentivar a
importacdo de bens que eventu-
almente ja contassem com similar
nacional, procurava priorizar as
importagdes de bens considerados
essenciais para o PSI. Para tanto,
0 governo criou cinco categorias
de divisas, cada qual recebendo
montantes diferentes e vendidas
a pregos igualmente distintos. Na
pratica, o governo selecionava, de
modo algo discricionario, os bens
que julgava relevantes para a in-
dustrializacdo com base em crité-
rios de essencialidade.

Como resultado, observaram-se
pelo menos trés efeitos sobre a
producgdo industrial brasileira. Em
primeiro lugar, um efeito subsidio
paraimportacdo de insumos e bens
de capital. Além disso, também se
promoveu um instrumento de pro-
tecionismo dado o 6bice cambial
para a entrada de bens de consu-
mo. Por fim, o mecanismo insuflou
a lucratividade da industria ja ins-
talada, pois elevou a rentabilidade
do produtor interno.

Conquanto tivesse sido criado para
atenuar a crise do balanco de pa-
gamentos e mitigar os efeitos da

crise cambial, o sistema de licencas
de importagdao também contribuiu
para reforcar a industrializagdo.
Nos termos de Vianna e Villela
(2011, p. 6), “industrializacao foi
efeito indireto dos controles cam-
biais e de importacdo adotados
como resposta aos problemas do
balanco de pagamentos”. Nao por
acaso, a industria de transforma-
cdo registrou crescimento de 42%
na segunda metade dos anos 1940.
Dai a validade da hipdtese defen-
dida por Ayres e Fonseca (2017):
tratava-se dos germes do modelo
de desenvolvimento dependente-
-associado ao capital estrangeiro,
muito mais préximo do desenvolvi-
mentismo de Juscelino Kubitschek
do que do liberalismo defendido
por Eugénio Gudin. Eis o espacgo
no qual ideias e praticas operavam
no Brasil durante a vigéncia da
chamada “conven¢do do desenvol-
vimento” a que se referia Castro
(1994).

Do ponto de vista da politica fiscal,
também se pode dividir o periodo
em dois momentos distintos. A
politica econdmica dos ministros
Gastao Vidigal (1946) e Pedro Cor-
reia e Castro (1946-1949) foi mar-
cada pela austeridade. O primeiro,
um banqueiro paulista, promoveu
um forte ajuste contracionista ndo
s6 do ponto de vista fiscal, mas
também monetario, que foi sua-
vemente atenuado pelo segundo.
Ainda assim, a Fazenda entregou
superavits orcamentarios até 1948
(IBGE), o que contribuiu, ndo por
acaso, para que a inflagao regis-

trasse alta de apenas 2,73% em
1947 (IGP/FGV), variagcao mais
baixa desde a deflacdo observada
no inicio dos anos 1930.

Ja a gestao de Guilherme da Silveira
(1949-1951) foi caracterizada por
politicas fiscal e monetaria ativas.
Ex-presidente do Banco do Brasil,
Silveira ja havia entrado em con-
flito com os ministros que o ante-
cederam justamente por imprimir
um carater expansionista a conces-
sdo de crédito por meio da maior
e mais importante instituicdo de
financiamento do pais, o que fra-
gilizava, por sua vez, a contracao
monetaria pretendida pela SUMOC.
A principal consequéncia dessa
guinada na condugdo das politicas
instrumentais foi a manutengao
da demanda agregada aquecida e
o reforgo da pressao inflacionaria.
0 mandato do presidente Dutra se
encerrava, assim, com resultados
macroecondmicos pouco condizen-
tes com a suposta ortodoxia com
que a historiografia tradicional o
caracteriza (D’Aratjo, 1982; Vian-
na, 2014).

Por fim, ha de se mencionar duas
politicas institucionais criadas no
periodo. O plano SALTE (1950),
acronimo que sinalizava os ob-
jetivos do programa (Saude, Ali-
mentacao, Transporte e Energia),
encontrou dificuldades que invia-
bilizaram a sua execug¢do. Além
da auséncia de fontes factiveis de
financiamento, mormente publico,
a oposi¢cdo com que se deparou no
Congresso Nacional fez do projeto
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letra morta. E uma segunda ins-
tituicdo articulada sob Dutra foi
a Comissao Mista Brasil-Estados
Unidos (CMBEU), inaugurada ja no
inicio do governo Vargas (07/1951).
Entre outras atividades, coube a co-
missao a tarefa de estudar, arrolar
e analisar um conjunto de investi-
mentos em setores estratégicos, os
quais contariam com apoio técnico
e financiamento norte-americano.
Tratou-se, em alguma medida, do
documento que embasou a elabo-
racdo do Plano de Metas, de modo
que é possivel argumentar que o
desenvolvimento atrelado ao ca-
pital estrangeiro, levado a outro
patamar sob JK, ja firmava suas
bases no segundo lustro da década
de 1940.

