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1 - INTRODUÇÃO 
 
 
 
 

A implementação do Plano Real, em julho de 1994, estabilizou os preços da economia brasileira após um longo processo de inflação crônica, que se acentuou na década de 80 e pri​meiros anos da década seguinte.


Em relação ao Plano Real há dois períodos bem definidos em termos macroeconômicos. O primeiro caracterizou-se pela adoção de uma política com câmbio praticamente fixo
, a cha​mada âncora cambial, foi o principal instrumento utilizado para conter o processo inflacionário. O segundo, iniciou-se em 1999, a partir da for​te desvalorização do real frente ao dólar.


No primeiro período, a valorização cam​bial proporcionada pelo Plano Real resultou em sistemáticos déficits da Balança Comercial con​duzindo ao desequilíbrio das Transações Correntes e, conseqüentemente, do próprio Balanço de Pagamentos. Para contornar esse problema o Governo adotou uma política monetária contracio​nista, isto é, manteve a taxa de juros doméstica acima das taxas de juros internacionais, visando, com essa medida, atrair o capital internacional e equilibrar o Balanço de Pagamentos.


O principal problema com essa estratégia, ou seja, privilegiar a entrada de capital ex​terno para financiar déficits no Balanço de Pagamentos, reside no fato de aumentar a vulnerabilidade do País diante de choques externos. Essa política funcionou de forma satisfatória no período de 1994 até a metade de 1997 quando iniciou-se a crise dos países do sudeste asiático
, a qual, pos​teriormente, contagiou outros países, Rússia (1998), Brasil (1999) e Argentina (2000). Essa cri​se internacional reduziu drasticamente o fluxo de capitais para os países emergentes.


Como conseqüência da restrição de ca​pitais para financiar o déficit do Balanço de Pa​gamentos o Brasil foi obrigado a queimar reservas para tentar manter a taxa de câmbio ao nível determinado pelo Banco Central (BACEN). Em 1999, o País abandonou o sistema de câmbio ad​ministrado e adotou o regime de câmbio flutuante
, dando início à segunda fase do Plano Real.

2 - A QUESTÃO INFLACIONÁRIA PÓS-PLANO REAL


No decorrer da primeira fase do Plano Real verifica-se que a evolução dos índices de preços ocorreu de forma lenta e gradual, isto é, sem fortes movimentos, seja no sentido ascendente, seja no descendente.


A brusca eliminação do processo inflacionário, a partir da implementação de um plano de estabilização, resulta na elevação do nível de renda da população e, conseqüentemente, tem re​flexos imediatos sobre a economia no curto pra​zo. Essa elevação da renda induz a um aumento no consumo, ou seja, há um intenso crescimento da quantidade demandada de bens e serviços pelos agentes econômicos num curto ho​rizonte de tempo. No entanto, a capacidade pro​dutiva da economia é fixa no curto prazo, logo, a quantidade ofertada de bens e serviços não tem condições de atender a esse rápido crescimento da demanda. Como resultado desse excesso de demanda há pressão sobre o nível de preços o que pode conduzir à volta do processo inflacionário. Para evitar essa possível situação, o Governo utilizou as reservas cambiais para financiar as importações de bens necessários para aten​der esse excesso de demanda. Esse sistema funcionou adequadamen​te enquanto o BA​CEN teve reservas disponíveis para sustentar as importações.


A partir do final de 1998, as reservas cambiais atingiram um limite inferior crítico e o BACEN foi obrigado a abandonar o regime de câm​bio administrado e deixou a taxa de câmbio flutuar.


