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GTO01 — Mercados agricolas e comércio exterior

Resumo: Considerando a participacgdo relevante que o café tem na economia e no consumo brasileiro, bem como
os precos elevados que tal commodity apresentou nos anos de 2024 e 2025, o presente estudo analisa a transmissao
de choques no preco do café ao nivel do produtor para a inflagdo do grupo alimentacéo e bebidas no Brasil. Para
tanto, utiliza um modelo de Vetores Autorregressivos com Correcdo de Erros em sua forma estrutural (SVEC),
com dados mensais de janeiro de 2016 a janeiro de 2026. Os resultados indicam auséncia de efeito contemporaneo
significativo entre uma elevagdo no preco do café e a inflacdo do grupo alimentagao e bebidas, mas evidenciam
impacto positivo e persistente ao longo do tempo entre tais variaveis. A decomposi¢do da variancia do erro de
previsdo indica que o prego do café explica parcela relevante da inflagdo de alimentos no horizonte de médio prazo,
embora as expectativas de inflagdo tenham maior poder explicativo. Assim, tem-se que choques no preco do café
sdo transmitidos de forma defasada ao consumidor, reforcando a importancia desta commodity na dindmica
inflacionaria brasileira.
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Abstract: Considering the significant role of coffee in both the Brazilian economy and household consumption, as
well as the high prices observed for this commodity in 2024 and 2025, this study examines the transmission of
shocks in producer-level coffee prices to inflation in the food and beverages group in Brazil. To this end, a
Structural Vector Error Correction (SVEC) model is employed, using monthly data from January 2016 to January
2026. The results indicate the absence of a statistically significant contemporaneous effect between increases in
coffee prices and food and beverage inflation. However, they reveal a positive and persistent impact over time
between these variables. Forecast error variance decomposition shows that coffee prices account for a meaningful
share of food inflation in the medium term, although inflation expectations exhibit greater explanatory power.
Overall, the findings suggest that shocks in coffee prices are transmitted to consumers with a lag, reinforcing the
importance of this commodity in the dynamics of Brazilian inflation.
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1. Introducéo

O comportamento dos precos das commodities agricolas possui papel central na
dindmica inflacionaria de economias emergentes, especialmente em paises com forte peso do
setor agropecudrio e elevada participacdo de alimentos no consumo das familias, conforme
ressaltam Pourroy, Carton e Coulibaly (2016).

No caso brasileiro, o café se destaca ndo apenas como um dos principais produtos da
pauta exportadora, ja que conforme MDIC (2026) sua participacdo na pauta exportadora do

agronegocio brasileiro foi de 9,2% em 2025, o que representou US$15,586 bilhGes de dolares
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“em exportacoes, mas tambem como um bem amplamente consumido, presente de forma

recorrente no cotidiano da populacdo, uma vez que dados da ABIC (2025) indicam que em
média o brasileiro consome 1.430 xicaras de café ao ano, 0 que representa em torno de quatro
xicaras por dia.

Nos Ultimos anos, o mercado cafeeiro foi marcado por choques importantes de oferta
associados a eventos climaticos adversos em grandes paises produtores, como o préprio Brasil
e 0 Vietnd, resultando em elevagdes expressivas nos precos internacionais e domésticos. De
acordo com a CECAFE (2026), o preco médio das exportacdes do café em délares no ano de
2025 subiram 57% em comparacdo a 2024, valor este maior do que o dobro do ano de 2023,
quando a média era de US$194/saca.

Conforme ABIC (2026), entre 2021 e 2025, o preco do café conilon se elevou 201% e
do café arabica 212%, ja no varejo a elevacao foi de 116%, pelo fato da industria ter absorvido
parte das elevacdes, o que ainda assim, no elo final da cadeia resultou na elevacdo média de
5,8% no preco do café ao consumidor final.

Considerando esta recente elevacdo, com seus respectivos efeitos e a importancia que o
café tem na economia e no consumo da populacao brasileira, o objetivo do presente estudo é
analisar em que medida choques inesperados no preco do café ao nivel do produtor se
transmitem para a inflagio do grupo alimentagio e bebidas do IPCA (indice de Precos ao
Consumidor Amplo). Para tanto, sera estimado um modelo de séries temporais por Vetores
Autorregressivos com Correcao de Erros, na versdo estrutural, com dados mensais que vao de
janeiro de 2016 a janeiro de 2026. Tal estratégia empirica permite capturar tanto as relag@es de
longo prazo, quanto a dindmica de curto prazo entre as variaveis, além de identificar os efeitos
de choques estruturais ao longo do tempo.

Na literatura ha trabalhos que se dedicam ao entendimento da dindmica dos pregos da
cafeicultura como o de Volsi et al. (2019), & formacéo do preco do café exportado como Borges
Junior (2024) e a transmissdo do preco do cafe entre a bolsa brasileira e a bolsa Norte
Americana, como o de Bohl, Gross e Souza (2019). Mas permanecem relativamente escassas
as evidéncias sobre o grau e a dindmica de transmissdo de choques no preco do café ao nivel
do produtor para a inflagdo ao consumidor, particularmente no contexto brasileiro.

