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A inflacio ¢ usualmente medida por um indice agregado de precos e tem como
uma de suas fun(;()cs sintetizar a variagao do custo de vida meédio das familias.
Essa medida ¢ indispensavel para o acompanhamento da conjuntura e para a
condugio da politica monetaria, mas ndo esgota a experiéncia inflacionaria dos
diferentes grupos sociais. A incidéncia da infla¢ao depende da escrutura de con-
sumo de cada familia, isto ¢, dos bens e servicos que compdem sua cesta e do peso

que cada item assume no orgamento.

No Brasil, as diferencas entre as cestas de consumo ao longo da distribuicio de
- . 1. .
renda sdo expressivas. As familias de menor renda concentram parcela maior
de suas dcspcsas em alimcntagﬁo no domicilio, energia elétrica, combustiveis
domésticos, medicamentos e transporte publico. Nos estratos superiores, por sua
vez, ganham peso o veiculo proprio, os planos de saide, os servicos pessoais, a
recreacdo e a alimcntagﬁo fora do domicilio. Assim, uma mesma dindmica de
precos pode produzir impactos substantivamente distintos sobre o poder de

compra das familias de acordo com sua renda.

Este estudo utiliza as estruturas de consumo da Pesquisa de Or¢amentos Fami-
liares (POF) 2017-2018, associadas as varia¢des de pregos dos itens que compdem
o Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA), para construir
indices de inflagio especificos por faixa de renda domiciliar per capita, além
de empregar os microdados da Pesquisa Nacional por Amostra de Domici-
lios Continua (Pnad Continua) para analisar a evolugio da renda dos decis
durante o periodo. O ultimo decil foi decomposto em trés subfaixas — decil mais
rico (10a), 5% mais ricos (10b) e percentil mais rico (1oc) —, de modo a captu-
rar com maior precisio a hctcrogcneidadc no topo da distribuigﬁo. A analise,
que cobre o periodo de janciro de 2012 a maio de 2026, mostra que a inflagio
acumulada alcancou 126,9% no primeiro decil e 110% no estrato mais alto da

amostra — uma diferenca de 16,9 pontos percentuais.



O resultado evidencia uma dimensio distributiva da inflagdo. Os ganhos reais de
renda observados nos estratos inferiores foram relevantes no periodo, mas foram
parcialmente reduzidos pela infla¢do, cuja incidéncia sobre sua cesta de consumo
foi relativamente maior. O objetivo deste trabalho ¢ qualificar esse diagnostico,
detalhando os mecanismos que ligam perfil de consumo, vulnerabilidade orca-

mentdria e poder de compra.

Estrutura de consumo: cestas distintas
ao longo da distribuicao de renda

A POF revela uma estrutura de consumo marcadamente heterogénea.
A participacio de alimentagio e bebidas passa de 33,2% da cesta no primeiro
decil (D1) para 13,9% no estrato mais alco (D1oC). Em sentido oposto, transportes
sobem de 13,1% para 34,5%, movimento associado sobretudo a maior presenca
de despesas com veiculo proprio (Grifico 1). A participa¢io da habitacio tam-
bém ¢ significativamente mais elevada entre os mais pobres, enquanto a rubrica
de satde apresenta peso total semelhante nos extremos, mas com composi¢io

interna distinta.

GRAFICO 1. PARTICIPACAO DE GRUPOS DE DESPESA NA CESTA DE CONSUMO
POR FAIXA DE RENDA (%)
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Fonte: Elaboracao propria com base em POF 2017-2018 (IBGE, [20197]).



Esse padrio impacta diretamente a exposicio a choques de precos, uma vez que
bens essenciais tém, em geral, menor elasticidade-preco da demanda e menor
substituibilidade do que bens e servigos consumidos pelos estratos superiores.
Em consequéncia, choques de precos nos segmentos de bens essenciais tendem a
se traduzir mais integralmente em varia¢des no indice de inflagao dos decis mais
pobres, sem compensagio por substitui¢io entre produtos — um fenomeno que
na literatura ¢ denominado inflation inequality (Hobijn; Lagakos, 2005; Kaplan;

Schulhofer-Wohl, 2017).

A composicao interna das despesas e a
vulnerabilidade orcamentaria

A comparacio dos grandes grupos de despesa ¢ apenas o primeiro nivel da ana-
lise. Mesmo dentro de cada grupo, os itens consumidos apresentam diferencas
relevantes, centrais para compreender os efeitos distributivos de choques de
precos. Alimentos no domicilio, gas de cozinha, energia elétrica ¢ medicamen-
tos tendem a exercer pressio proporcionalmente maior sobre os or¢amentos de
menor renda; planos de satde, veiculo proprio e servicos pessoais ganham rele-
vancia nos estratos mais elevados.

GRAFICO 2. ITENS SELECIONADOS NA CESTA DE CONSUMO: COMPARACAQ
ENTRE D1 E D10C (%)
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Fonte: Elaboracdo propria com base em POF 2017-2018 (IBGE, [20197]).
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» Alimentacdo ¢ habitag¢io: A alimentacio no domicilio representa 24,5% da
cesta do primeiro decil e 7,3% da cesta do estrato superior. Na habita¢ao, com-
bustiveis domésticos e energia elétrica correspondem a 10,2% ¢ 2,4 de cada

cesta, respectivamente.