No início de 1999 houve forte desvalorização do real frente ao dólar. O temor era de que a depreciação cambial pudesse reconduzir, novamente, a economia brasileira a uma trajetória com elevadas taxas de inflação, pois o País é dependente de uma série de produtos e insumos importados. Porém, isso não aconteceu, uma vez que a economia estava operando abaixo do ple​no emprego e, portanto, não havia espaço para a remarcação de preços por parte dos diversos agentes econômicos. Apesar da flutuação cam​bial, ainda assim, as taxas de inflação mantiveram-se relativamente baixas até a primeira metade de 2002. A partir do semestre seguinte, fatores conjunturais internos (eleições, dificuldade do Governo em “rolar” suas dívidas) e externos (retração do fluxo de capital externo) proporcionaram um movimento especulativo de grandes pro​porções no mercado cambial conduzindo a outra expressiva desvalorização do real. Esses fatores, juntamente com elevação de diversos preços ad​ministrados pelo Governo, entressafra agrícola e au​mento de preços de diversas commodities no mer​cado internacional, no mesmo período, resul​taram numa onda de remarcações de preços, tanto em nível de atacado
, quanto de varejo.

3 - BENS TRADEABLES E NONTRADEABLES

Basicamente, há dois tipos de produtos, os tradeables
 e os nontradeables
. No caso de uma economia aberta, os preços dos produtos considerados tradeables são determinados pelos seus respectivos preços internacionais, taxa de câmbio nominal e tarifas.


Em contrapartida, os preços dos produtos domésticos são formados a partir das condições de demanda e oferta internas que, por sua vez, são influenciadas pelas decisões no âmbito governamental. Por outro lado, muitas das decisões econômicas dependem dos preços relativos entre os setores tradeable e nontradeable, as quais utilizam como referência a taxa de câmbio real
.


No entanto, no caso dos produtos agrícolas, os preços dos produtos nontradeables po​dem ser afetados, ainda que indiretamente, por variações de preços dos produtos agrícolas no mercado internacional e, também, pela variação cambial. Um aumento do preço internacional dos tradeables e/ou uma desvalorização cambial po​dem induzir os agricultores a substituírem a produção de produtos domésticos pela de produtos exportáveis ou, então, desviarem parte da produção de tradeables, antes destinada ao consumo doméstico, para o mercado externo. Sendo assim, pode ocorrer retração da quantidade ofertada de nontradeables e tradeables no mercado doméstico, resultando em aumento de seus respectivos preços nesse mercado.


Portanto, pode-se afirmar que o processo de abertura da economia brasileira, ini​cia​do em 1990 e intensificado com a im​ple​men​tação do Pla​no Real, possivelmente, tor​nou os preços do​mésticos mais sensíveis diante de choques cam​biais e de variações de preços das commodities agrícolas no mercado internacional.


Outro fato que pode estar contribuindo para o repasse das variações do dólar para os preços dos produtos da Cesta de Mercado refere-se à forte desvalorização do real frente ao dólar, que pressiona os custos de produção dos produtores agrícolas e industriais, pois vários dos insumos nos respectivos processos produtivos uti​lizados são importados, fazendo com que, es​tes últimos, repassem essas variações para os preços em nível de varejo.

4 - OBJETIVO E MÉTODO


O objetivo geral deste trabalho reside em avaliar o comportamento do Índice da Cesta de Mercado (Total, Produtos Vegetais e Animais) levantada pelo Instituto de Economia Agrícola (IEA), para a cidade de São Paulo, do Índice Geral de Preços de Mercado (IGP-M), da Taxa de Câmbio, dos Preços de Combustíveis e do Índice Internacional de Preços de Alimentos, para o período de janeiro de 1995 a setembro de 2002.


Utilizaram-se taxas de crescimento
 pa​​ra analisar o comportamento de cada variável, le​vando-se em consideração o período total (janeiro de 1995 a dezembro de 2001) e dois subperíodos, onde o corte temporal teve como base a mudança do regime cambial, ou seja, o primeiro pe​río​do, no qual prevaleceu o regime de câmbio ad​ministrado, inicia-se em janeiro de 1995 e vai até de​zembro de 1998. O segundo período, en​vol​ven​do o regime de câmbio flutuante, inicia-se em janei​ro de 1999 e estende-se até dezembro de 2001.