Assim, a principal contribuicdo deste estudo reside em avancgar na compreensdo dos
mecanismos de transmissdo de precos de uma commodity agricola especifica para a inflagdo ao

consumidor, utilizando uma abordagem estrutural em séries temporais. Ao focar no caso do
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~café no Brasil, contribui-se para a literatura sobre inflacao de alimentos e para o debate sobre

os efeitos de choques de oferta em economias emergentes.

Para tanto, o estudo esta estruturado em mais quatro secdes além da presente introducéo,
sendo que na segunda secao € apresentado o mercado brasileiro do café e sua relevancia. Na
terceira se¢do sdo expostos os dados, 0 modelo e a metodologia utilizados, j& na quarta secao
tem-se os resultados e as discussdes suscitadas. Por fim, a Ultima se¢do traz as consideracGes

finais do estudo.

2. O mercado de café no Brasil
A presente se¢do tem como objetivo analisar o mercado de café no Brasil, focando em
trés pilares principais que definem a dindmica do setor: a producdo, a comercializacdo e o

consumo.

2.1 Retrospecto da producéo cafeeira brasileira e sua relevancia econdmica

No século XVIII, a regido que se destacava no cultivo do café no mundo eram as
Antilhas Francesas, contudo a Revolucdo Francesa pressionou a busca de outras regides
produtoras, como o Brasil. Assim, a cafeicultura estabeleceu-se no pais em 1727, no Parj, e
apenas 43 anos depois foi introduzida no Rio de Janeiro, ap6s uma sequéncia de testes que
percorreram quase toda costa, resultando no café como o principal motor de crescimento do
pais no periodo (Bacha, 2012).

Segundo Furtado (2005), a expansédo cafeeira no Brasil ndo apenas gerou uma nova
fonte de riqueza, mas também reconfigurou as relagdes de trabalho, a estrutura de poder e a
geografia econémica do pais. A ascensdo da economia do café representou a transi¢do de uma
estrutura colonial para um sistema capitalista mais complexo, com novas classes dirigentes que,
rapidamente, aprenderam a utilizar o governo como um instrumento para sua politica
econdmica, influenciando decisdes sobre crédito, cdmbio e infraestrutura no século XIX.

A crise de 1929 foi o estopim para o fim do apogeu da economia cafeeira, levando a
uma queda relevante no preco internacional do café. Em resposta, de acordo com Furtado
(2005), o pais implementou mecanismos de defesa, sendo o principal a politica de
"valorizacdo", que visava manter o nivel de emprego na economia exportadora e limitar a
contracdo da renda monetaria. Este mecanismo envolvia a compra de excedentes de café pelo
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) gbverno, e resultou na destruicdo de aproximadamente um tergo da producao entre 1931 e 1939,

como consequéncia da decisdo de continuar colhendo o produto desfavorecido.

Embora, a partir de 1930, o café tenha gradualmente perdido relevancia no cenario
interno e a participacdo do setor agropecuario no Produto Interno Bruto (PIB) tenha diminuido
de cerca de 20% naquele periodo para 5,8% em 2010, conforme Bacha (2012), o Brasil continua
sendo o principal produtor mundial de café devido & variedade de condigdes climaticas e
geograficas das regides cultivadas, possibilitando a obtencdo de diferentes tipos de gréos e
atendendo a uma ampla gama de preferéncias de sabor e preco, tanto no mercado interno quanto
externo (Brasil, 2022).

Sobre as espécies, o Brasil possui especializacdo em diferentes variedades: o Café
Arabica, historicamente dominante e responsavel pela maior area em producdo no pais,
concentra-se principalmente na regido Sudeste. E o Café Conilon (Robusta), cuja producéo,
embora menor em area, tem apresentado expansao e alta produtividade, ja que em 2025 chegou
a um crescimento de 37% da safra em relacdo a anterior, concentrando-se em estados como
Espirito Santo e Bahia (Conab, 2025).

Assim, ao se fazer um breve resumo da histdria do café no Brasil, tem-se que as décadas
de 1930 e 1940 foram marcadas inicialmente por grandes reveses e por uma crise de
superproducdo, que acelerou a mudanca estrutural da economia brasileira, deixando de ser
exclusivamente cafeeira e diversificando sua pauta de exportagdo. A partir dos anos 1950, a
criacdo do Instituto Brasileiro de Café (IBC) e as politicas de erradicacdo de lavouras pouco
produtivas redefiniram a base produtiva do setor, promovendo uma transi¢do para métodos mais
racionais e tecnicamente orientados (Bacha, 2018).

De acordo com Frederico (2017), tal movimento foi intensificado pelo deslocamento
geogréfico da producéo do tradicional eixo paulista para o Parana, e posteriormente para Minas
Gerais e pelos choques climaticos severos, como a geada negra de 1975, que aceleraram a
modernizacdo tecnoldgica e consolidaram novos polos produtivos. Com a desregulamentagédo
a partir da década de 1990, os precos passaram a flutuar livremente, impondo maior competicao
e levando ao abandono de &reas menos eficientes, ao mesmo tempo em que estimulavam
investimentos em mecanizagdo, pesquisa e diferenciagdo qualitativa, especialmente na
producédo de cafés especiais. Como resultado dessa modernizacdo continua, no periodo entre
2009 e 2021, a produtividade cafeeira no Brasil demonstrou um crescimento de 3,60% ao ano,
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] impulsionado pelos efeitos da demanda crescente no mercado Internacional (Alcantara e Vian,
2023).

