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1. INTRODUGCAO

Uma questdo que tem suscitado debates recente na economia brasileira esta relacionada
as dindmicas dos gastos de consumo das familias e expectativas dos consumidores. Estudos
sobre indicadores de expectativas dos consumidores sao realizados com regularidade ha muitos
anos em varios paises desenvolvidos. Nos Estados Unidos, séo realizados desde a metade da
década de 40 pela Universidade de Michigan, e posteriormente a partir de 1967 pela Conference
Board.! Entretanto, é notério que a literatura nacional revela pouca tradicdo no Brasil na
producdo de estudos sobre estes indicadores.

Nos ultimos anos, verifica-se o surgimento de uma quantidade significativa de indices
voltados a desenhar o comportamento dos consumidores. Entre eles, os principais sdo: o indice
de Confianca do Consumidor (ICC), da Federagdo do Comércio de S&o Paulo; o Indice de
Expectativas do Consumidor (IEC), da Federacdo do Comércio do Estado do Rio de Janeiro; o
indice Nacional de Expectativas do Consumidor (INEC), da Confederacio Nacional da
Industria; e a Sondagem das Expectativas do Consumidor (SEC), da Fundacdo Getulio Vargas.

A producdo, socializa¢do de indicadores e estudos mercadoldgicos sdo importantes, pois
auxiliam os agentes econdémicos no processo de tomada de decisGes sobre o estado atual da
economia, e possibilitam a visualizacdo da conjuntura econémica no tempo futuro. As
expectativas ou sentimento dos consumidores, portanto, tendem a ser um indicador de
antecedéncia de grande importancia sobre as variagdes na demanda agregada da economia, da
qual o consumo € o principal componente. Neste sentido, € crucial a realizacdo de pesquisas
para que se possam levantar as expectativas dos consumidores, a partir da escolha de um indice
que permita aos empresarios visualizar a conjuntura econémica que enfrentaram. A auséncia
de estudos nesta area de pesquisa no Brasil tem levando preocupacfes e perguntas sobre as
dindmicas dessas varidveis. Em outras palavras, a compreensdo mais clara da relacdo
intertemporal entre 0 consumo e as expectativas torna-se essencial para o entendimento da
conjuntura econdmica brasileira no futuro.

Nesse contexto, utilizou-se como referencial a teoria popular de Fuhrer (1993), a mesma
é uma tentativa de determinacdo das funcGes atribuidas a confianga dos consumidores, e como
estas podem ser confirmadas ou negadas a partir dos dados historicos dos “sentimentos” e dos
determinantes tradicionais do consumo. Os principais pressupostos da teoria popular de Fuhrer
(1993) sdo: i) as expectativas dos consumidores causam, de forma independente, flutuacoes na
atividade econdmica; ii) o indice de confianga prevé precisamente o nivel de atividade
econbmica;(iii) o indice de expectativas capta as previsdes dos consumidores sobre o nivel de
atividade econdmica;(iv) o ICC é capaz de antecipar algumas informagdes antes mesmo das

1. Entidade norte-americana sem fins lucrativos dedicada a elaboracéo de indices e pesquisas econdmicas de interesse publico.


mailto:jorge.simoes@unifesspa.edu.br/
mailto:jsimoesf@yahoo.com.br

divulgacOes das estatisticas dos dados macroecondémicos; e v) a confianca dos consumidores
tem grande reflexo sobre as condi¢Oes econdmicas atuais. Para testar estes pressupostos, Fuhrer
(1993) recorreu aos resultados preliminares do trabalho desenvolvido por Carroll, Fuhrer e
Wilcox (1994), no qual foi coautor.

Nessa area de estudo um debate importante esta relacionado a causalidade do processo,
ou seja, a pergunta a ser feita é se, 0 aumento dos gastos de consumo carrega consigo uma
melhoria no estado de expectativas dos consumidores, ou se 0 processo ocorre na direcao
contraria. E justamente estd causalidade entre os gastos de consumo das familias e as
expectativas dos consumidores 0 objetivo desse trabalho. Procurando responder a indagacao, a
pesquisa parte da hipotese de que, existe uma forte correlagdo positiva ao longo do tempo entre
as evolucdes do INEC e os gastos de consumo.

2. METODOLOGIA

O periodo de analise estd compreendido entre o primeiro trimestre de 2001 e o terceiro
trimestre de 2014 e a metodologia econométrica utilizada é a analise de cointegracdo de
Johansen (1988) conjugada com o modelo de vetores autoregressivos e correcdo de erros
(Johansen; Juselius, 1990). Este modelo nao capta apenas a velocidade de ajuste dos desvios de
curto prazo rumo ao equilibrio de longo prazo, mas através de sua significancia estatistica
também indica a relacdo de causalidade das variaveis (Enders, 1995). E é justamente a analise
da relagdo de causalidade entre os gastos de consumo das familias e o indice de expectativas
dos consumidores o objetivo deste trabalho.

3. RESULTADOS

Os resultados comprovaram a hipdtese de que, existe uma forte correlacdo positiva ao
longo do tempo entre as evolugdes do consumo e as expectativas dos consumidores. Ao mesmo
tempo evidenciaram a existéncia de Cointegracdo assegurando a presenca de um elo linear entre
as tendéncias estocasticas das variaveis em se moverem na dire¢do de um equilibrio de longo
prazo. Através do teste de causalidade de Granger verificou-se que, o consumo final das
familias causa o indice nacional de expectativas do consumidor, refutando assim o primeiro
pressuposto da teoria popular de Fuhrer (1993) segundo o qual as expectativas dos
consumidores causam, de forma independente, flutuacdes na atividade econémica.

4. CONCLUSAO

Concluimos ser de suma importancia a utilizacdo dos indicadores de confianca dos
consumidores, mais precisamente o INEC, juntamente as varidveis macroecondémicas, em
explicar a evolucdo futura dos gastos do consumo. A partir dai se torna evidente o
acompanhamento do indice para o Brasil, suas regides, e até mesmo em cada estado do territério
nacional.
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