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NOTA TECNICA

A INFLACAO DOS ALIMENTOS: UMA ANALISE
DO DESEMPENHO RECENTE

Maria Andréia Parente Lameiras*
Leonardo Mello de Carvalho?

1 INTRODUCAO

A partir de meados de 2010, a inflagdo brasileira media pelo indice Nacional de Precos
ao Consumidor Amplo (IPCA) iniciou um processo de aceleracdo, de modo que suas
taxas de variacdo acumuladas em 12 meses ndo sO se encontram acima da meta de
4,5%, como, desde junho de 2014, ja se situam acima do limite superior da banda de
tolerancia (6,5%). Embora esse comportamento tenha sido influenciado por fatores
diversos ao longo do tempo, a trajetéria dos alimentos vem, sistematicamente,
contribuindo para a manutencdo do IPCA em patamares pouco confortaveis.

Uma analise mais detalhada dos dados dos ultimos cinco anos revela que, a
excecao do periodo compreendido entre o fim de 2011 e o inicio de 2012, a inflagdo dos
alimentos tem sido sempre superior a do IPCA total. Em alguns momentos, como no
inicio do terceiro trimestre de 2013, esse grupo de bens foi responsavel por quase 40%
de toda a variag&o do indice cheio. Mais recentemente, a trajetoria de alta dos alimentos,
gue acontece com uma intensidade ainda maior no atacado, ganhou novo impulso e
impediu o recuo mais rapido do IPCA.

Dentro desse contexto, esta nota técnica tem por objetivo identificar quais sdo 0s
fatores responsaveis por este comportamento dos alimentos, assim como entender o
mecanismo de repasse dos precos ao produtor para o consumidor.

2 O COMPORTAMENTO DA INFLACAO DE ALIMENTOS NO
BRASIL

Ao longo dos ultimos anos, a aceleracao da inflacdo (ver Gréafico 1) fez o tema voltar a
ganhar destaque no debate sobre a politica econdmica, ainda que com algumas
mudancas de foco. Se, em 2010, a discussao se concentrava mais em uma inflacdo de
demanda, impactando servicos e bens de consumo durdveis — beneficiados pela
melhoria da renda e das condicdes de crédito —, no fim de 2014, o centro do debate se
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deslocou para o comportamento dos pregos administrados, cujas tarifas haviam sido
artificialmente represadas. Mais recentemente, com a desaceleracdo dos precos
administrados e diante da queda no poder de consumo das familias — que contribui para
a reducdo da inflagc&o e servigos —, a trajetdria dos alimentos vem se tornando o principal
foco de pressao sobre o IPCA.

GRAFICO 1
Indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA)
Taxas de variagdo em 12 meses (%)
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Fonte: IBGE. Elaboracéo: IPEA/DIMAC/Gecon.

Essa alta dos precos dos alimentos, entretanto, ndo pode ser considerada um
fendmeno esporadico, tendo em vista que, ao longo dos ultimos anos, houve pelo menos
trés episodios de forte alta nesse conjunto de bens (Gréfico 2), ainda que causados por
mecanismos distintos. De acordo com o grafico 3, em alguns momentos, as taxas de
variacdo dos alimentos no domicilio® responderam por quase 40% de toda a inflagdo
acumulada em 12 meses.

? Para efeitos desta nota, o escopo de andlise se restringiu ao comportamento dos pregos dos alimentos
no domicilio, excluindo-se, portanto, as variagdes do subgrupo “alimentos fora do domicilio”, tendo em
vista que a composi¢cdo dos pregos deste ultimo conjunto envolve outros fatores como aluguéis, mao de
obra e tarifas publicas.
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GRAFICO 2

IPCA - Alimentos no Domicilio e Demais Itens
Taxas de variacdo em 12 meses (%)

18,0

16,0

14,0

12,0

6,0

4,0

2,0

0,0

o o o o M
= = = o - T e I B R R
T T T T

T &5 3 5 5§ 5 3 5 §
2 w = &8 & w = 85 &

w . !
e T T T B B - = =]

——Alimentos ——Demals Itens

Fonte: IBGE. Elaboracdo: IPEA/DIMAC/Gecon.

