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RESUMO

A discussdo sobre a inflacdo dos alimentos ¢ um tema de grande relevancia no debate
econOmico brasileiro, pois para além da questao puramente relacionada a oscilagao de precos,
tal tema recai diretamente na capacidade da populagdo em acessar uma alimentacdo bésica e
por consequéncia, garantir sua seguranca alimentar. Muitos sdo os fatores que incidem sobre os
pregos dos alimentos, mas parece haver um consenso na literatura nacional e internacional sobre
sua origem estar no lado da oferta, o que seria uma explicagdo para o fato do principal
instrumento de controle inflaciondrio, ou seja, a taxa de juros, ndo ser eficaz para estabilizar
tais precos. Desta maneira, o presente trabalho teve como objetivo quantificar e discutir os
possiveis efeitos que o controle direto da oferta do arroz, do feijao e do trigo, via por exemplo,
estoques reguladores, pode gerar sobre o nivel de prego destes alimentos. Para tanto foi
calculado um indice que reflete os pregos destes trés produtos basicos que foi incluido em um
modelo inspirado na curva de Phillips e estimado por meio do arcabougo de séries temporais.
Os resultados apontam para a complexidade do problema da inflagdo dos alimentos sugerindo
que outros fatores para além das quantidades ofertadas t€ém influéncia sobre a variagao dos
precos. Mesmo assim, ndo se pode descartar a hipotese inicial a respeito da capacidade que os
estoques reguladores podem ter proporcionar um bom auxilio para a politica monetaria, no que
tange a estabilizag¢do de pregos.

Palavras- chave: Inflacdo. Estoques publicos. VAR

Classificacao JEL: E31, E37, Q11



ABSTRACT

The discussion on food inflation is a highly relevant topic in the Brazilian economic debate, as
it extends beyond the purely price-related issue to directly impact the population's ability to
access basic food and, consequently, ensure food security. Numerous factors influence food
prices, but there seems to be a consensus in both national and international literature that their
origin lies on the supply side. This may explain why the primary instrument of inflation control,
namely interest rates, is ineffective in stabilizing these prices. Thus, this study aimed to quantify
and discuss the potential effects that direct control of the supply of the rice, bean and wheat
such as through regulatory stocks, may have on their price levels. To achieve this, an index
reflecting the prices of those three basic products was calculated and incorporated into a model
inspired by the Phillips curve, estimated using a time series framework. The results point to the
complexity of the problem of food inflation, suggesting that factors other than the quantities
supplied have an influence on price variation. Even so, one cannot discard the initial hypothesis
regarding the capacity that buffer stocks may provide good assistance for monetary policy, with
regard to price stabilization.

Keywords: Inflation. Public stocks. VAR

Jel classification: E31, E37, Q11
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1 INTRODUCAO

Desde 1999 quando se deu a formalizagao do tripé macroecondmico no Brasil através
da adocdo do Regime de Metas de Inflacido (RMI), a estabilidade de precos € o objetivo
fundamental da politica monetaria executada pelo Banco Central, conforme dispde a Lei
Complementar 179/2021, sendo a taxa de juros o principal instrumento de tal politica.

No Brasil, o principal indice utilizado para medir a variagdo dos precos é o Indice
Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA) que ¢, segundo o Bacen (2022), a referéncia
de pregos para o RMI. A variagdo dos pregos em uma economia afeta o poder de compra da
moeda em sentindo oposto, dessa forma, o poder de compra do consumidor diminui quando
ocorre um aumento continuo e generalizado dos precgos, que ndo ¢ acompanhado pela variacao,
no mesmo sentido, de sua renda.

No Brasil, verifica-se a persisténcia inflaciondaria historica de dois grupos de despesas
que compoem o IPCA: o grupo alimentos e bebidas e o grupo habita¢do, conforme afirma o
IBGE (2022).

A persisténcia da inflacionaria do grupo alimentos e bebidas, mesmo diante dos
aumentos consecutivos na taxa de juros, de maneira mais intensa, entre 2020 e 2022, indica que
a origem do problema pode ndo estar no lado da demanda. Bhattacharya e Jain (2020), afirmam
que existe um debate de longa data sobre a efetividade da politica monetaria no controle de
choques de precos dos alimentos e quase inexiste um consenso empirico sobre esse tema.

A persisténcia acima citada penaliza intensamente as familias de menor poder
aquisitivo, conforme aponta o Indicador de Inflagdo por Faixa de Renda (IFR) do Instituto de
Pesquisa Economica Aplicada (IPEA), que mostra que até dezembro de 2022 enquanto a
variagdo acumulada anual do IPCA para as faixas de renda muito baixa e baixa foram,
respectivamente, 6,35% e 6,04 %, para as faixas de renda média e média alta as varia¢des foram
de, respectivamente, 5,63% e 5,65% (IPEA, 2022).

Ginn e Pourroy (2018) defendem o uso de politicas de subsidio de pregos dos alimentos
para garantir a estabilidade destes nas economias em que a maioria das familias sdo de baixa
renda ou gastam a maior parte da renda com alimentacao.

Neste contexto, o Brasil ja experimentou a possibilidade de uso de estoques reguladores
para determinados produtos bésicos, com o intuito de tanto garantir um preco minimo do
produto para os produtores, quanto regular o fornecimento interno e assim estabilizar as

variagoes de precos, segundo afirma a Conab (2024). Tais estoques sdo formados por meio de
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mecanismos chamados de Aquisi¢cdo do Governo Federal (AGF) e Empréstimos do Governo
Federal (EGF) e sao geridos pela Companhia Nacional de Abastecimento (CONAB).

Porém, desde o inicio da segunda década dos anos 2000, estes estoques publicos
sofreram uma expressiva reducdo. Varias sdo as razdes que podem ser apontadas como
justificativa para o esvaziamento dos estoques reguladores como os custos de sua manutencao,
conforme serd tratado no capitulo 3.

O esvaziamento dos estoques praticamente inviabilizou o uso desde instrumento, para
auxiliar na estabilizagao da inflagdo dos alimentos que assolou o pais entre final de 2020 e 2022,
ocasionada, em grande medida, pela pandemia de covid-19 que teve inicio em margo de 2020,
e pelo aumento do prego dos fertilizantes devido ao conflito entre Russia e Ucrania, cujo inicio
data de fevereiro de 2022, e por outros fatores que serao apontados também no capitulo 3.

Desta forma, o objetivo principal do presente trabalho foi quantificar e discutir os
possiveis efeitos que o controle direto da oferta de produtos alimenticios basicos, via por
exemplo, estoques reguladores, pode gerar sobre o nivel de prego destes produtos. J& como
objetivos especificos, pretendeu-se evidenciar as indicacdes da literatura nacional e
internacional sobre as melhores praticas identificadas para lidar com a inflagao dos alimentos,
além de discutir o uso dos estoques reguladores como auxiliar da politica de estabilizacdo de
pregos.

Ainda, procurar-se-4, via revisao de literatura, definir quais sdo os produtos alimenticios
basicos de maior relevancia na cesta de consumo da populacdo brasileira. Com base nesta
informagao, sera calculado um indice de pregos para estes produtos. Por fim, este indice sera
incluido em um modelo inspirado na curva de Phillips e estimado por meio do uso de métodos
de séries temporais.

O questionamento que perpassa toda a investigag¢ao ¢ o quanto uma politica como a dos
estoques reguladores pode ser efetiva no controle dos precos dos alimentos para o consumidor.
E a hipotese levantada ¢ que a possibilidade de controle direto do abastecimento interno de
alguns produtos alimenticios pode auxiliar na estabilizacdo dos pregos destes.

Para tanto, inicialmente foram mapeados, via revisdo de literatura, os produtos
alimenticios bésicos de maior relevancia na cesta de consumo da populagdo brasileira, com tal
informacao, foi calculado um indice que reflete os precos destes produtos, este foi incluido em
um modelo inspirado na curva de Phillips e estimado por meio do arcabougo de séries
temporais.

Na literatura ha diversos estudos publicados sobre a inflagdo de alimentos no Brasil

como Barros et al. (2022), Baccarin e Oliveira (2021), e também no mundo, dos quais pode-se
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citar Irz et al (2013), Pourroy et al (2016), Iddrisu e Allagidede (2020) e Kuma e Gata (2023).
De modo geral, os trabalhos publicados t€ém énfase na avaliagdo da persisténcia inflacionaria
em determinados grupos de alimentos ou tratam sobre a efetividade de politica monetaria no
controle desse tipo de inflagao.

O diferencial do presente estudo € que a partir das evidéncias que ja constam na
literatura, busca-se propor uma discussao a respeito das possibilidades que os formuladores de
politica podem ter para além da tradicional defini¢do da taxa basica de juros, quando o assunto
¢ a estabilizagdo dos precos dos alimentos. Nao se trata de descredibilizar o uso da taxa de juros,
mas discutir instrumentos que possam funcionar como auxiliares, tomando como exemplo uma
politica que ja foi bastante utilizada no pais, que € a dos estoques reguladores.