Falando especificamente de 2020, em tal ano a producédo cafeeira nacional atingiu um

recorde historico, com a colheita de 63,1 milhdes de sacas beneficiadas de 60 quilos. No periodo
subsequente, entre 2021 e 2024, o pais enfrentou uma série de limitacGes produtivas, em que as
oscilacBes e o nivel de produtividade do periodo se deveram a conjugacdo da bienalidade
negativa do café Arabica com adversidades climaticas severas (Conab, 2025).

Em sintese, a trajetoria da producdo cafeeira brasileira ao longo de quase trés séculos
foi marcada por ciclos sucessivos de expansdo, crise e reestruturacdo, que transformaram
profundamente a organizacéo econdmica e territorial do setor. Esse processo historico permitiu
ao Brasil manter sua posic¢do de maior produtor mundial, mas também evidenciou a crescente

vulnerabilidade da cultura as oscilages climaticas recentes.

2.2 A comercializacdo do café no Brasil

A comercializacdo do café brasileiro abrange a totalidade de suas variedades,
especificamente as espécies arabica e canéfora (conilon e robusta), estruturando-se para atender
tanto ao consumo domeéstico, quanto ao mercado internacional. Em 2021, o Brasil consolidou
sua posicdo como o maior produtor mundial de café total, sendo responsavel por 32% do
comércio global deste produto em tal ano (Brainer e Ximenes, 2021). Em termos de
distribuicéo, estimou-se que aproximadamente 76% da producdo nacional de 2021 (cerca de
2,17 milhdes de toneladas) foi destinada a exportacdo, enquanto o mercado interno absorveu o
volume remanescente, registrando um consumo recorde de 23,7 milhdes de sacas na safra
2021/2022 (Brainer e Ximenes, 2021). No acumulado de janeiro a novembro de 2025, 0s
embarques totais somaram 36,868 milhdes de sacas, evidenciando a continuidade da relevancia
do setor externo (CECAFE, 2025).

A pauta exportadora cafeeira é composta majoritariamente por café verde (grdo nédo
torrado), representando 95,73% do volume total embarcado em 2021 (Brainer e Ximenes,
2021). Dados relativos ao ano de 2025 corroboram essa predominancia da matéria-prima: o
café arabica respondeu por 80,4% das exportacdes e a espécie canéfora por 10,2%, enquanto o
café sollvel e o setor industrial de torrado e moido representaram apenas 9,3% e 0,1%,
respectivamente (CECAFE, 2025). Os principais destinos das exportacdes em 2025 foram os
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“Estados Unidos, com 5,042 milhoes de sacas (13,7% do total), a Alemanha, com 5,003 milhoes
de sacas, e a Italia, com 2,912 milhdes de sacas (CECAFE, 2025).

O beneficiamento primario, que consiste na limpeza e descascamento para a obtencédo

do gréo verde, ocorre obrigatoriamente nas regides produtoras, logo apds a colheita, permitindo
que o volume produtivo nacional seja reportado oficialmente sob a forma de sacas beneficiadas
de 60 kg (Conab, 2025).

Na safra de 2025, o pais atingiu a marca de 56,5 milhdes de sacas beneficiadas,
reforcando que o café ja deixa as localidades de origem pronto para a comercializacdo em bolsas
de valores ou exportacédo direta (Conab, 2025).

Economicamente, essa organizacdo implica que o maior valor agregado, advindo da
industrializacdo final (torrefacdo e moagem), é capturado majoritariamente nos paises de
destino, visto que as exportacdes da industria brasileira de café torrado e moido representaram
apenas 4,8% da producéo total do setor em 2020 (Brainer e Ximenes, 2021). Além disso, a
cadeia é sensivel a gargalos logisticos e pressdes tarifarias; em 2025, 52% dos navios nos portos
brasileiros sofreram atrasos, gerando prejuizos de R$ 8,719 milhGes aos exportadores
(CECAFE, 2025). O setor também foi impactado pelo “tarifago” de até 50% imposto pelos
Estados Unidos em 2025, que causou uma queda de 54,9% nos embarques para aquele pais
durante a vigéncia das taxas, embora o café verde tenha sido posteriormente isento (CECAFE,
2025 e Conab, 2025).