Referéncias

AYRES, Leonardo S.; FONSECA, Pedro Cezar
D. Liberalismo ou desenvolvimentismo
associado? Uma interpretacido da politica
econdmica do governo Dutra (1946-
1951). Analise Econdmica, ano 35, n.
esp., p- 209-232,2017.

BASTOS, Pedro Paulo Z. O presidente desi-
ludido: a campanha liberal e o péndulo
de politica econémica no governo Dutra
(1942-1948). Historia Econdémica &
Historia de Empresas, v. 7, n. 1, 2004.

_____. Ortodoxia e heterodoxia antes e du-
rante a Era Vargas. Contribui¢des para
uma Economia Politica da Gestdo Macro-
econdmica nos Anos 1930. EconomiA, v.
9,n.4,2008.

fevereiro de 2026

______ . Liberal esclarecido ou aliado fiel?
Sobre a natureza da politica econ6mica
externa brasileira no governo Dutra

(1946-1951). EconomiA, v.11,n.4,2010.

CASTRO, Antonio B. de. Renegade develop-
ment: rise and demise of state-led de-
velopment in Brazil. In: SMITH, William;
ACUNA, Carlos H.; GAMARRA, Eduardo
(Ed.). Democracy, markets and struc-
tural reforms in Latin America: Argen-
tina, Bolivia, Brazil, Chile and Mexico.
Londres: Transition Publishers, 1994.

D’ARAUJO, Maria Celina. O segundo gover-
no Vargas, 1951-1954. Rio de Janeiro:
Zahar, 1982.

DATHEIN, Ricardo. Sistema monetario in-
ternacional e globalizagdo financeira nos
sessenta anos de Bretton Woods. Revista
da Sociedade Brasileira de Economia
Politica, n. 16, 2005.

EICHENGREEN, Barry. Globalizing capital:
a history of the international monetary
system. New Heaven: Princeton Univer-
sity Press, 2008.

IBGE. Estatisticas do século XX. Disponivel
em: https://seculoxx.ibge.gov.br/.

MATTOS, Fernando Augusto M. de; MEI-
RELLES, |. S. Governo Dutra: crescimento
industrial sob restricdes externas e
limitagdes econdmicas e institucionais
internas. In: ARAUJO, Victor Leonardo de;
MATTOS, Fernando Augusto M. de (Org.).
A economia brasileira de Getilio a
Dilma: novas interpretacoes. Sao Paulo:
Hucitec, 2021.

VIANNA, Sérgio B. Politica econdmica ex-
terna e industrializagdo: 1946-1951. In:
ABREU, Marcelo de P. (Org.). A ordem do
progresso: duzentos anos de politica
econdmica republicana, 1889-1989.
Rio de Janeiro: Elsevier, 2014.

.; VILLELA, André A. O pés-Guerra
(1945-1955). In: GIAMBIAG]I, Fabio et al.

(Org.). Economia brasileira contempo-
ranea. Rio de Janeiro: GEN Atlas, 2011.

1 Entre outras medidas, acordou-se entre os
paises signatarios do encontro a fixagao das
respectivas moedas em relagdo ao délar esta-
dunidense. Os governos brasileiros lograram
driblar essa limitagao sem nunca romper de
fato com a arquitetura financeira internacional
constituida no pds-II Guerra. Para uma andlise
do funcionamento do sistema monetdrio inter-
nacional a partir das conferéncias de Bretton
Woods, em 1944, ver, por exemplo, Dathein
(2005) e Eichengreen (2008, cap. 4).

(*) Professor do Departamento de
Economia da Universidade de Sdo Paulo
(FEA/USP) e membro do Hermes & Clio,

grupo de pesquisa em Historia Econémica.
(E-mail: ivansalomao@gmail.com).

~

L4 =