A redugdo destes estoques nas ultimas décadas, como afirmado acima e a persisténcia
da inflagdo dos alimentos vivenciada entre final de 2020 e 2022, sdo os grandes motivadores
do estudo em questdo, que pleiteia deixar como contribuicdo para a literatura ndo apenas uma
discussdo de politica monetaria, mas também o reforgo da ideia de que quando o tema ¢ inflagao
dos alimentos, a perspectiva analitica deve ser ampla, pois para além do problema econdémico,
trata-se de uma problema de acesso ao basico para a manuten¢ao das plenas capacidades de
produgdo e de vida de uma populagao.

Desta forma, além da presente introducdo o estudo estd dividido em outros cinco
capitulos: no capitulo dois ¢ apresentado o referencial tedrico que trata sobre o Novo Consenso
Macroecondmico (NCM) e o Regime de Metas de inflagdo (RMI). O capitulo trés trata da
inflacdo dos alimentos e o peso que esta representa para as classes de renda mais baixa, bem
como sobre os estoques reguladores no Brasil, trazendo também trabalhos da literatura
econOmica nacional e internacional que tratam a inflagdo dos alimentos como um problema que
se origina no lado da oferta.

No quarto capitulo é apresentada a metodologia, os dados utilizados e o modelo
estruturado que foi escolhido, propositalmente, de maneira parcimoniosa para captar as relagdes
mais simples entre as variaveis, dado que este € o primeiro trabalho a tratar sobre a relacao entre
a inflacdo dos alimentos e os estoques reguladores. No capitulo cinco ¢ feita a andlise da
trajetoria das varidveis utilizadas no modelo, os testes realizados e seu significado para o
objetivo do trabalho e os resultados do modelo. Por fim, no sexto capitulo sdo apresentadas as
conclusdes a que se chegou a partir dos resultados obtidos bem como algumas sinalizagdes de

continuidade desta pesquisa.
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2 REFERENCIAL TEORICO: O REGIME DE METAS DE INFLACAO

Ao aderir ao Regime de Metas de Inflagdo (RMI) em julho de 1999, o Brasil passou
a considerar um tripé orientador da politica macroecondmica brasileira, que inclui cambio
flutuante e o superavit fiscal como regra para o orcamento federal, além da estabilidade de
precos, pressuposta pelo RMI. Esses trés pilares, especialmente o RMI, estdo intimamente
ligados, de acordo com Arestis e Sawyer (2009), ao que se convencionou chamar de Novo
Consenso Macroeconémico (NCM) que &, segundo Taylor (1997), um construto tedrico que
se evidencia nos anos 1990, como guia para a interpretacdo do crescimento das economias

capitalistas.

2.1 PRINCIPIOS TEORICOS DO NOVO CONSENSO MACROECONOMICO

O NCM buscou sintetizar as contribuicfes das seguintes escolas de pensamento:
Sintese Neoclassica Keynesiana, Monetarista, Novo — Classicos e Ciclos Reais de Negdcios,
por meio da definicdo um nucleo de proposicdes minimamente aceitas por muitos
economistas e académicos, que tem sido usado como guia na conducéo da politica monetéria
por diversos bancos centrais, segundo afirmam Teixeira e Missio (2011). Nessa se¢do serdo
apresentados, de forma sucinta, os principios tedricos que fundamentam o NCM e a origem
destes, em cada uma das escolas de pensamento acima citadas.

De acordo com Oreiro (2013), Hicks (1937) e outros economistas neoclassicos?
sintetizaram — no final da década de 1930 - os pressupostos das escolas classica e keynesiana
no modelo gque se tornou o paradigma prevalente da teoria econémica pelas duas décadas
seguintes e que ficou conhecido como Sintese Neoclassica Keynesiana, que tem como uma
das principais contribui¢ées o0 Modelo 1S-LM.

Os pressupostos da escola keynesiana estdo fundamentados na obra de 1936, A
Teoria Geral do Emprego, do Juro e da Moeda (TG) de John Maynard Keynes foi um divisor
de aguas na histdria econdmica, conforme afirma Kalecki (1979). Keynes escreve sua teoria
a partir do estudo do comportamento do agregado da economia e ndo de casos especificos,

como ele mesmo afirma na Teoria Geral (TG) que fizeram 0s economistas classicos,

1 Além de John Hicks também colaboraram no desenvolvimento da Sintese Neoclassica, Paul Samuelson,
Franco Modgliani, Alvin Hansen e Don Patinkin;
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definindo ainda que os postulados da teoria classica somente poderiam ser aplicados em
casos muito especificos, que se encontram no limite das possiveis situacdes de equilibrio.

Segundo Vercelli (1985), Keynes se atém na TG aos desequilibrios econdmicos ao
contrario da teoria classica que pressupde competicdo perfeita, informacdo completa, o
equilibrio dos mercados e, portanto, o pleno emprego. Vercelli (1985) afirma ainda que
Keynes analisa as instabilidades estruturais da economia que estariam ligadas
principalmente ao papel da moeda.

O principal fundamento da teoria classica, afirma Possas (1983), é a Lei de Say, que
postula que toda oferta cria sua propria demanda, assim a moeda assume um papel neutro de
mero facilitador de trocas de mercadorias. Keynes ao contréario, fundamenta sua teoria no
que, ainda de acordo com Possas (1983), pode-se chamar de anti- Lei de Say, em que a
moeda tem papel ativo, como meio de pagamento e reserva de valor. Dessa forma, pode-se
afirmar, que para a teoria classica é a insuficiéncia de oferta agregada que causa
instabilidades econdmicas, enquanto para Keynes a origem dessas instabilidades esta
relacionada a demanda.

Froyen (2013), afirma que os tedricos classicos construiram sua teoria sobre o papel
da moeda na economia a partir da Teoria Quantitativa da Moeda? chegando a conclusdo de
que o aumento do nivel de precos é causado pelo aumento da quantidade de moeda em
circulacdo, dessa forma, para a teoria classica os formuladores de politica devem conduzir a
politica monetaria no sentido de manter estavel a quantidade de moeda em circulacéo, para
manter o equilibrio dos precos.

Na Teoria Geral, Keynes ([1936]1996) apresenta trés motivos pelos quais 0s agentes
demandam moeda, quais sejam: a) motivo transacional, em que o0s agentes demandam moeda
para realizar pagamentos, compras e transacdes de uma forma geral; b) motivo precaucional,
relacionado a preferéncia dos agentes por manter moeda de forma preventiva a possiveis
necessidades inesperadas e; ¢) motivo especulativo, em que os agentes demandam moeda
para compra de titulos que rendem juros.

Nesse sentido, Keynes ([1936]1996), considera as preferéncias psicoldgicas
temporais dos agentes para explicar que estes alocam sua renda com base em dois tipos de

decisbes: o primeiro esta relacionado a propensdo a consumir, em que se decide consumir

2 Nesta equagio MV=PT, em que M ¢ a quantidade de moeda na economia, V é a velocidade de circulagdo da
moeda, P ¢ o indice de precos e T é o nimero de transacdes realizadas. P é definido a partir dos precos médios
praticados na economia.
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no momento presente ou em algum momento no futuro; o segundo tipo de decisdo esta
relacionado a forma como os agentes preferem manter sua riqueza, sob a forma de liquidez
imediata ou sob a forma de titulos, aos quais eles terdo direito a liquidez e aos juros no futuro
ou ainda sob a forma de bens de capital cuja remuneracédo € o rendimento destes.

Seguindo essa explicacdo, Keynes ([1936]1996) afirma que para que a economia
alcance os niveis necessarios de produto e emprego, 0S empresarios devem compor seus
portfélios principalmente de investimentos produtivos que séo os investimentos realizados
na compra de bens de capital. Essa orientagdo tem como base o fundamento que é
considerado pelo proprio Keynes como o nucleo da sua teoria: o principio da demanda
efetiva.

O autor explica que o nivel de emprego de uma economia depende do nivel de receita
que os empresarios esperam receber pela producdo, isso porque a renda do empresario,
segundo explica Keynes ([1936]1996), ¢é a diferenca entre a producéo total e a soma dos
custos®. Dessa forma, o produto do emprego é o que define a renda agregada ao passo que o
produto esperado € o que define a oferta agregada.

No capitulo 3 da Teoria Geral, Keynes ([1936]1996) explica que essa relacdo que
define o nivel de emprego se da pelo cruzamento das curvas de oferta e demanda agregadas,
nesse ponto as expectativas de lucro sdo maximizadas. O valor do produto esperado do
emprego neste ponto é a chamada demanda efetiva.

Em Keynes ([1936]1996), a demanda agregada é representada pela equacdo (1) a
sequir:

DA*=C+I1+G 1)

em que C é o consumo das familias; | é o investimento privado e G o gasto do governo. Na
teoria keynesiana a insuficiéncia de demanda efetiva causa a diminuicdo da demanda
agregada e origina as crises na economia capitalista. Assim, os formuladores de politica
devem orientar suas decisdes de politica monetaria de maneira a incentivar os empresarios a
fazer investimentos produtivos para manter o volume de demanda agregada, ou seja,

politicas que ndo afetem negativamente a demanda efetiva, 0 que mostra que para Keynes

3 Ainda no capitulo 3 da TG Keynes explica que empregar mio de obra implica em dois tipos de custos: custos
de fatores que se trata da remuneragdo dos trabalhadores e custos de uso que sdo os valores pagos a outros
empresarios pelo fornecimento de insumos e oneragdo do uso do maquinario.