2.3 O consumo de café pelo brasileiro

O consumo de café no Brasil evidencia um mercado amplamente disseminado e
estruturalmente consolidado. Dados da Associagdo Brasileira da Industria de Café indicam que
0 produto esta presente em 98% dos lares brasileiros, demonstrando sua quase universalidade
no padrdo de consumo domeéstico (ABIC, 2025). Entre novembro de 2024 e outubro de 2025,
0 mercado interno absorveu 21,409 milhdes de sacas, volume equivalente a 37,9% da safra
nacional estimada em 56,54 milhGes de sacas, o que indica a centralidade da demanda
domeéstica para a sustentacdo do setor (ABIC, 2025). No mesmo periodo, 0 consumo per capita
atingiu 6,02 kg de café em grdo cru por habitante ao ano, correspondentes a 4,82 kg de café
torrado e moido, o que representa aproximadamente 1.430 Xxicaras anuais por individuo,
reforcando a elevada frequéncia e regularidade desse habito (ABIC, 2025).

A preferéncia do consumidor permaneceu concentrada no café torrado e moido,
responsavel por 20,239 milhdes de sacas do total consumido, enquanto o café soltvel, embora

tenha apresentado crescimento de 9,52% em 2025, representa 1,170 milhao de sacas, indicando
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) aVango, mas ainda com participacgao relativamente menor (ABIC, 2025). Sob a otica qualitativa,

predominaram as categorias “tradicional”, com 38,5%, “gourmet”, com 23,7%, e “extraforte”,
com 20,7%, tendo como base produtiva as espécies arabica e conilon, que estruturam a oferta
industrial nacional (ABIC, 2025).

Do ponto de vista econdmico, a industria de café torrado movimentou R$ 46,24 bilhdes
no mercado interno em 2025, crescimento nominal de 25,6% frente ao ano anterior,
impulsionado pela elevacdo de 5,8% no preco médio no varejo (ABIC, 2025). Mesmo diante
de pressdes inflacionarias e de retracdo de 2,31% no volume consumido no periodo, o Brasil
manteve-se como o segundo maior consumidor mundial de café, evidenciando a resiliéncia
estrutural do mercado interno (ABIC, 2025; CECAFE, 2025).

Sob a perspectiva comportamental, o consumo de café tradicional indica padrbes
igualmente consistentes. Estudo qualitativo conduzido por Ferreira et al. (2020) identifica que
0 hébito se concentra predominantemente nos periodos da manhd e da tarde, estruturando
momentos cotidianos de trabalho e socializacdo. A frequéncia é elevada entre diferentes faixas
etarias, sendo observado que consumidores com até 30 anos ingerem até cinco Xxicaras diarias,
enquanto individuos acima de 50 anos consomem, em média, mais de trés xicaras por dia
(Ferreiraetal., 2020). Neste mesmo sentido, o estudo de Mufioz-Villamizar et al. (2024) mostra
que o café estava presente em 78,1% da dieta da populacdo adulta brasileira, segundo dados
consolidados no biénio 2017-2018.

Para além de suas caracteristicas sensoriais, como sabor, aroma e qualidade, o café
associa-se a valores simbolicos como prazer, tradicéo, cultura e unido familiar, figurando como
elemento recorrente em rituais domésticos e interacdes sociais (Ferreira et al., 2020). Embora
0 prego constitua atributo relevante na decisdo de compra, a elevada frequéncia de consumo,
sua presenca quase universal nos domicilios e seu enraizamento cultural indicam baixa
substituibilidade no curto prazo, especialmente entre consumidores habituais.

Em conjunto, as evidéncias quantitativas e qualitativas confirmam que o café permanece
como bem essencial no padrdo de consumo brasileiro, sustentado por elevada capilaridade
domiciliar, frequéncia diaria de ingestdo, diversidade de categorias e sélida estrutura industrial.
A manutengdo de niveis elevados de consumo, mesmo diante de pressdes inflacionarias e da
retracdo de 2,31% no volume total em 2025, reforca a resiliéncia estrutural desse mercado e sua
relevancia no orcamento das familias (ABIC, 2025 e CECAFE, 2025). Associado a préticas
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“culturais e rituais cotidianos, o café se mostra um componente estruturante da rotina e da

identidade alimentar brasileira.

3. Metodologia, modelo e dados
Esta secdo apresenta a estratégia empirica, 0 modelo e os dados utilizados para
investigar a relacdo entre o prego do café e a inflagdo do grupo alimentacg&o e bebidas no Brasil.

3.1 Metodologia

Como o presente estudo utiliza séries temporais, foram realizados testes preliminares
com o objetivo de identificar as propriedades estatisticas das variaveis analisadas. Para verificar
a presenca de raiz unitaria das series, o que permite identificar a ordem de integracéo das séries,
foi aplicado o teste de Dickey-Fuller Aumentado (ADF), amplamente utilizado em estudos
econométricos com series temporais (Dickey e Fuller, 1979).

Ap0s a verificacdo da ordem de integracdo das variaveis, procedeu-se a realizagao do
teste de cointegracdo, pelo método proposto por Johansen (1988), cujo objetivo é identificar a
existéncia de equilibrio de longo prazo entre as variaveis do sistema.

A eventual presenca de cointegracdo entre as séries justifica a estimacao de um modelo
de Vetor de Corregédo de Erros (VEC), que incorpora simultaneamente as dindmicas de curto
prazo e os vinculos de longo prazo entre as variaveis analisadas (Engle e Granger, 1987). E a
versdo estrutural desse modelo, denominada SVEC, que sera utilizada pelo presente estudo,
permite analisar de forma mais detalhada os mecanismos de transmisséo de choques estruturais
entre as variaveis do sistema, permitindo interpretac6es causais (Enders, 2004).