5 - MATERIAL

Foram utilizadas ao todo, sete séries temporais. A primeira refere-se ao valor
 da Ces​ta de Mercado, em real, levantada pelo IEA para a cidade de São Paulo, e divulgada mensalmente na revista Informações Econômicas. O Índice da Cesta de Mercado é dividido em dois gran​des grupos de produtos
. O primeiro, denomi​nado de Índice de Produtos de Origem Vegetal, subdivide-se em: Produtos Básicos que englo​bam açúcar, arroz, café; Farináceos e Massas, incluindo, farinhas (4 produtos), macarrão, pão; Feijão; Óleos (al​godão, milho e soja); Frutas (ba​nana, laranja e ou​tras (12 frutas); Hortaliças, tais como, alface, ba​tata, cebola, tomate e outras (20 hortaliças) e Outros Produtos (maisena, massa de tomate e goiabada). O segundo envolve o Ín​dice de Produtos de Origem Animal e subdivide-se em Carnes e Derivados (bovina, frango, suína) e Derivados (lingüiça, banha e toucinho); Lei​tes e Derivados (leite e de​rivados - manteiga e queijo) e Ovos.


As séries da taxa de câmbio nominal (R$/US$), Índice Geral de Preços de Mercado (IGP-M) e Índice Internacional de Preços de Alimentos foram obtidas da Conjuntura Econômica de 1995-2001. Finalmente, os Preços dos Com​bustíveis
 foram obtidos no site do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística (IBGE).


É necessário frisar que a série de taxa de câmbio nominal e os preços dos combustíveis foram transformados em índices, cuja base é agosto de 1994=100, para ficar na mesma base dos Índices de Preços do IEA e do IGP-M da FGV. Em relação ao Índice Internacional de Preços de Alimentos, foi necessário efetuar mudança de base, pois a série original tinha como base 1990=100 e passou para agosto de 1994 =100. 

6 - ANÁLISE DE RESULTADOS


Ao se levar em consideração o período todo, isto é, de janeiro de 1995 a dezembro de 2001, verifica-se, em ordem decrescente, que o índice de preços dos combustíveis cresceu cerca de 19,32% ao ano. Em seguida, e muito próximo ao primeiro, o índice da taxa de câmbio evoluiu cerca de 17,54% ao ano. Já, o IGP-M, cujo principal componente são os preços em nível de atacado, cresceu cerca de 9,54% ao ano. Ainda, em relação às demais variáveis domésticas, os índices da cesta de mercado total, vegetal e animal evoluíram bem mais lentamente comparativamente às três primeiras, crescendo 4,11%, 3,14% e 5,90% ao ano, respectivamente. O índice internacional de preços de alimentos foi a úni​ca variável que apresentou tendência de queda no período considerado da ordem 0,17% ao ano (Tabela 1).


No período de janeiro de 1995 a dezembro de 1998, época em que o câmbio era pra​ticamente fixo, as taxas de crescimento mostram que os combustíveis continuaram na liderança, pois seus preços cresceram em torno de 13,0% ao ano. Em segundo lugar, praticamente empatados, ficaram a taxa de câmbio e o IGP-M, cujas taxas de crescimento evoluíram, positivamente, em torno de 8,1% ao ano. Já, os índices da cesta de mercado evoluíram de forma menos acentuada, pois os índices total, vegetal e animal cresceram 3,35%, 2,49% e 5,03% ao ano, respecti​vamente. Assim como aconteceu anteriormente, o índice in​ternacional de preços de alimentos decaiu ainda mais, cerca de 0,24% ao ano (Tabela 1).


Em relação a esse primeiro período dois aspectos necessitam ser realçados. Em pri​meiro lu​gar, como os preços dos alimentos evoluíram mais lentamente do que a inflação medida pelo IGP-M e a taxa de câmbio, os preços dos alimentos em nível de varejo foram de fundamental importância para segurar a inflação, a denominada âncora verde. Outro pon​to re​levante é que a evolução negativa do índice internacional de preços de alimentos captou a retração da economia mundial, que se iniciou com a crise mexicana em 1995 e acentuou-se com as crises dos países do sudeste asiático (1997), Rússia (1998), Brasil (1999) e Argentina (2000). Nesse pe​ríodo, os preços internacionais de diversas commodities agrícolas apresentaram tendência de queda.