4 Em se tratando de uma economia aberta acrescenta-se nesta equagio o saldo de exportagdes liquidas dado
pela diferenca entre exportagdes e importagdes;
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([1936]1996), a politica monetaria ndo € neutra, mas sim capaz de afetar o lado real da
economia & medida que representa incentivo ou desincentivo ao investimento produtivo.

A partir do entendimento dos pressupostos das teorias classica e keynesiana acerca
da politica monetaria, retoma-se a apresentacdo da Sintese Neoclassica Keynesiana. Nesse
construto tedrico, Hicks (1937) e os outros economistas envolvidos na sintese, fizeram a
tentativa de unir as explicacGes das duas escolas em um Unico modelo que constituiu o
nucleo do paradigma prevalente da teoria econdémica desde sua formulacdo no modelo IS-
LM.

No modelo acima citado, os pressupostos da teoria classica sdo utilizados para
explicar o estado de pleno emprego, ou seja, quando oferta e demanda se igualam nos
mercados monetario e de bens e servigos, ao passo que 0S pressupostos keynesianos sao
utilizados para explicar os estados de desequilibrio, principalmente aqueles relacionados as
incertezas em que ocorre a armadilha da liquidez®.

De acordo com Sicsu (1999), o modelo pressupde que o equilibrio simultdneo dos
mercados monetario e de bens e servicos ocorreria em razdo da completa flexibilidade de
precos e salarios no longo prazo, assim o equilibrio ocorreria também no mercado de
trabalho, ou seja, em equilibrio a economia estaria em um estado de pleno emprego. Ainda
segundo Sicsl (1999), no curto prazo assume-se a possibilidade de excesso de oferta de forca
de trabalho e produto abaixo do natural devido & existéncia de imperfeicbes como a rigidez
de precos e salarios.

Froyen (2013), explica que no modelo os pontos sobre curva LM definem as
combinac@es de taxa de juros e nivel de produto para as quais 0 mercado monetério esta em
equilibrio, os pontos sobre a curva IS, por sua vez, definem as combinaces de juros e
produto em que o mercado de bens e servigos estd em equilibrio. O ponto em que as curvas
se cruzam € o equilibrio simultaneo dos mercados.

Ainda de acordo com Froyen (2013), a taxa de juros guarda uma relacdo

inversamente proporcional ao nivel de produto, isso porque o aumento da taxa de juros é um

5 Keynes ([1936]1996) afirma que existe a possibilidade de a taxa de juros baixar a um ponto em que a
preferéncia pela liquidez se torne absolutamente alta, dessa forma os agentes vao preferir manter a maior parte
possivel da sua riqueza em forma de moeda. Quando a preferéncia pela liquidez se torna tao alta e a taxa de
juros estd proxima ou igual a zero diz-se que a economia se encontra na armadilha da liquidez, em que o
investimento se torna insensivel as redugdes da taxa de juros. Hicks (1937) afirma que Keynes fez uma
generalizacdo indevida ao assumir que a preferéncia pela liquidez independe do salario e da renda, segundo o
autor a preferéncia pela liquidez somente assume esse carater geral na armadilha da liquidez. E nesse sentido
que a teoria keynesiana ¢ utilizada para explicar os estados de desequilibrios na Sintese Neoclassica.
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incentivo a compra de titulos e um desestimulo aos investimentos produtivos. Nesse sentido,
quando a autoridade monetaria aumenta a taxa de juros, ha reducdo do produto e,
consequentemente, da renda. Essa ferramenta € Gtil, de acordo com os classicos, para conter
o0 aumento dos precos porque reduz® a quantidade de moeda em circulacio na economia.

Na construgdo teérica do NCM foram adotados os pressupostos da Sintese
Neocléassica sobre a taxa de juros como 0 mecanismo de transmissdo da politica monetaria,
a flexibilidade de precos e salarios no longo prazo, bem como a ideia de baixa efetividade
da politica monetaria em afetar o produto da economia (relacionada a ideia da curva IS
verticalizada). E assume-se as recomendacBes keynesianas de politica econébmica em
momentos de instabilidade.

Dando continuidade ao entendimento dos conceitos que fazem parte do NCM, a
escola monetarista, que tem como principal expoente 0 economista norte-americano Milton
Friedman, conforme afirmam Corazza e Kremer (2013), também proporcionou
contribuicbes. Ainda conforme Corazza e Kremer (2013) as raizes da escola monetarista
estdo fundamentadas na Teoria Quantitativa da Moeda (TQM) de Irving Fisher (1995)" que
tem como pressuposto fundamental o aumento da oferta monetaria como causa do aumento
do nivel de precos da economia.

Friedman (1977), escolhe concentrar seus estudos na relacdo entre inflacdo e
desemprego que € representada pela chamada Curva de Phillips e admite, inicialmente, que
ela seja negativamente inclinada, expressando uma relacdo inversa e estavel entre as
variaveis. Isso significa que o aumento do desemprego é acompanhado por quedas nos
salarios, e a queda do desemprego acompanhada por aumento dos salarios.

Segundo Barbosa (1983), Friedman explica que a variacdo dos salarios ocorre devido

a variacdo dos precos, assim, em Ultima instancia, diz-se que existe um trade-off estavel

® Quando a taxa de juros estd acima da que os agentes consideram a taxa normal da economia, eles esperam
que essa taxa va cair no futuro, sabendo que taxa de juros e prego dos titulos guardam uma relagdo inversamente
proporcional, isso faz com que haja queda do prego dos titulos e consequente aumento da demanda, os agentes
escolhem comprar titulos mais baratos no momento presente e vender por um prego mais alto no futuro quando
a taxa de juros estiver em seu nivel natural ou mesmo abaixo dele, esse entendimento é um pressuposto da
teoria de Keynes. No modelo classico, o Governo ¢ um agente deficitario enquanto as familias s@o os agentes
superavitarios, isso significa que o Governo se financia através da venda dos titulos publicos que sdo
comprados pelas familias, isso explica porque o aumento da taxa de juros retira moeda de circulacdo, porque
o dinheiro sai da poupanga das familias e passa para o Governo.

" Essa versdo da TQM foi popularizada por Fisher em 1911 na obra Purchasing Power of Money tendo sido
formulada por Simon Newcomb em 1885. Porém outros economistas anteriores a Newcomb, como David
Hume (1752), ja havia analisado a relag@o entre as varidveis monetarias e reais da economia, segundo afirmam
Corazza e Kremer (2013).
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entre inflacdo e desemprego. Corazza (1996) explica que assumir a existéncia de um trade-
off entre tais variaveis, de acordo com Friedman, significa que os formuladores de politica
teriam de escolher entre manter o desemprego maior e a inflagdo menor, ou ao contrario, um
nivel de desemprego menor com uma taxa de inflacdo mais alta. Nesse caso, o problema
para os formuladores de politicas econdmicas estaria em escolher as combinacgdes de
politicas fiscal e monetaria que permitissem chegar ao nivel de desemprego considerado
aceitavel para a economia.

Nesse sentido, Friedman (1977) trabalha com a curva de Phillips aceleracionista ou
ajustada as expectativas. O termo aceleracionista estd relacionado ao fato de aumentos
acelerados da demanda agregada fazerem com que os trabalhadores entendam como um
aumento dos salarios reais (e ofertem mais mao-de-obra) e os empregadores entendam como
uma queda dos salarios reais (e ofertem mais trabalho) quando o que houve na verdade foi
um aumento favordvel e inesperado da demanda e, consequentemente, dos precos.
Entretanto, basta que a demanda e 0s precos continuem a subir para os agentes ajustem suas
expectativas e se vejam presos em contratos inadequados, a este fenémeno 0s monetaristas
chamaram de ilusdo monetaria. A medida que as expectativas se ajustam, a curva de Phillips
de curto prazo se deslocaria para a direita, mantendo o nivel de desemprego a uma taxa de
inflagdo mais alta.

Cagan (1990), afirma que Friedman demonstra uma diferenca fundamental entre as
teorias monetarista e classica ao tratar dos contratos de longo prazo quando demonstra que
0s agentes ndo tém acesso a informacao perfeita e por isso suas expectativas sao adaptativas
e que os mercados nédo se equilibram instantaneamente.

De maneira geral, Friedman chega a mesma conclusdo que os economistas classicos
a respeito da origem puramente monetaria da inflacdo. Apesar disso, Corazza e Kremer
(2013) afirmam que ha um ponto de discordancia entre Friedman e os classicos, no que diz
respeito a demanda por saldos reais. Para os classicos, qualquer aumento de oferta monetaria
é imediatamente repassado para o nivel de precos, seja no curto ou longo prazo. Para
Friedman, o ajustamento temporal ndo é imediato, mas ocorre de forma dinamica.