GRAFICO 3

Contribuicao dos alimentos no domicilio sobre o IPCA total em 12 meses
(em %)
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Fonte: IBGE. Elaboracdo: IPEA/Dimac/Gecon.

De janeiro de 2010 a maio de 2016, o IPCA e os precos dos alimentos no domicilio
avancaram 81,1%, atingindo uma variagdo bem superior a alta de 55,5%, apontada pelo
indice geral, no mesmo periodo. Assim, como feito em Baccarin e Bueno (2015), na
desagregacdo deste grupo de produtos, verifica-se que dos 16 subconjuntos que
compdem essa amostra, apenas dois deles registram uma alta acumulada inferior a
observada pelo IPCA. Em contraposicdo, os segmentos de cereais, tubérculos, frutas e
hortalicas, apontam taxas de inflagdo superiores a 100%, seguidas por carnes e sal e
condimentos, com taxas acima de 90% (Tabela 1). Deve-se salientar, entretanto, que
esta alta de precos veio acompanhada de uma elevacdo nos custos de producdo dos
alimentos. Segundo o Indice de Precos ao Produtor Amplo (IPA), com os dados de
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pregos ao produtor (IPA), desde janeiro de 2010, os precos dos defensivos agricolas, das
racoes e dos adubos apresentam alta de 73%, 107% e 69%, respectivamente.

TABELA 1
IPCA - Alimentos no domicilio
(Taxa de variagdo acumulada de janeiro de 2010 a maio de 2016 - %)

indice geral 55,5
1.Alimentacéo e bebidas 83,2
11.Alimentac&o no domicilio 81,8
1101.Cereais, leguminosas e oleaginosas 116,0
1102.Farinhas, féculas e massas 77,1
1103.Tubérculos, raizes e legumes 1125
1104.Acucares e derivados 64,0
1105.Hortalicas e verduras 116,2
1106.Frutas 100,6
1107.Carnes 90,8
1108.Pescados 78,5
1109.Carnes e peixes industrializados 71,9
1110.Aves e ovos 64,6
1111.1 eites e derivados 86,9
1112.Panificados 69,9
1113.0leos e gorduras 51,9
1114.Bebidas e infusdes 73,6
1115.Enlatados e conservas 447
1116.Sal e condimentos 92,4
12.Alimentacao fora do domicilio 85,5

Fonte: IBGE. Elaboracdo: IPEA/Dimac/Gecon.

Os ciclos de alta inflacionaria em 2011 e 2013 foram desencadeados, sobretudo, por
uma forte alta nos precos das commodities (grafico 4). A partir de 2015, entretanto, o
processo de valorizagcdo da taxa de cambio tornou-se o principal responsavel pela
inflacdo dos alimentos, impedindo que o pais se beneficiasse da queda nas cota¢Ges
desses produtos no mercado internacional. De fato, a forte desvalorizagdo cambial,
ocorrida ao longo de 2015, ndo s6 pressionou ainda mais 0s pre¢os dos insumos
agricolas importados, como também gerou um atrativo maior ao setor exportador, que
passou a deslocar parte da producdo doméstica para 0 mercado externo. Ja nos ultimos
meses, foi verificada uma reversdo na trajetoria dos precos das commodities,
impulsionada ndo so6 pelo fendmeno climatico El Nifio, que afetou as safras de grédos em
toda a América do Sul, como também pela expectativa de problemas na producéo de
cereais na América do Norte no segundo semestre, decorrentes do fenbmeno da La
Nifia.