No período de janeiro de 1999 a dezembro de 2001, verifica-se que os índices de preços domésticos apresentaram comportamentos mais agressivos. O índice de preços dos com​bustíveis cresceu a uma taxa de 29,14% ao ano, enquanto o índice da taxa de câmbio elevou-se 13,65% ao ano e a inflação medida pelo IGP-M evoluiu cerca de 12,23% ao ano. Os índices de preços da cesta de mercado também apresentaram trajetória ascendente, com o índice de preço total elevando-se a uma taxa de 6,21% ao ano, enquanto o índice de preços de produtos vegetais também evoluiu significativamente, crescendo 6,39% ao ano, e o índice de preços de produtos animais, a 6,26% ao ano (Tabela 1). 


O índice internacional de preços de alimentos inverteu sua trajetória, passando a ser positivo (0,29% ao ano), comparativamente ao pe​ríodo anterior (Tabela 1). Possivelmente, esse com​portamento reflita a recuperação de preços de várias commodities agrícolas no mercado in​ter​na​cional, com ênfase na soja e seus derivados.


Uma análise em termos relativos, isto é comparando-se a variação percentual das taxas de crescimento dos dois períodos, permite determinar quais são os índices que apresentaram maiores variações. A variável que apresentou maior variação percentual foi o índice de preços da cesta de mercado de produtos vegetais (156,63%), seguido pelo índice de preços dos combustíveis (124,5%), índice de preços da cesta de mercado total (85,37%), índice da taxa de câm​bio (68,94%), IGP-M (50,25%) e, finalmente, índice de preços da cesta de mercado para produtos animais (24,45%) (Tabela 1).


A variável que apresentou variação percentual mais acen​tuada, levando-se em consideração somente o período de janeiro a setembro de 2002, foi o índice da taxa de câmbio (40,54%), seguida em ordem decrescente pelo IGP-M (10,14%), índice de preços dos combustíveis (8,96%), índice de preços da cesta de mercado vegetal (4,85%), índice de preços da cesta de mercado total (4,56%), índice de preços de produtos animais (4,06%) e índice internacional de preços de alimentos (3,87%).


Aparentemente, o índice de preços da ces​ta de mercado para produtos vegetais está in​corporando não somente as variações cam​biais, mas também a elevação de preços de commodities agrícolas no mercado externo (soja, trigo e açúcar), a retração da quantidade ofertada de arroz no âmbito doméstico - em função de seus baixos estoques reguladores - aliada às dificuldades para importação do produto (desvalorização cambial e menor disponibilidade do produto no âmbito do Mer​cado Comum do Sul - MERCOSUL) e elevação de custos de produção decorrentes dos aumentos dos combustíveis. Ainda internamente, em relação ao milho, na safra 2000/01 houve grande quantidade ofertada reduzindo seu preço, o que desestimulou sua produ-

TABELA 1 - Taxa de Crescimento Anual do Valor da Cesta de Mercado Total, Produtos Vegetais e Animais, Índice Geral de Preços de Mercado, Índice da Taxa de Câmbio, Índice de Preços dos Combustíveis e Índice Internacional de Preços de Alimentos, Período de Janeiro de 1995 a Dezembro de 2001

(em % ao ano)

Índice

Jan./95-dez./01

(A)
Jan./95-dez./98

(B)
Jan./99-dez./01

(C)
Var. %

(C)/(B)

IPCMT1

4,10705
3,355435
6,212886
85,37

IPCMV2

3,143755
2,492438
6,393847
156,63

IPCMA3

5,904020
5,027266
6,261396
24,45

IGP-M4

9,545485
8,141188
12,22610
50,25

TC5

17,538419
8,078652
13,64935
68,94

C6

19,327768
12,981905
29,143927
124,50

IIPA7

-0,166966
-0,238608
0,286130
-

1Índice de Preços da Cesta de Mercado - Total.

2Índice de Preços da Cesta de Mercado - Produtos Vegetais.

3Índice de Preços da Cesta de Mercado - Produtos Animais.

4Índice Geral de Preços de Mercado.

5Índice da Taxa de Câmbio Nominal.

6Índice de Preços de Combustíveis.