Desta forma, para a teoria monetarista, aumentos na oferta monetaria servem apenas
para elevar o nivel de precos da economia, sabendo disso a autoridade monetaria deve
conduzir seus esforgos para que os aumentos da oferta de moeda sejam proporcionais ao
aumento do produto da economia para garantir a estabilidade dos pregos. No NCM, o

principal pressuposto monetarista assumido se refere a origem puramente monetéria da
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inflac&o e, consequentemente, a necessidade de a autoridade monetaria manter o controle do
crescimento da oferta de moeda.

Como continuidade da evolugdo tedrica acima exposta, a escola Novo Classica
consolida-se na década de 1970, incorporando o pressuposto de equilibrio via pregos da
sintese neoclassica de 1937 e postulando que as expectativas dos agentes ndo sao adaptativas
como propuseram os monetaristas e também ndo séo fixas como pressupunha o modelo 1S-
LM. Segundo os novo-classicos 0s agentes econdmicos possuem expectativas racionais, 0
que significa que os agentes utilizam todas as informacGes disponiveis sobre os agregados
econdmicos para formar suas expectativas.

Os economistas novo-classicos apontam a credibilidade da autoridade monetéria
como item fundamental na formacdo das expectativas dos agentes. Os estudos sobre esse
assunto foram inaugurados por Kydland e Prescott (1977), ao tratarem do problema da
inconsisténcia temporal da politica monetéria que esta diretamente relacionado a formacéo
dessa credibilidade.

Ao contrario de Friedman que sugeria 0 uso de metas de crescimento da oferta
monetaria para controle do nivel de pregos, 0os novos-classicos sugerem que a autoridade
monetéria se baseie em metas de inflagdo que devem ser divulgadas para que os agentes
formulem suas expectativas com a melhor informacéo disponivel, essa orientagdo novo-
classica também foi incorporada ao NCM, conforme afirmam Corazza e Kremer (2013).

Quando a autoridade monetéria faz o anuncio de uma meta para o crescimento do
nivel de precos a partir da qual os agentes vao formular suas expectativas, hd o0 compromisso
de se perseguir tal meta, por meio das defini¢des de politica monetaria.

A medida que a meta é alcancada, os agentes entendem que podem confiar nos
anuncios feitos pela autoridade monetaria e formulam expectativas proximas as metas
anunciadas. Caso o banqueiro aja de forma discricionaria, ou seja, tome decisdes diferentes
daquelas que sdo esperadas ou entendidas como adequadas ao cumprimento das metas
estipuladas, os agentes econdémicos interpretam que existe um viés inflacionario e formulam
expectativas de inflagdo sempre maiores que as anunciadas, ja que o anincio da autoridade
monetéria passa a ndo ser crivel. A introducdo de tais ideias por Kydland e Prescott (1977)
deu origem ao conceito do Regime de Metas de Inflagdo, quando os autores postulam que
devido a relevancia do fator credibilidade, a autoridade monetaria deve se orientar por metas
a serem cumpridas.

Mendonga (2000), afirma que os economistas novo-cldssicos consideram outras

politicas econdmicas subordinadas a politica monetaria. A centralidade da politica monetaria
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para a escola novo-cldssica converge para o entendimento monetarista da neutralidade da
moeda isso significa que um aumento da oferta monetdria causa, no longo prazo, um
aumento do nivel de pregos.

Mendonga (2000), afirma ainda que ¢ nesse sentido que os novos-classicos
defendiam a necessidade de independéncia dos Bancos Centrais, para que a autoridade
monetaria se preocupasse unicamente com o controle da oferta monetaria afim de garantir a
estabilidade de pregos. Para essa escola o objetivo da estabilidade de precos fica
comprometido se a politica monetaria estiver submetida a politica fiscal.

Fischer (1995), afirma que o conceito de independéncia perpassa por dois outros:
independéncia do instrumento, que diz respeito a necessidade de o Bacen ter acesso a todos
os instrumentos necessarios para alcangar sua meta sem que dependa de qualquer outra
autoridade politica e independéncia da meta, que esta relacionado a independéncia do Bacen
para definir a meta que devera alcangar.

No periodo poés crise de 2008, entretanto, a discussdo sobre independéncia volta a
tona com novos desdobramentos que mantém o consenso sobre a independéncia operacional,
mas colocam em xeque a necessidade de independéncia politica, numa discussao que se
estende do ambiente politico e financeiro até o ambiente académico, conforme afirmam Balls
et al. (2018).

De acordo com Gordon (2000), Robert Lucas é o principal expoente da
macroeconomia Novo-Classica sob a abordagem de choques de demanda, fundindo o
conceito das expectativas racionais com a hipétese de equilibrio de mercado e de informacéo
imperfeita. Santos et al (2018), afirmam que as contribuicGes teodricas de Lucas e Friedman
culminaram no que se tornou a escola dos Ciclos Reais de Negdcios.

Na esteira da contrarrevolucdo monetarista desencadeada em meados da década de
1950 com a teoria de Friedman, Dixon (2007) afirma que a Nova Macroeconomia
Keynesiana (NKM, do inglés New Keynesian Macroeconomic) surge na década de 1980,
ocupando o espaco tedrico que a sintese neoclassica tinha desde sua formalizacdo em 1937.
O autor afirma ainda que o arcabouco tedrico da escola novo keynesiana é caracterizado
mais especificamente pelo enfoque na questdo da rigidez nominal de precos, fornecendo a
microfundamentacdo necessaria para entender por que 0s pregcos poderiam ndo ser
completamente flexiveis.

Ja a escola Ciclos Reais de Negdcios (CRN), surge, de acordo com Dixon (2007), ao

lado dos novos keynesianos como ampliagdo dos ideais novo classicos, com uma ideia
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bastante radical de que a compreensdo dos comportamentos de precos e salarios ndo era
relevante para entender a dindmica macroecondmica.

Assim, no final dos anos 1990, a juncéo de pressupostos da Sintese Neoclassica, da
escola Monetarista e dos Novos- Classicos ao lado da escola dos Ciclos reais de Negocios
resultou no que ficou conhecido como Novo Consenso Macroecondmico também chamado,
segundo Goodfriend (2004), de Nova Sintese Neocléssica e que se tornou a orientacdo de
politica econbmica dominante nos paises capitalistas segundo o autor.

De acordo com Taylor (1997), pode-se destacar cinco elementos centrais do NCM:

a) As flutuacdes do produto real de longo prazo da economia séo interpretadas a partir
da teoria neocléssica, ou seja, via deslocamentos da fungdo de producdo, dessa forma,
considera-se valida a hipotese da decomposicéo ciclo-tendéncia®.

b) Néo ha um trade off entre a taxa de inflacdo e desemprego no longo prazo, sendo
este existente apenas no curto prazo, por conta de eventuais surpresas provocadas pela
autoridade monetaria. Assim, o consenso € de que uma politica monetaria expansionista
resultard em uma maior taxa de inflacdo de longo prazo, sem alterar a taxa de desemprego.
Logo, defende-se que o Banco Central deve adotar uma meta de longo prazo para a inflacéo
e buscar manté-la. A auséncia do trade off acima citado advém das escolas monetarista e
novo-classica, ja a meta para a inflacdo é proposta apenas pela Gltima, conforme apresentado
anteriormente.

c) As expectativas dos agentes econdémicos sdo bastante sensiveis as aces de
politicas econémicas. Assim, o desenvolvimento de relatérios sobre o comportamento dos
agregados macroecondmicos, sobre acfes a serem tomadas pela autoridade monetaria e o
uso de previsdo da inflacdo como meta intermediaria sdo fundamentais para complementar
as informacdes dos agentes. Esses elementos, de acordo com 0s economistas novo-classicos,
sd0 necessarios para garantir a credibilidade da autoridade monetéaria o que fornece respaldo
aos agentes para formular suas expectativas.

d) O pressuposto que os agentes formulam suas expectativas de forma racional, com
base nas informac@es disponiveis, € um pressuposto novo-classico, introduzido por Robert
Lucas em 1969 a partir dos trabalhos de John Muth (1961).

8 Decomposicio ciclo-tendéncia é um recurso de andlise neocldssico que ganha énfase na abordagem da escola
dos Ciclos Reais de Negdcios. Essa andlise consiste em avaliar o curto (ciclo) e longo (tendéncia) prazo da
economia no mesmo modelo, dessa forma, o ciclo corresponderia as variacdes ao redor do estado estacionario
que o estado em que ndo ha grandes mudancas na economia.
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e) A demanda agregada responde as mudangas na politica monetéria, ja que é sensivel
a taxa de juros. Dessa forma, os formuladores de politica devem realizar mudancas graduais
na politica monetaria através de regras de conduta ou funcéo de reacdo e a taxa de juros de
curto prazo deve ser ajustada em resposta aos choques econémicos. Esse é um pressuposto
da Sintese Neoclassica.