O impacto dessas variaveis, entretanto, ocorreu de formas diferentes sobre o
preco dos alimentos no mercado doméstico, seja em relacdo a intensidade, seja em
relacdo ao periodo de contagio. Adicionalmente, a forma como se d& esse repasse dos
reajustes dos precos do atacado para o varejo é de grande importancia para identificar o
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comportamento dos precos ao consumidor em curto e médio prazos. O Grafico 5 revela
que as variacdes dos precos dos alimentos acontecem de forma muito mais volatil no
atacado, indicando que, além de apresentarem movimentos mais suaves, os indices de
precos ao consumidor respondem com alguma defasagem as variagcGes dos precos no

atacado.
GRAFICO 4
Indice de Commaodities Agricolas e Taxa de Cambio
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Fonte: BCB e FMI. Elaboracéo: IPEA/Dimac/Gecon.

GRAFICO 5

IPCA Alimentos no domicilio e IPA Produtos Agricolas
Taxa de variagdo Acumulada em 12 meses (%)
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Fonte: IBGE e FGV. Elaboracdo: IPEA/Dimac/Gecon.
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3 ANALISE ECONOMETRICA DOS PRECOS DOS
ALIMENTOS

Para tentar aferir o grau de contégio entre as taxas de variagdo do grupo IPA-agro e as
taxas de variacdo do grupo IPCA-alimentos, e levando-se em conta a presenga de
endogeneidade, optou-se pela estimacdo de um modelo autoregressivo vetorial (VAR)
com periodicidade mensal. Além das variaveis acima, foram incluidas no grupo
enddgeno a taxa de cambio nominal entre o real e o dolar, divulgados pelo Banco
Central, e uma medida de hiato, calculada como a diferenca entre um indicador mensal
do PIB, divulgado na pesquisa Monitor do PIB, da FGV, e uma estimativa do produto
potencial, seguindo metodologia utilizada em Souza-Junior (2016). Assumindo que as
variaveis de interesse ndo exercem influéncia sobre o indice de preco de commodities
referente ao grupo de alimentos, calculado pelo Fundo Monetéario Internacional, esta
variavel foi incluida como exdgena no VAR.

Apo0s a escolha do numero 6timo de defasagens e da estimacdo do modelo, foi
implementada a andlise de resposta a impulso, que teve como objetivo medir o
comportamento do IPCA-alimentos em resposta a choques aplicados nela mesma e nas
demais varidveis do modelo. Para isto, utilizou-se como método de identificacdo a
decomposicéo recursiva de Cholesky, aonde as variaveis foram ordenadas da seguinte
maneira:

Hiato » IPA-agro —» IPCA-alim— Céambio

Esta ordenacdo do VAR implica que as taxas de variacdo do IPCA-alim sdo
afetadas contemporaneamente por choques nela prépria, no IPA-agro e no hiato,
enquanto o impacto causado por movimentos ndo esperados na taxa de cambio ocorre
com efeito defasado. Os efeitos do impulso (em um periodo) de um desvio padrdo nos
residuos das equacdes do hiato, do IPA-agro e da taxa de cambio sobre a variavel IPCA-
alimentos séo apresentados no gréafico 1.

Pode-se observar que um choque no preco dos produtos agricolas no atacado gera
um efeito estatisticamente diferente de zero, levando a um crescimento no IPCA
alimentos durante seis meses consecutivos. O repasse acumulado em 12 meses chega a
41%. Por sua vez, o efeito de um choque na taxa nominal de cAmbio provoca um
aumento no IPCA a partir do terceiro periodo, com duracdo de aproximadamente quatro
meses. Finalmente, choques na varidvel hiato, embora com efeito positivo, ndao é
estatisticamente diferente de zero.
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GRAFICO 6
Analise de resposta a impulso a choques de um desvio padréo
Taxas de variacdo em 12 meses (%)
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Fonte/Elaboracao: Ipea/Dimac/GCON.