A partir da estimagdo principal, serdo utilizados como principais instrumentos de
andlise a Funcdo Impulso-Resposta e a Decomposicdo da Variancia do Erro de Previséo, que

permitem avaliar as inter-relagdes entre as variaveis consideradas (Enders, 2004).

3.2 Modelo e dados

Esta secdo expbe o modelo e os dados utilizados para investigar a relagdo entre o prego
do café e a inflagdo do grupo alimentacéo e bebidas no Brasil.

A equacdo (1) apresenta 0 modelo a ser estimado, sua estrutura é pautada nos Vetores
Autorregressivos, cuja logica é que todas as variaveis consideradas sdo a priori influenciadas
pelas demais variaveis e por valores defasados delas proprias. Assim, dentro desta ldgica, tem-
se um sistema de equacdes, mas conforme o objetivo do presente estudo, a equacdo (1)

representa as relagdes de interesse.
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ipca, = Z Bijipca,_; + Z Bzjcaf, + Z Bsjer + Z Bajexpece, s + Z Bsj hiato, + &, (D
=1 j=1 j=1 j=1 j=1

Em que ipca representa a inflagdo mensurada pelo grupo alimentacgéo e bebidas, caf
é o indicador do preco do café arabica negociado pelo produtor, e € a taxa de cambio, expec é
a expectativa de inflagdo em um més para 0 més seguinte e hiato representa o hiato do produto.

O Quadro 1 apresenta uma descri¢cdo completa de cada variavel.

Quadro 1 — Descricao das variaveis utilizadas

Variaveis Descricéo Fonte

Indicador do café Arabica. Reais por saca de 60kg liquido, bica corrida, tipo
caf 6, bebida dura para melhor, valor descontado o Prazo de Pagamento pela CEPEA
taxa da NPR, posto na cidade de S&o Paulo

Taxa de cambio - R$ / US$ - comercial - compra - média - R$ - Banco Banco Central
Central do Brasil do Brasil

Hiato calculado por meio da razdo: (PIB real — PIB potencial) / PIB

hiato potencial. Sendo o PIB real a série 4380 do Banco Central do Brasil e 0 PIB Banco Central

potencial calculado por meio do filtro de Hamilton (2018). do Brasil
Sistema de
exDEC Mediana da expectativa formulada no periodo (t) para o periodo (t+1) a Expectativas do
P respeito do IPCA. Banco Central
do Brasil
ipca IPCA alimentacéo e bebidas, composto pelos subgrupos alimentagcdo no IBGE

domicilio e fora do domicilio

Fonte: Elaboracéo prépria

E importante reforcar que a escolha do IPCA do grupo alimentagdo e bebidas como
variavel representativa dos pregos ao consumidor justifica-se por sua relacdo direta com o
objeto de analise. Como o café é um bem alimentar amplamente consumido, conforme
mostrado anteriormente, sua variacao de preco tende a impactar mais diretamente esse grupo
especifico do IPCA, em comparacdo ao indice agregado. Ademais, a inflagdo de alimentos é
reconhecidamente mais sensivel a choques em commodities agricolas, conforme mostra Furceri
et al. (2015), refletindo com maior intensidade e rapidez mudancas nos custos ao longo da

cadeia produtiva. Nesse sentido, a utilizacdo desse subgrupo permite uma identificacdo mais
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“precisa dos efeitos de transmissao de precos, ao reduzir a influéncia de componentes menos

relacionados, como servigos e precos administrados.

Todos os dados utilizados neste estudo possuem frequéncia mensal e compreendem o
periodo de janeiro de 2016 a janeiro de 2026. A definicdo desse intervalo temporal esta
associada a disponibilidade das séries utilizadas na anélise, em particular a série de precos do
café no nivel do produtor, cuja disponibilidade tem inicio em 2016. Dessa forma, optou-se por
utilizar toda a extensdo da serie disponivel, de modo a maximizar o nimero de observacdes e
permitir uma analise mais consistente das relagdes dinamicas entre as variaveis consideradas.

Para a estimacdo do modelo proposto, as variaveis foram transformadas em indices,
tendo como periodo base janeiro de 2016. Essa transformacdo permite tornar as séries
comparaveis em termos de variacdo relativa ao longo do tempo e possibilita a aplicacdo do
logaritmo natural, procedimento amplamente empregado em estudos macroecondmicos, como
0 de Bogdanski, Tombini e Werlang (2000), que permite interpretar as variagdes como
elasticidades aproximadas.

4. Resultados e discussdes
Nesta secdo, sdo apresentados os resultados dos testes preliminares e as evidéncias

obtidas a partir da estimacdo do modelo VEC em sua forma estrutural.

4.1 Resultados dos testes de raiz unitaria

No que se refere aos testes de raiz unitaria, as séries foram analisadas em logaritmo,
considerando especificacbes com constante e com constante e tendéncia. O nimero de
defasagens utilizado nos testes foi determinado com base no critério de Akaike (AIC).