7 Índice Internacional de Preços de Alimentos.

Fonte: Elaborada a partir de dados básicos da INFORMAÇÕES ECONÔMICAS. São Paulo: IEA, 1995-2001, CONJUNTURA ECONÔMICA. Rio de Janeiro: FGV, 1995-2001 e Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística. Disponível em: <www.ibge.gov.br>.

ção na safra seguinte. Ou​tro fator que também contribuiu para a redução da quantidade ofertada de milho no mercado doméstico foi a elevação do preço da soja no mercado internacional, pois am​bas as culturas são concorrentes em área, ou seja, quando o preço da soja tende a subir no mercado externo, o produtor brasileiro reduz a área plantada com milho, substituindo-a pelo plan​tio da soja.


De acordo com ZAFALON (2002)
, no período de um ano, dos dezessete produtos que apresentaram maiores variações de preços, oito são produtos de origem vegetal e três de origem animal. Em ordem decrescente, os produtos vege​tais e animais que apresentaram maiores va​riações de preços foram: óleo de soja (62,2%), açúcar (58,7%), farinha de trigo (51,1%), pão francês (43,5%), álcool (32,6%), frango (32,0%), arroz (30,9%), ovos (30,0%), macarrão (25,2%), leite longa vida (25,1%) e café em pó (7,7%).

7 - CONSIDERAÇÕES FINAIS


No período de câmbio fixo, pós-Plano Real, a inflação foi contida em função de duas âncoras: cambial e verde. A âncora cambial foi utilizada no sentido de ampliar a oferta doméstica de produtos, via importações, para atendimento da demanda de curto prazo. Por sua vez, em termos domésticos, a valorização cambial agiu no sentido de desestimular as exportações ao tornar  os produtos nacionais mais caros no mercado externo, inclusive produtos agrícolas, elevando a quantidade ofertada de alimentos no mercado interno. Pelo lado externo, a série de crises financeiras proporcionadas por vários países emergentes, na segunda metade da década de 90, resultaram na contração do comércio internacional de maneira geral, inclusive de commodities agrícolas e a conseqüente redução de seus preços no mercado mundial, contribuindo ainda mais para desestimular a exportação desses produtos. Portanto, dada a falta de oportunidades para es​coar a produção agrícola para o mercado exter​no, a saída foi comercializá-la domesticamente. Esse aumen​to da quantidade ofertada de alimentos no mercado doméstico propiciou a redução de preços desses produtos e, conseqüentemente, foi um fator de fundamental importância para conter a inflação, a denominada âncora verde.


No início de 1999, em função da indisponibilidade de reservas cambiais para sustentar o regime com taxa de câmbio fixa, o Governo foi obrigado a abandoná-lo e substitui-lo pelo regime com taxa de câmbio flutuante. Apesar da abrupta desvalorização do real frente ao dólar nesse período, ainda assim, o processo inflacionário pode ser contido, uma vez que a economia brasileira apresentava baixas taxas de crescimento conjugado com elevado nível de desemprego. Diante dessa conjuntura adversa não havia espaço para reajustes de preços. Essa situação perdurou até praticamente o primeiro semestre de 2002.


No segundo semestre de 2002, uma série de fatores passaram a pressionar o nível de preços. Pelo lado doméstico, o processo eleitoral induziu a uma forte especulação no mercado cambial conduzindo a uma acentuada desvalorização da taxa de câmbio, além de vá​rios reajustes de tarifas públicas, especialmente, dos combustíveis, fatores que produziram pressões de cus​tos. Por outro lado, a recuperação de preços de várias commodities agrícolas jun​tamente com a desvalorização cambial tornaram mais interessante colocar esses produtos no mercado externo ao invés de comercializá-los do​mesticamente, reduzindo sua quantidade ofertada e induzindo ainda mais a pressionar os preços dos alimentos em nível de atacado e varejo. 