Conforme sumarizagdo dos principios do NCM exposta acima e ainda de acordo
Taylor (1997) e também Blanchard (1997), as orientagdes do NCM sempre estdo
relacionadas a politica monetéaria, 0 que denota a centralidade desse tema para essa vertente
tedrica. Autores como De Paula e Saraiva (2015) afirmam que o conceito de um novo
consenso é autoatribuido pelos novos-classicos a sua teoria com a contribuicdo dos
pressupostos especificados das escolas tratadas acima, o que explica o papel secundario
atribuido as demais politicas macroecondmicas, quais sejam, fiscal e cambial, j& que a escola

novo-classica considera que essas sdo subordinadas a politica monetéria.

2.1.2 Algumas criticas a0 NCM

Conforme citado anteriormente, autores como Teixeira e Missio (2011) afirmam que
existem divergéncias tedricas acerca dos pressupostos do NCM. Zouache (2004), defende
que o NCM ¢ uma agenda de pesquisa estendida da escola dos ciclos reais de negdcios
adicionando a microfundamentacédo feita pela escola novo keynesiana. Woodford (2008),
por outro lado, identifica essa formulacédo teérica como sendo uma extensdo dos ideais novo-
classicos e ndo dos novos keynesianos.

Na ordem da construcdo tedrica, Teixeira e Missio (2011) afirmam que ha criticas a
muitos aspectos do NCM, sendo o principal relacionado ao equilibrio de pleno emprego para
o0 qual a economia converge no longo prazo. Amadeo (1988), Oreiro (1997) e Missio e Oreiro
(2008) sdo exemplos de trabalhos que apontam inconsisténcias desse principio.

De acordo Nassif et al (2020), mais criticas ao NCM surgiram especialmente apos a
crise financeira de 2008 nos Estados Unidos, dentre as quais Krugman (2009) que afirma
que a teoria macroecondmica das décadas de 1970 e 1980 foi embasada em suposicoes
irrealistas como as expectativas racionais de Lucas e também Romer (2016) que aponta que
os teoricos envolvidos na formulagdo do NCM seguiram o entendimento da escola CRN ao
tratar os choques econémicos como imaginarios. Aradjo et al. (2020) afirmam ainda que
essas escolas de pensamento apoiaram a ideia da irrelevancia dos mecanismos anticiclicos

das politicas monetéria e fiscal para reverter recessdes.
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N&o obstante a essas e outras criticas direcionadas ao NCM, seu nucleo tedrico
continua a ser adotado como orientacdo de politica macroecondmica nos paises
desenvolvidos e subdesenvolvidos, especialmente no que se refere ao tratamento do
problema inflacionario que permanece como tema central das discussGes econémicas, por
meio do Regime de Metas de Inflacdo, que segue sendo uma modalidade de politica

monetéria amplamente utilizada.

2.2 O REGIME DE METAS DE INFLACAO

Os anos 1990 foram marcados por varias crises econOmicas internacionais que
tiveram impactos na economia brasileira, ora maiores, ora menores. De acordo com
Filgueiras (2003), a economia brasileira havia sofrido os efeitos da Crise da Divida
Mexicana em 1994, ano da implementacao do Plano Real, o que colocava esse plano de
estabilizacdo em perigo. Ainda de acordo com Filgueiras (2003), em 1997 as instabilidades
no mercado financeiro dos paises asidticos provocaram, entre outras perturbagdes, uma
grande fuga de capitais do Brasil, a que a autoridade econémica do periodo reagiu elevando
a taxa de juros a 43% e recorrendo a empréstimos do Fundo Monetario Internacional
conforme afirma.

Na sequéncia desses acontecimentos, afirma Filgueiras (2003), a Crise da Russia em
1998, que eclodiu com o decreto de moratéria da divida por parte do governo russo e a
subsequente desvalorizag¢do do rublo, afetou a economia brasileira de forma mais intensa o
que levou a autoridade econdmica a recorrer mais uma vez a austeridade fiscal e formalizar,
em dezembro de 1998, um acordo com o FMI em que este organismo determinava medidas
a serem tomadas na politica econdmica como condi¢do para conceder novos empréstimos,
das quais pode-se citar a defini¢cdo de metas para o superavit fiscal.

Conforme afirma Filgueiras (2003), em janeiro de 1999, porém, a economia
brasileira encontrava-se estagnada e a fuga de capitais continuava ocorrendo intensamente.
Para tentar reverter essa conjuntura, foi decretado, no dia 15 de janeiro, o fim da ancora
cambial sob a qual o Plano Real havia sido fundamentado. A ancora cambial garantia a
paridade entre o real e a moeda norte-americana, isso significa que a autoridade monetaria
trabalhava de forma a garantir essa paridade, realizando constantes interven¢des no mercado
cambial.

Ainda nos anos 1990, conforme tratado anteriormente, os economistas académicos

trabalhavam na formalizacdo de Novo Consenso Macroecondmico cujo nucleo teorico se
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configurou como orientagdes de politica econdmica, especialmente monetaria, nos paises
desenvolvidos e subdesenvolvidos, consolidando o que ficou conhecido como Regime de
Metas de Inflagao. De acordo com Sicsu (1999), a Nova Zelandia foi o primeiro pais no
mundo a implementar o RMI no final dos anos 1990.

De Paula e Saraiva (2015) afirmam que o RMI é fundamentado em dois pressupostos:
o primeiro a ineficacia de &ncoras nominais, como a taxa de cAmbio e metas monetarias, no
controle da inflacdo, no RMI a &ncora da politica monetaria é a propria meta da inflacdo. O
segundo pressuposto, diretamente vinculado aos pressupostos tedricos do NCM, de que a
politica monetaria é in6cua para afetar variaveis reais, como produto e emprego, de forma
duradoura na economia.

Snowden e Vane (2005) afirmam que um sistema financeiro solido é necessario para
a credibilidade do RMI e é importante que os paises tenham controle de seus déficits fiscais,
uma vez que, a persisténcia deficitaria compromete a implementagéo do regime. Os autores
afirmam ainda que o regime de cambio flutuante é necessario para que 0s paises mantenham
a independéncia de suas politicas monetarias.

No RMI, é estabelecida e anunciada uma meta central com um intervalo de
tolerancia ou em alguns casos, apenas um intervalo para o crescimento da inflagdo em um
periodo determinado, dentro do qual a taxa de inflagdo medida em um determinado indice
pode variar, o objetivo principal das autoridades deve ser manter a inflagdo dentro da meta,
sem desviar sua atencdo a outras variaveis como produto e emprego, conforme afirma Sartori
(2014).

De acordo com Paula e Ferrari-Filho (2007), a adog¢ao do regime de metas de inflacao
no Brasil ocorreu em julho de 1999, na sequéncia do fim da ancora cambial, como parte das
estratégias para impedir o retorno dos altos niveis de inflagdo em meio a conjuntura de crise
daquele ano. Arestis e Sawyer (2009), afirmam que a implementagdo do RMI no Brasil ¢
acompanhada por um arranjo institucional de politicas de taxas de juros muito altas em
detrimento do crescimento econdmico.

O regime foi formalizado a partir do decreto presidencial 3.088/1999 que definia,
entre outros, os seguintes objetivos: a) fixagao das metas de inflacdo, bem como de intervalos
de variagdo para essas metas, com base no indice de precos adotado, o IPCA; b) a defini¢ao
da meta inflacionaria fica sob responsabilidade do Conselho Monetario Nacional (CMN); e
¢) ao Banco Central do Brasil cabe a responsabilidade do cumprimento utilizando os

instrumentos necessarios.
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Giambiagi et al. (2006), afirmam que a definicdo do intervalo de tolerancia ¢ de
extrema relevancia para o regime de metas, de modo a possibilitar a acomodagao de choques
ndo previstos ou com intensidade fora das expectativas. Carrara e Correa (2012), afirmam
que ha paises que optaram, no escopo do Regime de Metas, pela definicdo de apenas
intervalos para a inflagdo e outros por uma meta sem intervalos.

O indice de pregos adotado, o IPCA, segue, de acordo com Braga e Pereira (2014),
uma metodologia de calculo muito semelhante aos demais paises que adotaram o regime. O
IPCA ¢ um indice de Laspeyres que €, de acordo com Feijo et al. (2013), um numero indice
calculado pela média aritmética ponderada das variacdes de cada produto, ponderado pelo
peso de cada um no periodo base.

Arestis et al. (2009) afirmam que o Bacen busca atingir a meta estabelecida pelo
CMN através da taxa de juros de curto prazo seguindo, a regra de Taylor® (funcio de reagio).
De acordo com o Bacen (2023), no desenho atual do regime, o CMN define no més de junho
de cada ano a meta para os trés anos seguintes e esse horizonte de tempo mais longo permite
uma melhor capacidade de planejamento pelas familias, empresas e Governo. Entretanto, ha
discordancia entre os economistas sobre a efetividade do horizonte de tempo mais amplo na
melhora da capacidade de planejamento, ja que o horizonte maior pode fazer com os desvios
da inflagdo de sua meta sejam mais persistentes conforme, afirmam Rocha e Oreiro (2008).