Os resultados indicam que, ao nivel de significancia de 5%, as varidveis ndo sao
estacionérias em nivel, evidenciando a presenca de raiz unitaria. Com o objetivo de corrigir
esse problema, procedeu-se a diferenciacéo das séries, sendo os testes reaplicados nas variaveis
em primeira diferenca e entdo, a partir dessa transformac&o, verificou-se que todas as series
passaram a apresentar comportamento estacionario, confirmando que séo integradas de ordem

um?.

4.2 Resultados do teste de cointegracdo
A Tabela 1 apresenta os resultados do teste de cointegracdo de Johansen para as

variaveis consideradas no modelo. O nimero de defasagens utilizado foi definido com base no

1 Os resultados dos testes de estacionariedade néo foram apresentados por conta da restricdo de espago, mas
podem ser solicitados aos autores.
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‘cfiterio de informagcdo de Akaike (AIC), sendo selecionadas duas defasagens como a

especificacdo mais adequada.

A partir da estatistica do Traco e considerando um nivel de significancia de 5%,
conforme pode ser observado na Tabela 1, os resultados indicam que ha trés vetores de
cointegracdo no modelo.

Tabela 1 — Resultado do teste de cointegracdo de Johansen
Hipotese nula (Ho)  Estatistica traco  Valores criticos a 5%*

r=0 101,45 76,07
r=1 67,45 53,12
r=2 37,21 34,91
r=3 16,04 19,96

Fonte: Elaboragdo propria

O resultado da Tabela 1 evidencia a presenca de relagbes de longo prazo entre as
variaveis. Portanto, a estimacdo por Vetores Autorregressivos deve considerar a presenca dos
vetores de cointegracao, passando assim a ser uma estimacao por Vetores Autorregressivos com
correcdo de erros (VEC), conforme Enders (2004). Em acréscimo, o modelo foi estimado em
sua versao estrutural (SVEC), permitindo a andlise das interacdes dindmicas entre as variaveis

ao longo do tempo.

4.3 Resultados do modelo estrutural de Autorregressdo Vetorial com Correcdo de Erros
(SVEC)

A etapa inicial da estimagdo consistiu na definicho da matriz de relagGes
contemporaneas, que considera as interacfes econémicas entre as variaveis do modelo, com
base em relagdes tedricas e evidéncias empiricas.

A matriz foi estabelecida a partir da seguinte ordenagdo: preco do café ao produtor, taxa
de cdmbio, hiato do produto, expectativas de inflagdo e IPCA do grupo alimentacédo e bebidas
e as relacdes estimadas foram as seguintes: i) a relagdo contemporanea do pre¢o do café sobre
todas as demais varidveis; ii) a relacdo contemporanea do cdmbio sobre ele préprio, o hiato a
expectativa e o IPCA alimentacdo e bebidas; iii) a relacdo contemporanea do hiato sobre ele
préprio a expectativa e o IPCA alimentacdo e bebidas; iv) a relacdo contemporanea da



XVI World Congress of Rural Sociology
64" Congress of thie Brazilian Society of Rural

Economics, Management and Sociology
JULY 19 - 23, 2026 | PORTO ALEGRE/RS | BRAZIL | UFRGS

) expectativas sobre ela propria e o IPCA alimentacéo e bebidas e v) a relacdo contemporanea do

IPCA alimentacdo e bebidas sobre ele proprio.

4.3.1 Resultado da matriz de relacdo contemporanea
O quadro 2 apresenta os coeficientes estimados da matriz de relagdes contemporaneas,
como pode-se verificar, nem todos as relagdes estimadas se mostraram significativas a 5% de

significancia.

Quadro 2 - Matriz de relacdo de curto prazo

Icaf le lhiato lexpec lipca
Icaf 0,066* - - - -
le 0,0074* 0,03* - - -
Ihiato 0,0019 -0,02* 0,08* - -
lexpec 0,00019 -0,0002 -0,00007 0,002* -
lipca 0,0007 -0,0006 0,00041 0,0008 0,01*

*Valores significativos a 5% de significancia
Fonte: Elaboracdo propria

Conforme o Quadro 2, no que se refere a relacdo entre o preco do café ao produtor e 0
IPCA do grupo alimentacdo e bebidas, que € a relacdo que mais interessa ao estudo, ndo se
observa um efeito contemporaneo estatisticamente significativo. Esse resultado indica que
variag0es no preco da commodity aqui em questdo ndo se transmitem de forma imediata aos
pregos ao consumidor, o que ja era esperado, por conta da presenca de defasagens ao longo da
cadeia produtiva, desde o produtor até o consumidor final.

Entre as demais relacdes estimadas que se mostraram significativas, para além daquelas
que se referem as variaveis sobre elas proprias, tem-se que um choque positivo no preco do
café ao produtor gera uma elevagdo contemporénea pequena, mas significativa, na taxa de
cambio, esse resultado deve ser interpretado com cautela, j& que pode refletir correlaces
contemporaneas associadas a chogques externos comuns, uma vez que o café sozinho ndo tem
capacidade de mover o cambio mensalmente.