» Sadde: O peso agregado da satide ¢ proximo nos extremos da distribuicio —
15,2% Nno primeiro decil e 15,1% NO €Strato superior —, mas nos estratos inferio-
res predominam produtos farmacéuticos e de higiene, enquanto nos superio-

res destacam-se os planos privados de saide.

» Transportes: Veiculo proprio responde por 5,4% da cesta do primeiro decil e
por 24,5% no topo, tornando os estratos superiores mais eXpostos aos precos

de combustiveis para veiculos, manutencio e servigos associados.

A maior exposi¢io dos estratos inferiores a despesas essenciais ¢ agravada por
uma menor margem de ajuste do or¢amento. Segundo a POF, a razio entre con-
sumo ¢ renda domiciliar’ decresce de 133,5% no primeiro decil para 26,7% no
estrato mais alto (Tabela 2). A rc]agﬁo acima de 100% no primeiro decil nao deve
ser interpretada isoladamente como consumo permanente acima da renda, pois
ela pode refletir endividamento, uso de poupanga e limitagoes de mensuragio
proprias da pesquisa, como a presenca de autoconsumo e escambo de produtos,
especialmente em dreas rurais. Ainda assim, o gradiente observado ¢ consistente
com uma maior restri¢ao de liquidez e uma menor capacidade de absorver cho-

ques temporarios de pregos entre as familias de menor renda.

1 Avrazdo entre consumo e renda apresentada nesta secdo corresponde a uma propensdo média
a consumir, e ndo a uma propensao marginal. A propensao marginal exige medir a variacdo do con-
sumo decorrente de uma variacao adicional da renda.



Consumo e inflacao por faixa de renda no Brasil.

TABELA 2. PROPENSAO MEDIA A CONSUMIR POR FAIXA DE RENDA (VALORES
MENSAIS EM R$)

Faixa Consumo domiciliar Renda domiciliar Propensao m_édia
mensal (R$) total (R$) a consumir
D1 1.083 811 1,33
D2 1.393 1.628 0,86
D3 1.598 2.011 0,79
D4 1.924 2.712 0,71
D5 1.758 3.085 0,57
D6 1.971 2.647 0,74
D7 2.566 4.109 0,62
D8 2914 4.935 0,59
D9 3.673 6.885 0,53
D10a 4.973 10.792 0,46
D10b 7.252 18.828 0,39
D10c 10.111 37.814 0,27

Fonte: Elaboracéo propria com base em POF 2017-2018 (IBGE, [20197]).

Inflacao propria por faixa de
renda: maior pressao sobre
os estratos inferiores

Para estimar a inflagdo propria de cada faixa, foram aplicados pesos especificos
de consumo aos precos dos itens do IPCA, mantendo fixa a cesta de referéncia.
Esse procedimento permite isolar como as diferengas na composi¢io do con-
sumo alteram a incidéncia da inflagdo. No periodo entre janeiro de 2012 ¢ maio
de 2026, a inflagio acumulada apresenta trajetoria declinante ao longo da dis-

tribuicdo: de 126,9% no primeiro decil para 110% no estrato superior (Grafico 3).

BANCO NACIONAL DE DESENVOLVIMENTO ECONOMICO E SOCIAL (Brasil).
Consumo e inflacdo por faixa de renda no Brasil.
Rio de Janeiro: BNDES, 2026. 12p. (Estudos especiais do BNDES; 77).



GRAFICO 3. INFLACAO ACUMULADA POR FAIXA DE RENDA, JANEIRO DE 2012 A
MAIO DE 2026 (%)
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Fonte: Elaboracdo propria com base em POF 2017-2018 (IBGE, [20197]) e IPCA (IBGE, 2026a).

Em meédia simples, a inflagao acumulada dos seis decis inferiores foi de 121,2%,

ante 114,1% nos estratos superiores. A diferenca nio decorre de uma tnica rubrica,

mas da combinag¢io de itens com peso elevado nas cestas de menor renda e de

variacoes de preco relevantes no periodo. Nesse cenario, alimentagio, energia,
I} . 4 . . . .

combustiveis domesticos, produtos de higiene, medicamentos ¢ transporte

publico tiveram papel mais destacado nas faixas inferiores (Tabela 3).

TABELA 3. ITENS COM MAIOR gONTRIBUIgAO PARA A INFLACAO ACUMULADA
NOS EXTREMOS DA DISTRIBUICAO (%)

Posicao Primeiro decil (D1) Estrato superior (D10c)
1 Alimentacao fora do domicilio (9,8) Vefculo préprio (17,8)
2 Carnes (6,8) Plano de saude (11,2)
3 Higiene pessoal (6,7) Alimentacao fora do domicilio (8,1)
4 Energia elétrica residencial (6,4) Servicos pessoais (7,2)
5 Combustiveis domésticos (5,6) Recreacao (6,9)

Fonte: Elaboracao propria com base em POF 2017-2018 (IBGE, [20197?]) e IPCA (IBGE, 2026a).