De acordo com o Bacen (2023), o principal instrumento de politica monetaria no
Brasil ¢ a taxa Selic. Essa taxa ¢ formada, de acordo com a Ambima (2017), em duas etapas,
a primeira em que o Copom define a meta para seu valor, de acordo com a meta de inflagdo
vigente e considerando o cendrio econdmico no momento € o esperado para os proximos
periodo, chamada de Selic meta, e uma segunda etapa que € quando ela ¢ definida de fato no
mercado, por meio de operagdes diarias de titulos publicos federais no mercado aberto,
formando assim o que ¢ conhecido como Selic Over.

De acordo com De Paula e Saraiva (2015), ap6s a crise dos Estados Unidos de 2008,
o modelo do regime de metas foi parcialmente revisto pelos economistas ortodoxos, mas nao
houve alteragdes significativas. Os autores ainda afirmam que estudos empiricos ndo

conseguiram trazer evidéncias de que os paises que adotaram o RMI tenham apresentado

® De acordo com Gomes e Holland (2003), regra de Taylor foi como ficou conhecida a politica de determinago
exdgena da taxa de juros enunciada por Taylor em 1993. De maneira geral e de acordo com o autor, o nivel de
juros deve ser estabelecido em um percentual sempre mais alto que o aumento da inflagao.
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resultados superiores no controle dos niveis de inflacdo e crescimento econdomico que
aqueles que ndo adotaram o regime.

Nos estudos empiricos de Ball e Sheridan (2003), os autores mostram que na
comparagao entre sete paises da OCDE que adotaram o RMI no inicio da década de 1990 e
treze que ndo adotaram, ndo ha evidéncia de que a adog¢ao do regime melhore os indicadores
econdmicos. Essa andlise ¢ ampliada por Brito e Bystedt (2010) em um estudo para 46
economias emergentes entre 1980 e 2006 confirmando que para as economias em
desenvolvimento nao ha evidéncias de que o RMI promova o crescimento economico.

No que diz respeito a ancoragem das expectativas nas metas anunciadas, Coleman e
Nautz (2022), fazem uma analise da credibilidade do RMI em tempos de inflagdo alta na
Alemanha, no periodo entre maio de 2021 e abril de 2022. De acordo com os autores, as
expectativas dos consumidores foram desancoradas das metas de inflagao anunciadas, o que
pode indicar a falta de credibilidade no regime.

Apesar das criticas e dos resultados empiricos, o RMI continua a ser utilizado no
Brasil e em outros paises do mundo, uma vez que o principal objetivo da politica monetéria

continua sendo a estabilidade de precos, conforme refor¢a Bacen (2022).



29

3 INFLACAO DOS ALIMENTOS E ESTOQUES REGULADORES

Neste capitulo serdo apresentados os principais elementos do tema central do presente
trabalho, qual seja, a inflagao dos alimentos. O prego dos alimentos ¢ um tema importante para
todos os paises, ja que extrapola o interesse puramente econdmico € converge para questoes
sociais que sdo caras a populagdo de qualquer pais, como, por exemplo, a seguranca alimentar.
Nos paises, de maneira geral, a alimentacdo representa parte significativa do dispéndio da
maioria da populagdo, no caso brasileiro, esse peso ¢ ainda maior para a camada mais pobre,
conforme ilustrado na POF (2017/2018).

Nesse sentido, para compreender as implicagdes do problema da inflagdo no setor de
alimentos, na primeira se¢do deste capitulo serd apresentado um panorama com questdes gerais
acerca da inflagdo dos alimentos. Na secdo seguinte serdo expostos trabalhos nacionais e
internacionais sobre o tema, no sentido de expor como a literatura tem abordado esta questao
de grande relevancia. E por fim, uma ultima se¢do aborda os estoques reguladores, que pode

ser uma alternativa para mitigar a inflacdo aqui em questao.

3.1 INFLACAO DOS ALIMENTOS

Muitos sdo os fatores que podem estar relacionados a persisténcia da inflacdo de
alimentos verificada em muitos paises do mundo, a seguir sao expostos alguns desses elementos
identificados por estudos em diferentes economias do mundo.

Woertz et al. (2014) cita o envelhecimento da populagdo, a escassez de recursos como
agua e terra aravel, mudangas climéticas e ambientais, a reducao da produtividade agricola que
teve inicio na década de 1990, além da alta dos precos dos fertilizantes, entre outros.

Akram (2009), identifica em seu estudo que existe uma relagdo inversamente
proporcional entre os precos das commodities, o pre¢o do dolar americano e a taxa de juros,
isso significa que quando o ddlar e a taxa de juros caem, o preco das commodities sobe. O autor
identifica essa relagdo para varios tipos de commodities incluindo as agricolas que estdo
presentes na cesta de alimentos em todos os paises.

Ja Pourroy et al. (2012), apontam que a persisténcia por mais de 25 meses da alta dos
precos dos alimentos que ocorreu entre 2007 e 2011 e que foi motivada por diversos fatores
como condig¢des climaticas extremas, aumento dos precos dos combustiveis, avango do uso de

biocombustiveis entre outros, quando os pregos médios cresceram mais que 50%, alimentou a
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inflagdo doméstica dos alimentos nos paises em desenvolvimento, especialmente aqueles cujos
bancos centrais adotaram o regime de metas de inflagao.

Erokhin e Gao (2020), afirmam que a estabilidade das cadeias de oferta de alimentos ¢
condi¢do essencial para garantir a seguranca alimentar em todo o mundo. Os autores também
apontam a pandemia de Covid-19 como uma das causas do aumento mundial da inflacdo dos
alimentos verificado a partir de 2020.

As expectativas sobre a inflacdo geral também afetam a inflagdo dos alimentos,
conforme afirma Kohlscheen (2022), que também postula que tal categoria tem alta volatilidade
de precos o que afeta, por sua vez, facil e rapidamente, os demais grupos de pregos, uma vez
que a proeminéncia dessa volatilidade influencia as expectativas de inflagdo
desproporcionalmente. Logo, hd uma via de mao dupla entre a expectativa que se tem sobre a
inflagdo geral e a inflacdo dos alimentos.

FMI (2022) mostra que em 2023 ha expectativa de persisténcia da alta dos pregos de
graos que sao de dificil substitui¢do e que estdo presentes na alimentagdo das populacdes de
todos os paises do mundo, tais como o trigo, milho e arroz. O relatdrio aponta quatro principais
condutores da alta dos precos dos graos: choques nos pregos dos fertilizantes motivados
principalmente pelo conflito entre Russia e Ucrdnia que teve inicio em fevereiro de 2022,
choques na produgdo de petrdleo, bem como a propria producdo de cereais e as taxas de juros
dos Estados Unidos.

E importante ressaltar que os impactos da inflagio dos alimentos extrapolam os limites
econdmicos e também influenciam em questdes absolutamente relevantes de ordem nutricional
e por consequéncia, de saude publica. O aumento dos precos dos alimentos estd associado ao
aumento da taxa de mortalidade infantil®°

Kidane e Woldemichael (2020).

que tem como causa a desnutricao, de acordo com

Corroborando com tal perspectiva, o Banco Mundial (2023) afirma que mulheres que
vivenciam periodos de alta na inflagdo dos alimentos durante a gestacdo ou nos primeiros anos
de vida do bebé, tém maior risco de terem filhos com saude debilitada no curto prazo e até

mesmo com atrofias musculares no longo prazo.

10 A mortalidade infantil é um importante indicador de satide e condi¢des de vida de uma populagio. Com o calculo
da sua taxa, estima-se o risco de um nascido vivo morrer antes de chegar a um ano de vida. Valores elevados
refletem precdrias condi¢des de vida e saude e baixo nivel de desenvolvimento social € economico (Ministério da
Saude, Governo Federal, 2021)
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Ainda de acordo com o Banco Mundial (2023), a inflacdo alta, a reducdo dos
investimentos no setor produtivo, as altas de juros e politicas monetarias austeras — cenario
verificado em 2022 motivado também guerra entre Russia e Ucrania e ainda identificado em
2023 - também explicam a reducdo do crescimento economico. A inflacdo alta reflete a
combinagdo de fatores de oferta e demanda incluindo o aumento dos precos dos alimentos. A
instituicao afirma também que nos paises de baixa renda o aumento do custo de vida associado
a alta da inflagdo, sobre-endividamento e politicas monetarias contracionistas que reduzem o
investimento € o consumo, leva a inseguranga alimentar. O padrao historicamente alto dos
precos das commodities também ¢ um fator associado ao problema da inseguranca alimentar
verificado em varios paises do mundo.

Na literatura econdmica, ha diversos trabalhos que discutem possiveis solugdes para a
inflacdo dos alimentos, bem como o entendimento da eficacia dos instrumentos de politica
monetaria frente a inflagdo oriunda dos alimentos, por essa razdo, na proxima se¢ao serao
apresentados alguns estudos que tem como pano de fundo os cendrios tanto nacional, quanto

internacional.

3.2 PANORAMA DA LITERATURA INTERNACIONAL E NACIONAL

Conforme visto na se¢do anterior, hd muitos aspectos da inflacao dos alimentos que sao
comuns a varios os paises do mundo. Nesta secdo, entretanto, serdo apresentados alguns
trabalhos que tratam do problema da inflacdo dos alimentos em paises ou grupos de paises
especificos, bem como estudos sobre a economia brasileira. Os trabalhos serdo expostos em

quadros resumo e brevemente comentados.