Ademais, também é possivel verificar, por meio do Quadro 2, que um choque positivo
no cAmbio (depreciacdo cambial) esta associado a uma contragdo contemporénea no hiato do
produto. O que é esperado, pois a subida no cAmbio pode encarecer insumos importados, gerar
perda de poder de compra e estes efeitos podem se materializar rapidamente em retracdo da
atividade econdmica.

Assim, com a estimacdo da matriz de relagBes contemporaneas, tem-se que 0s impactos

sobre o IPCA alimentacdo e bebidas ndo acontecem de forma imediata, os efeitos do cambio,
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“do café e do hiato se transmite a inflacdo ao consumidor do grupo alimentagédo e bebidas, ao

longo do tempo, o que justifica a continuidade da anélise das fun¢fes de impulso-resposta e da

decomposicéo de variancia para captar essas dinamicas de longo prazo.

4.3.2 Resultados da decomposic¢éo da variancia do erro de previsao

A Tabela 2 apresenta os resultados da decomposicéo da variancia do erro de previséo
do IPCA do grupo alimentacdo e bebidas. A partir dela, observa-se que uma parcela
significativa das variacbes do IPCA alimentacdo e bebidas é explicada por sua propria
dindmica, com participacdo média em torno de 70%. No periodo inicial, essa contribuicdo é
ainda mais elevada, atingindo aproximadamente 94,4%, o que pode ser associado a presenca de
inércia inflacionaria na economia brasileira, como apontam Abdala e Moreira (2018), mas
também ao fato de que o modelo em questdo nao considera todos os elementos que explicam

tal variavel, entdo, tal patamar de resultado ja era esperado.

Tabela 2 - Decomposicao da variancia do erro de previsdo do IPCA alimentacéo e bebidas

Periodo Icaf le Ihiato lexpec lipca
1 2,61 0,17 0,49 2,29 94,45
2 4,46 0,62 0,14 5,8 88,98
3 6,77 1,03 0,37 8,91 82,91
4 8,51 1,18 1,15 12,22 76,94
S 9,63 1,31 1,56 14,95 72,56
6 10,5 1,44 1,53 17,53 69
7 11,18 1,59 1,39 20,04 65,8
8 11,65 1,75 1,23 22,5 62,86
9 11,97 1,92 1,07 24,86 60,18
10 12,19 2,1 0,92 27,12 57,67
11 12,34 2,28 0,79 29,29 55,29
12 12,43 2,46 0,7 31,37 53,04

Fonte: Elaboracéo prépria

Entretanto, ao longo do horizonte temporal analisado, verifica-se que outras variaveis
passam a exercer maior influéncia sobre as oscilacdes do indice, conforme a Tabela 2. Destaca-
se 0 papel das expectativas de inflacdo, que, no ultimo periodo considerado, sdo responsaveis
por aproximadamente 31,37% das variacdes do IPCA do grupo alimentacdo e bebidas. Esse
resultado estd em linha com a literatura econémica, que enfatiza o carater prospectivo da
formacéo de precos, no qual os agentes ajustam seu comportamento com base em expectativas
futuras (Gali e Gertler, 1999).
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Em relacao ao preco do café, observa-se um aumento gradual de sua importancia na
explicagdo das variacbes do IPCA alimentacdo e bebidas. No primeiro periodo, sua
contribuicdo € de aproximadamente 2,61%, enquanto no horizonte de 12 meses essa
participacdo atinge cerca de 12,43%. Em termos médios, o preco do café explica
aproximadamente 9,52% das varia¢des do IPCA do grupo alimentacdo e bebidas, indicando
que choques no preco desta commodity possuem impactos consideraveis sobre a inflagdo de
alimentos.

Por outro lado, o hiato do produto e a taxa de cambio apresentam menor capacidade
explicativa, com participacbes médias de aproximadamente 0,94% e 1,48%, respectivamente,

sugerindo um nivel de explicacdo limitado da inflacdo de alimentos no contexto analisado.

4.3.3 Resultado das fun¢des impulso resposta

Posto que foi possivel identificar o poder explicativo do preco do café na movimentacao
do IPCA alimentacdo e bebidas, é importante entender o sentido desta relacdo, se positivo ou
negativo e para isso a Fungdo Impulso Resposta é um bom instrumento.

Por meio da Figura 1, é possivel observar a resposta do IPCA frente a um choque
positivo e exdgeno no preco do café ao nivel do produtor. No que se refere a dinamica da
resposta, verifica-se que, no periodo inicial (primeiro més) esta é pequena e nao significativa.
partir do segundo periodo, no entanto, o IPCA passa a apresentar uma resposta positiva, que se

intensifica ao longo dos periodos seguintes.

Figura 1 - Funcdo impulso resposta: Choque no preco do café e resposta do IPCA alimentagédo
e bebidas

lipca

0000 0.002 0.004 0006 0008 0010 0.012
1

Fonte: Elaboragdo propria

O comportamento identificado na Figura 1 reforca a existéncia de defasagem no
processo de transmiss@o de pregos ao longo da cadeia produtiva, uma vez que varia¢des no

preco da commodity levam tempo até serem repassadas aos precos ao consumidor final,
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" conforme mostram Aguiar e Santana (2002). Tal resultado é consistente com a auséncia de

relagdo contemporanea observada anteriormente na matriz de relagcGes contemporaneas.