Crescimento da renda e inflacao:
ganhos distributivos parcialmente
atenuados

A diferenciacio das cestas também importa para a mensuracio do crescimento
real da renda. Quando uma mesma trajetoria nominal ¢ deflacionada pelo indice
especifico de cada faixa, o resultado pode diferir daquele obtido com o IPCA
agregado. Para o primeiro decil, a renda domiciliar real per capita avancou 53,2%
com o deflator proprio e 58,9% com o IPCA agregado (Grafico 4). A diferenca de
5,7 pontos percentuais corresponde a parcela do ganho real que ¢ superestimada
ao se desconsiderar a infla¢ao mais alta incidente sobre a cesta dos individuos

com menor renda.

GRAFICO 4. CRESCIMENTO DA RENDA DOMICILIAR REAL PER CAPITA POR
FAIXA DE RENDA, COM DEFLATORES ALTERNATIVOS (%)
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Fonte: Elaboracao propria com base em Pnad Continua (IBGE, 2026b), POF 2017-2018 (IBGE, [2019?]) e
IPCA (IBGE, 2026a).

O padrio se repete, em intensidade decrescente, nos demais decis inferiores:
as diferencas alcangcam 3,2 pontos percentuais no segundo decil e 1,6 ponto no
terceiro. Nos estratos superiores, ocorre o inverso: como a inﬂagio prépria é

menor do que o IPCA agregado, o uso do indice médio subestima ligeiramente
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o crescimento real da renda. Esse resultado nao invalida os avangos distributivos
registrados no periodo, mas mostra que sua magnitude deve ser interpretada a

luz da inflagdo efetivamente enfrentada por cada grupo.?

A evidéncia apresentada confirma a suposicio de que a infla¢io nao ¢ neutra do
ponto de vista distributivo. A cesta de consumo das familias de menor renda
concentra itens essenciais e pouco substitutveis no curto prazo, o que amplia a
sensibilidade de seu poder de compra a choques em alimentos, energia, combus-
tiveis domésticos, medicamentos ¢ transporte pﬁbliCO. Entre janeiro de 2012 ¢
maio de 2026, essa composi¢ao resultou em uma inflag¢io acumulada 16,9 pontos
percentuais maior no primeiro decil do que no estrato superior da distribui¢ao.

Isso representa uma inﬂa(;ﬁo anual média 0,6% superior.

O IPCA permanece como o indicador adequado para acompanhar a inﬂagio
agregada da economia e orientar o regime de metas de inflagio. No entanto,
o acompanhamento complementar de indices especificos por faixa de renda
pode qualificar o diagnostico conjuntural, sobretudo em episodios de choques
de oferta e de mudangas pronunciadas nos precos relativos. Esse monitoramento
ajuda a identificar de forma mais precisa os grupos com maior perda de poder de

compra ¢ contribui para calibrar politicas de protecio social.

A agenda de desenvolvimento também ¢ parte da resposta estrutural ao pro-
blema. Investimentos que reduzam custos logisticos ¢ perdas na cadeia de ali-

mentos, ampliem a eficiéncia energética das residéncias, fortalecam o transporte

2 O exercicio compara trajetérias de renda nominais idénticas sob deflatores distintos. Ele nao
mede causalidade entre inflacdo e distribuicao de renda, mas evidencia como diferentes estruturas
de consumo alteram a leitura dos ganhos reais ao longo da distribuicao.



publico, aumentem a resiliéncia climatica ¢ ampliem o acesso a medicamentos
podem diminuir a exposi¢io dos segmentos mais vulneraveis a choques de pre-
cos. Estabilidade de precos, inclusio social e transformagao produtiva, nesse sen-

tido, sdo dimensdes complementares de uma estratégia de desenvolvimento.

Em sintese, incorporar a heterogeneidade das cestas de consumo a analise da
inflacio oferece uma leitura mais completa do custo de vida no pais. A inflagio
agregada informa a tendéncia geral dos precos, ¢ a infla¢ao propria revela como
essa tendéncia se transforma, de maneira desigual, em bem-estar e poder de com-

pra ao longo da distribui¢io de renda.

Os indices de inflagio por faixa de renda foram construidos por um indice de
Laspeyres de cesta fixa, combinando os pesos de despesas da POF 2017-2018 com
as varia¢des dos subitens do IPCA. Para cada faixa d, o indice pode ser represen-
tado por I(d,t) = Z[i] w(i,d) x [P(i,t)/P(i,0)], em que w(i,d) ¢ 0 peso do item i na
cesta da faixa d e P(i,t) ¢ seu preco no periodo t. A op¢io por pesos fixos permite
identificar o efeito da composicio da cesta, mas nio captura substituicoes de
consumo, altera¢des de qualidade, diferencas regionais ou mudangas posteriores

na estrutura de despesas das familias.
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