Outro instrumento que ajuda a interpretar de que maneira as variaveis do modelo
interagem € a chamada analise de decomposicdo de variancia. Uma vez que, ao longo da
amostra, 0s erros de previsdo, “n” passos a frente podem ser calculados em funcéo dos
choques associados a cada uma das variaveis, € possivel medir em qual proporcéo os
movimentos de uma determinada variavel sdo explicados, seja pelos seus proprios
choques, seja pelos choques das demais variaveis. Conforme pode ser observado na
tabela 1, a variabilidade do erro de previséo trés meses a frente do IPCA alimentos, por
exemplo, é explicado em 53,9% pelos choques da propria variavel. Neste horizonte de
previsdo, enquanto o IPA agricola respondeu por 36,8% da variancia total do erro, a
taxa de cambio e o hiato tiveram pouca influéncia, com participacdo de 7,6% e 1,7%,
respectivamente. Conforme o horizonte de previsdo aumenta, a variavel cambio
apresenta um crescimento na influéncia sobre os movimentos do IPCA alimentos, que
responde por 14% da variancia do erro de previsdo 12 meses a frente.
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TABELA 2
Anélise de Decomposic¢do de Variancia

(Em %)
Meses a frente Hiato IPA-agro IPCA-alim Cambio
3 1.7 36.8 53.9 7.6
6 1.9 37.0 47.2 13.9
9 1.9 36.9 47.1 14.0
12 1.9 36.9 47.1 14.0

Fonte/Elaboracéo: Ipea/Dimac/Gecon.

Apesar da metodologia distinta, os resultados aqui encontrados vdo na mesma
direcdo dos obtidos por Nogueira (2012), que, ao utilizar um modelo de vetores
autorregressivos estruturais com corre¢do de erro, observa que o pass through do
cambio para as taxas de inflacdo brasileiras ¢ mais intenso e prolongado no atacado que
no varejo. Segundo a autora, ap6s um choque externo, ha um repasse de 9,2% para 0
IPA no més seguinte, chegando a 14% em trés meses e a 18% no longo prazo. Ja no
IPCA, o repasse € de 1,2% no més seguinte, atingindo 5,2% no longo prazo.

4 CONCLUSOES

Ao longo dos ultimos anos, o0 comportamento dos pregos dos alimentos vem sendo um
foco importante de pressdo sobre os indices de inflagdo no pais. Embora, em alguns
momentos, esses precos tenham agido como coadjuvantes, potencializando uma alta
inflacionéria decorrente de outros fatores, mais recentemente, a alta dos alimentos tem
sido a principal fonte de pressdo sobre o IPCA.

Para tentar entender melhor a dindmica dos precos dos alimentos, desenvolveu-
se nesta nota técnica um modelo VAR, cuja andlise da decomposi¢cdo da variancia
indica que, em um horizonte de trés meses, aproximadamente 37% da variagdo do IPCA
é explicada pelos choques dos alimentos no atacado, enquanto o cambio responde por
7,6%. Adicionalmente, nota-se que o comportamento do cambio sobre os precos dos
alimentos no varejo torna-se mais relevante a medida que o horizonte se alonga, de
modo que a influéncia chega a 14% nos 12 meses subsequentes.

A aplicacdo dos resultados do modelo permite inferir que parte da evolugéo
recente dos precos dos alimentos no IPCA ainda € reflexo da intensa desvalorizagdo
cambial ocorrida no segundo semestre de 2015, cujos efeitos ainda se fazem presentes.
De forma similar, os choques de pregos no atacado, provenientes dos problemas de safra
ocorridos no primeiro trimestre deste ano, também ajudam a explicar a alta dos
alimentos no IPCA.

Adicionalmente, o comportamento mais favoravel dos precos no atacado
previsto para 0s proximos meses, aliado a recente valorizagdo da taxa de cambio, indica
que a inflacdo dos alimentos medida pelo IPCA deve arrefecer, contribuindo para um
retorno mais rapido do indice cheio para niveis mais proximos ao teto da banda de
tolerancia da meta de inflacao.
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