3.2.1 Literatura internacional sobre a inflacdo dos alimentos

Conforme dito na se¢do anterior, a inflagao dos alimentos ¢ um problema comum a todos
os paises do mundo, assim na literatura internacional ha muitos trabalhos que investigam as
causas, impactos e possiveis solu¢des para o problema em diversos paises ou grupos de paises
do mundo, utilizando diferentes metodologias. O quadro 1 a seguir apresenta um breve resumo
de alguns desses trabalhos, com as respectivas metodologias utilizadas e as conclusdes a que

chegaram os autores.
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Quadro 1: Trabalhos na literatura econémica internacional

Periodo
Autor(es) Objetivo (s) de Metodologia(s) Conclusao
Analise
Os autores identificam o hiato entre a demanda por
grios alimenticios ¢ a oferta e apontam que isso
ocorre devido ao crescimento da demanda e a
estagnacdo ou queda da oferta. As disparidades
Identificar fatores sociais agravam ainda mais o quadro, uma vez que
responsaveis pelo com os precos mais altos os mais ricos conseguem
alt(I))e sustentellpdo Dados Andlise satisfazer sua demanda e os mais pobres precisam
Kumar et al. crescimento do anuais Descritiva dos reduzir cada vez mais o consumo. Como solugdo os
(2010) recos dos erios (1998- Dados autores sugerem politicas para atrair o investimento
pregos cos & 2010) privado o que traria novas tecnologias para a
alimenticios na ~ . ~ s
india producdo de alimentos. Outra sugestdo de politica
‘ apontada pelos autores ¢ redugdo dos subsidios e
outras formas de intervengdo governamental. Por
ultimo ¢ sugerido uma Revolugdo Verde e o
incentivo a formagdo de cooperativas de pequenos
produtores.
Paises de renda alta podem utilizar o nucleo da
Verificar o Estudo inflagdo como meta, desconsiderando as variagdes
impacto do uso de | vara dos precos dos alimentos porque esses bens nao
mert)as de inflagdo sérios Modelo possuem participacdo significativa na varia¢ao total
Pourroy et | no controle de anos Keynesiano do indice de precos. Os paises de rendas baixa e
al. (2012) choaues de precos | dentro do | Economia média, entretanto, ndo devem ignorar as variagdes
’ dos(;limentgs :m eriodo Aberta nos precos de alimentos para constituir a meta
aises em 1;)992_ inflacionaria, uma vez que nesses paises a variagdo
chlesenvolvimento 2010 dos precos dos bens alimentares tem participacdo
) significativa na variagdo total do indice de precos da
economia.
Verificar a relagdo O autor identifica que se 0 mercado de commodities
entre a variagdo Dados consegue antecipar informagdes sensiveis sobre uma
dos precos das mensais Minimos mudanca na taxa de juros antes que ela seja
Scrimeeour commodities € 08 (Jan/ Quadrados de anunciada oficialmente os precos desses bens
S anuncios da taxa R L tendem a acompanhar o movimento da taxa de juros.
(2014) : \ 1994 — | Trés Estagios (3 par Jur
de juros feitos marco/20 | SLS) O autor conclui ainda que uma mudanga na politica
pela autoridade 08) ¢ monetaria dos EUA tem efeito menor no mercado
monetaria nos mundial de commodities, mas causa um efeito muito
EUA. mais intenso no mercado estadunidense.
Analisar a
volatilidade dos
pregos dos O estudo mostra que os paises da regido do
principais Dados Mediterraneo foram afetados por picos globais de
Woertz et al alimentos da cesta mensais Analise precos entre os anos de 2007-08 e 2011. Esse
" | de consumo dos descritiva dos aumento de precos foi contido por subsidios
(2014) (2000- P p
paises do sul e 2011) dados. governamentais que elevaram o peso sobre o
oriente do ’ orcamento fiscal. Mesmo assim, houve repasse da
Mediterraneo bem inflagdo de alimentos que elevou a pobreza.
como seu

impacto.
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Periodo
Autor(es) Objetivo (s) de Metodologia(s) Conclusao
Analise
Painel de
Vetores
Autorregressivo
s (PVAR)
utilizando o
Método de
Momentos
Generalizados
(GMM)
Verificar a utilizando a
efetividade da primeira Os autores concluem que um choque monetério
politica monetaria Dados diferenca das inesperado pode ter efeito positivo sobre a inflacéo
. na estabilizacdo : varidveis em dos alimentos tanto em economias desenvolvidas
Iddrisu e . x quadrime . :
Alagidede da} inflacéo de strais Iogarltmo..O quanto naquglas. em c_iesw_volwmgnto, entretanto,
(2020) allmentos para um (2006 — autor expl!ga _ para as pressoes |anaC|onar|qs_adV|ndas do setpf de
conjunto de trinta 2016) que as varidveis | alimentos, um arrocho monetario pode desestabilizar
economias sdo utilizadas 0s precos dos alimentos e ainda se espalhar pelos
emergentes e em termos reais | demais setores.
desenvolvidas. e que o produto
considerado é a
soma do total
produzido no
pais, o que
equivale ao que
é chamado de
produto interno
bruto (PIB) no
Brasil.
O estudo mostra que ha expectativa de que 0s precos
Analisar 0 dos alimentos sigam aumentando nos préximos
crescimento da anos. Apesar de registrar estabilidade no ultimo
economia mundial - trimestre de 2022, quase todos os paises do mundo
Banco Dados Analise . . ~ .
. no ano de 2022 e . . registraram aumento da inflagcdo dos alimentos. Os
Mundial as projeces para mensais | descritiva dos precos dos fertilizantes € um obstaculo significativo
(2023) (2022) dados.

0S anos
subsequentes,
2023 e 2024.

ao aumento da producdo de alimentos. Alta da
inflacdo de alimentos durante o periodo da gestacdo
pode levar a graves consequéncias nos primeiros
anos de vida do bebé incluindo atrofias musculares.

Fonte: Elaboragao propria com base nos artigos citados

Os estudos acima listados mostram que em diferentes paises e grupos de paises do

mundo a inflacao dos alimentos ¢ um problema persistente, do qual pode-se citar como causa o

hiato entre oferta e demanda, o envelhecimento da populagdo, a escassez de terras araveis, o

impacto da politica monetaria dos EUA e do pre¢o do dolar americano sobre os precos das

commodities na economia desses paises, a pandemia de Covid-19, a adocdo de politicas

monetarias inadequadas para a economia do pais.

Os estudos identificam a persisténcia inflacionéria no setor de alimentos utilizando

metodologias diversas, mas suas conclusdes t€ém um denominador comum que diz respeito a

seguranga alimentar. A alta sustentada dos precos dos alimentos afeta todas as classes sociais
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em todos os paises, penalizando especialmente aquelas de menor poder aquisitivo, o que coloca
essas populacdes em situacdo de inseguranga alimentar e agrava outras questdes como a saude
publica.

Os trabalhos que se concentram em verificar o impacto da politica monetaria no controle
da inflagdo de alimentos mostram que em paises em desenvolvimento o instrumento de politica
monetdaria tende a ser menos eficaz no controle ou até mesmo pode intensificar a alta dos pregos
dos alimentos.

Para os paises desenvolvidos, de maneira geral, identifica-se um bom resultado da
politica monetaria, por outro lado, nesses paises o envelhecimento da populagdo tem peso maior
para a demanda de alimentos que em paises em desenvolvimento. Isso sugere que, para as
economias desenvolvidas, a disponibilidade dos alimentos ¢ uma questdo de peso para a
persisténcia inflacionaria.

Para todos os paises ou grupos de paises, fatores do lado da oferta como questdes
ambientais e climaticas, questdes geopoliticas — como o conflito entre Russia e Ucrania- que
afetam os precos de fertilizantes ou producdo de grupos especificos de alimentos, sdo
identificadas como relevantes para a persisténcia inflacionaria. Os paises em desenvolvimento
tendem a ter mais instabilidades advindas das altas nos pregos dos insumos e commodities no
mercado mundial.

Os estudos acima apresentados evidenciam a relevancia da questdo do preco dos
alimentos para todos os paises do mundo devido a participagdo desses itens no consumo de
todas as populagdes, conforme ja dito anteriormente. Assim, reforga-se a importancia de se
identificar quais dos fatores apontados sao causas do problema e, a partir de entdo, sugerir novas

solugdes e alternativas para mitiga-lo.

3.2.2 - Trabalhos para o cenario nacional

No Brasil a variagao do prego dos alimentos € um dos componentes de maior relevancia
no indice que mede a inflacdo, refletindo a importancia de tais produtos para as familias de
renda mais baixa, estas de acordo com a POF (2017-2108), gastam cerca 22% de sua renda com

alimentagdo, enquanto as familias de maior poder aquisitivo gastam 7,6% com o mesmo grupo
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de produtos!!. Tais dados reforcam que o problema da inflagdo dos alimentos ndo é puramente
econdmico, mas também uma questio social.