No entanto, é preciso realçar que essa afirmação de que os preços dos alimentos estão sendo contaminados pela variação cambial, pela elevação de preços das commodities agrícolas no mercado internacional e pelos reajustes dos preços dos combustíveis somente poderia ser efetuada de forma mais efetiva via utilização do instrumental econométrico, que está fora do escopo deste trabalho. A utilização de modelos econométricos permitiria determinar o sentido de causalidade (causa e efeito), magnitude e estrutura dinâmica, captando ou não possíveis defasagens temporais, isto é, como variações em determinadas variáveis afetam o comportamento de outras através das respectivas elasticidades de transmissão de preços.


Outro ponto a ser realçado é que neste trabalho foram utilizados os índices da cesta de mercado em nível de varejo, porém, de forma agre​gada. Talvez, fosse interessante, em futuros trabalhos a serem desenvolvidos, a desagregação desses índices por produtos, pois esse procedimento permitiria isolar quais são os reais efeitos que variações na taxa de câmbio, preços das commodities agrícolas no mercado interna​cio​nal e preços dos combustíveis têm sobre o com​portamento dos preços de cada produto em termos individuais.


Finalmente, a principal questão que se coloca no momento é a seguinte: essa brusca elevação do nível de preços no final de 2002 apenas está refletindo um quadro conjuntural ad​verso (a chamada bolha inflacionária) e se extinguiria em pouco tempo, ou a economia brasileira estaria de volta a uma trajetória com permanente e sustentada elevação do nível de preços?
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�Na verdade, o mais correto seria afirmar que a taxa de câmbio era administrada, pois o Governo estabeleceu um sis�tema de bandas cambiais, ou seja, um intervalo, com li�mites máximo e mínimo, dentro do qual a taxa de câmbio poderia variar sem que houvesse intervenção do Banco Central. Como o intervalo da banda era estreito, pode-se dizer que o câmbio era fixo.


�Os chamados tigres asiáticos são: Coréia do Sul, Hong Kong, Taiwan, Cingapura, Tailândia, Malásia e Filipinas.


�No caso do regime de câmbio flutuante, a taxa de câmbio é determinada pelo mercado, porém, o BACEN pode intervir no mercado para tentar influenciar a taxa de câmbio quando esta se afasta muito de um valor julgado conveniente pelo BACEN. Nesse caso, diz-se que o regime é cambial e apresenta flutuações “sujas”.


�O Índice Geral de Preços de Mercado (IGP-M), da Fundação Getúlio Vargas (FGV), o qual capta principalmente as variações de preços em nível de atacado, atingiu 5,19% em novembro de 2002, sendo que, o acumulado do ano foi igual a 20,78%, a taxa mais alta desde a implementação do Plano Real em julho de 1994.


�Produtos tradeables são aqueles transacionados no mer�cado internacional.


�São aqueles produtos comercializados exclusivamente no mercado doméstico.


�Basicamente, a taxa de câmbio real expressa o poder de compra de uma moeda nacional utilizada nas transações com o resto do mundo.


�As taxas de crescimento foram calculadas via modelo de regressão, conforme apresentado em MATOS, O. C. de. Econometria básica: teoria e aplicação. 3. ed. rev. e ampl. São Paulo: Atlas, 2000. 300 p.


�O valor da Cesta de Mercado corresponde à despesa fa�miliar. Nesse caso, essa despesa tem como base as quantidades adquiridas pelo domicílio da família paulistana de renda e tamanhos médios, conforme Pesquisa de Or�çamentos Familiares (POF-1981/82), da Fundação Ins�tituto de Pesquisas Econômicas, da Universidade de São Paulo (FIPE/USP). Já os preços dessa cesta são coletados a partir de uma amostra delineada pelo Instituto de Economia Agrícola (IEA).


�É necessário observar que cada item pode conter mais de uma qualidade, marca ou forma de apresentação do produto.


�Dada a não disponibilidade de uma série de preços de óleo diesel, que é um dos principais componentes de custos dos alimentos, compatível com o período de análise neste trabalho, utilizou-se como variável proxy do óleo diesel os preços médios dos combustíveis.


�ZAFALON, M. ‘Com reza’, inflação fica 9%, diz FIPE. Folha de S. Paulo, São Paulo, 05 dez. 2002. Caderno B, p. 1. 
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