Considerando a magnitude do choque, correspondente a um desvio padrdo da série de
precos do café (aproximadamente R$ 605,00), observa-se que o efeito sobre o IPCA ¢é positivo
persistente ao longo do horizonte analisado, evidenciando a existéncia de uma relagdo dindmica
entre o preco do café e a inflagdo de alimentos. Logo, elevacdes no preco do café, como as que
aconteceram no ano de 2025, sdo repassadas ao consumidor final com alguma defasagem e
tendem a perdurar por alguns periodos até se chegar em um novo equilibrio de longo prazo, em
patamar mais elevado.

J& a Figura 2 apresenta a resposta do IPCA alimentacdo e bebidas frente a um choque
positivo e exdgeno na expectativa futura de inflacdo. Diferentemente do observado para o preco
do café, a reacdo do IPCA aqui em questdo ocorre de forma imediata, sendo positiva e
estatisticamente significativa ja no primeiro periodo. Esse efeito se mantém ao longo dos meses
subsequentes. O que reforca dos resultados da decomposicéo da variancia do erro de previséo,

que ja indicou um consideravel poder explicativo da expectativa para o IPCA aqui em quest&o.

Figura 2 - Fungdo impulso resposta: Choque na expectativa de inflagdo e resposta do IPCA
alimentacéo e bebidas

0.010 0015
| |

lipca

0.005
|

0.000

Fonte: Elaboracéo prépria

O resultado indicado pela Figura 2 reforga a importancia do componente prospectivo na
formacéo da inflagdo, uma vez que choques nas expectativas sao rapidamente incorporados ao
comportamento dos agentes econémicos, influenciando a dindmica dos precos.

Dessa forma, os resultados sugerem que a transmissdo de choques no preco do café ao
nivel do produtor para a inflagdo do grupo alimentacdo e bebidas ocorre de forma nédo
contemporanea, mas relevante ao longo do tempo. A auséncia de efeito imediato, aliada com
respostas positivas e persistentes nas funcdes impulso-resposta, evidencia a presenca de
defasagens ao longo da cadeia produtiva, desde a producdo até o consumidor final. Ademais, a
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“decomposicao da variancia do erro de previsao reforca que, embora o preco do café nao seja o

principal determinante da inflagdo de alimentos, sua contribuigdo se torna crescente e
significativa no horizonte de doze meses. Em conjunto, tais evidéncias sugerem que choques
na commodity aqui em questdo exercem influéncia sistematica sobre a dinamica inflacionaria
do grupo alimentacdo e bebidas do IPCA, ainda que de forma gradual, o que ressalta a
importancia de se considerar os canais indiretos e defasados de transmissdo de precos na analise

da inflagcdo ao consumidor.

5. Consideracdes finais

O presente estudo teve como objetivo analisar a transmissdo de choques no preco do
café ao nivel do produtor para a inflagho do grupo alimentacdo e bebidas no Brasil,
considerando a relevancia econémica e social dessa commodity. A partir da estimacdo de um
modelo SVEC, foi possivel identificar a existéncia de relaces de longo prazo entre as variaveis
e evidenciar a dindmica de transmisséo ao longo do tempo.

Os resultados indicam que ndo ha efeito contemporaneo estatisticamente significativo
do preco do café sobre a inflacdo de alimentos, o que sugere a presenca de defasagens na cadeia
produtiva. No entanto, as fun¢des impulso-resposta revelam que choques positivos no preco do
café geram impactos positivos, persistentes e crescentes sobre o IPCA alimentacéo e bebidas
nos periodos subsequentes. Esse comportamento € consistente com a estrutura do setor, na qual
0s repasses de custos ocorrem gradualmente até atingir o consumidor final.

Adicionalmente, a decomposi¢édo da variancia do erro de previsdo mostrou que, embora
a maior parte da variacdo da inflacdo de alimentos seja explicada por sua propria dindmica e
pelas expectativas de inflacdo, o preco do café exerce papel consideravel. Esse resultado reforca
a importancia das commodities agricolas na formacao da inflagéo brasileira, mesmo quando seu
peso direto no indice € limitado.

Dessa forma, conclui-se que choques no preco do café, como os observados
recentemente nos anos de 2024 e 2025, tendem a pressionar a inflagéo de alimentos de maneira
defasada e persistente. Tais evidéncias possuem implicacfes relevantes para a conducdo de
politicas, especialmente no que se refere ao monitoramento de precos de commodities e a
formacéo de expectativas inflacionarias.

Por fim, como limitacéo, destaca-se que 0 modelo ndo contempla todos os determinantes
da inflacdo de alimentos, 0 que abre espaco para pesquisas futuras que incorporem outras

variaveis relevantes, como custos logisticos, precos de energia e choques climaticos mais
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- detalhados, ampliando assim, a compreensao dos mecanismos de transmissao de precos na

economia brasileira.
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