O indice de precos utilizado como medida oficial da inflagdo no Brasil ¢ o IPCA,
conforme j& indicado no capitulo anterior. De acordo com o IBGE (2023), este indice ¢
composto de nove grupos de despesas que possuem pesos diferentes, no indicador do més de
dezembro de 2022, os pesos eram os seguintes: alimentos e bebidas (21,86%); transporte
(20,44%); comunicacao (4,88%); despesas pessoais (10,07%); habitacdo (15,26%); artigos de
residéncia (3,95%); satde e cuidados pessoais (13,05%); educagdo (5,65%) e vestuario
(4,84%).

E importante lembrar que de acordo com a POF (2017-2018), o grupo de alimentos e
bebidas ¢ dividido em dois subgrupos: alimentagdo no domicilio e alimentagdo fora do
domicilio. O primeiro subgrupo ¢ o de maior peso no total das despesas com alimentagdo
representando 67,2% deste total, enquanto o segundo representa 32,8%.

No Brasil, segundo IPEA (2023), a variagdo dos precos dos alimentos contribuiu para
quase metade do IPCA acumulado em 2022. Ainda de acordo com o instituto, a persisténcia
inflacionaria do grupo pode ser explicada por diversos fatores entre os quais pode-se citar o
aumento dos custos de producdo como a alta dos precgos internacionais dos fertilizantes e as
adversidades climaticas decorrentes do fenomeno La Niria, que reduziram a produgdo de
importantes culturas. O estudo do IPEA (2023) ainda aponta que para o ano de 2022 o aumento
do preco nos periodos entressafras foi consideravelmente maior que as quedas nos periodos de
colheitas.

No tocante a literatura econdmica, o quadro 2 a seguir mostra alguns trabalhos que

analisam a inflagao dos alimentos no Brasil.

11 A POF 2017-2018 considera sete classes de rendimentos familiares, da mais baixa para a mais alta: até R$ 1908
que inclui também as familias sem rendimentos; de R$ 2862 a R$5724; de R$5724 a R$9540; de R$9540 a
R$14310; de R$14310 a R$238250 ¢ maior que R$23850;
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Quadro 2: Trabalhos na literatura econdmica nacional
Periodo de
Autor(es Objetivo (e Metodologia(s Conclusio
(es) J Analise gia(s)
. Os autores concluem que apesar de exercer
Investigar a . . o ..
~ influéncia sobre os pregos domésticos as variagdes
relacdo entre os . ~ ,
. nos precos das commodities ndo sdo 0s unicos
picos de alta dos | Dados (1 ) . ~ .
. Analise determinantes para a inflagdo de alimentos no
Maluf e Speranza | pregos das Mensais . . ~ .
o Comparativa dos | Brasil. Outros fatores estdo relacionados a esse
(2013) commodities ea | (Jan/2006 a . .
. ~ Dados problema dos quais os autores citam o peso dos
inflagdo de Dez./2012) .. ~
. precos das commodities nos custos de produgado e
alimentos no . .
Brasil transporte dos alimentos finais, o comportamento

da taxa de cambio dentre outros.

Analisar os
efeitos do
programa Bolsa

Os autores mostram que nos primeiros anos (entre
os anos 2004 e 2007) de implementagdo do
programa Bolsa Familia, apesar de promover uma
melhora na capacidade de aquisi¢do de alimentos
das familias em situacdo de pobreza e extrema
pobreza, esses individuos ainda ndo conseguiriam
adquirir a quantidade didria minima necessaria
para sobreviver. Isso se explica, de acordo com os

Familia sobre a . Analise
Dados anuais .. autores, pela alta sustentada dos precos dos
Neder et al (2015) | seguranca Descritiva  dos . . ,
; (2004 2 2012) alimentos que ocorria naquele periodo. Entre os
alimentar Dados .
. anos de 2008 e 2011, esse poder aquisitivo
considerando a . ~ ;
) ~ melhora, mas ainda ndo o suficiente para que as
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Autor(es) Objetivo Pi:::ﬁ;;:e Metodologia(s) Conclusao

Verificar se Os autores apontam que a inflagéo de alimentos no
houve Brasil entre 2007 e 2019 se deveu em grande
modificaces na medida a elevacdo do preco ao produtor e o
COMDOSi gao o subgrupo de maior peso nas despesas com
causgs dg Dados alimentacdo foi o de alimentacdo fora do
inflacio de mensais Analise domicilio. Em 2020, ao contrério, foi 0o consumo
Baccarin e alimgntos (Primeiro comparativa dos | €™ domiccarrilio que representou maior parte das
Oliveira (2021) comparando semestre de da doi despesas alimenticias. Os autores apontam que em
da doF')s do 2020/ 2007- 2020 houve elevacdo das vendas dos
fimeiro semestre 2019) supermercados, 0 que justifica o aumento do
ge 2020 com os consumo em domicilio, mas isso se deveu ao fato
do periodo entre de que as familias passaram a priorizar o consumo
200p7 e 2019 dos alimentos em detrimentos de outros produtos e

Servicos.
;{;ﬂg;cgg 0s Os autores identificaram que ao final do primeiro
andemia de Dados ano da pandemia de covid-19 no Brasil, houve
Eovid—lQ na Mensais Coleta telefonica agravamento de disparidades sociais em especial
Galindo et al. alimentacio e na | (novembro/ de opiniio da inseguranca alimentar. As conclusbes
(2022) situacio ?:je dezembro de Ublli)ca corroboram com os resultados da POF 2017-2018
s u?an a 2020) P que identifica que o aumento da inseguranca
aligmentgr no alimentar no pais em relagdo a pesquisa anterior,

Brasil de 2013.

Fonte: Elaboracdo propria com base nos artigos citados

No que se refere a inflagao dos alimentos especificamente no Brasil, os trabalhos acima

elencados mostram que, entre todos os fatores que podem ser considerados como causas do
problema no pais, o abastecimento ndo ¢ um deles. Isso significa que, ao menos no Brasil, nao
se verifica o problema do hiato entre oferta e demanda, exceto para alguns alimentos especificos
como algumas frutas e legumes. Isso significa que a disponibilidade dos alimentos nao € o
nucleo do problema, mas sim o encarecimento desses itens em relagdo aos demais gastos
familiares.

Por outro lado, os estudos evidenciam fatores do lado da oferta que contribuem para a
alta dos precos dos alimentos como o preco dos fertilizantes. Apesar de ndo serem
determinantes Unicos, o pre¢o das commodities e a taxa de cdmbio também sdo fatores de
influéncia na inflagao dos alimentos no Brasil.

Os estudos que verificam a efic4cia da politica monetaria em economias emergentes,
apontam que um arrocho monetario inesperado pode reduzir a inflagdo dos alimentos em um
primeiro momento, mas tende a espalhar a pressao inflacionaria advinda do setor de alimentos
para a inflagcdo geral da economia, conforme sugerem Battacharya e Jain (2020). Os autores
afirmam ainda que existe uma lacuna na literatura econdmica de estudos que objetivem verificar
a eficadcia da politica monetdria no controle da inflagdo dos alimentos em economias

emergentes, a maioria dos estudos disponiveis se concentram em entender a relagdo entre
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politica monetaria e inflagdo de alimentos para economias desenvolvidas, principalmente nos
Estados Unidos.

Os estudos utilizam metodologias diferentes, diferentes grupos de alimentos e
conjunturas atipicas como a pandemia da Covid-19 que teve inicio no ano de 2020, mesmo
assim, um elemento que fica em evidéncia € o fato de que as classes de renda mais baixas sdo
as mais penalizadas pela alta da inflagdo dos alimentos, o que implica que tenham que reduzir

as quantidades e qualidade dos alimentos consumidos.

3.3 TOPICOS SOBRE INSEGURANCA ALIMENTAR E SAUDE PUBLICA

Conforme tratado anteriormente, a questao da inflacdo dos alimentos ¢ também uma
questdo de seguranca alimentar e de saude publica. Assim sendo, nesta secdo serdo
apresentados, de maneira breve, alguns fatores que corroboram com a premissa da relagdo
existente entre estes trés temas.

Segundo o Conselho Nacional de Seguranca Alimentar e Nutricional (CONSEA) (2004,
p.5)” (...) seguranca alimentar e nutricional € a realizacdo do direito de todos ao acesso regular
e permanente a alimentos de qualidade, em quantidade suficiente, sem comprometer o
atendimento de outras necessidades essenciais (...)”". Ainda de acordo com o Consea, para
garantia da segurang¢a alimentar e nutricional sdo necessarias praticas alimentares que visem a
promocao da saude e que sejam social, econdmica e ambientalmente sustentaveis, respeitando
a diversidade social.

No Brasil, de acordo com a Analise de Seguranca Alimentar da POF 2017-2018, existem
alguns instrumentos legais que visam garantir a seguranca alimentar e nutricional da populacao
como a Lei Organica de Seguranca Alimentar e Nutricional (LOSAN) (lei n® 11.346 de 15 de
setembro de 2006), a Politica .Nacional de Seguranca Alimentar e Nutricional (PNSAN)
(decreto n°® 7.272 de 25 de agosto de 2010) e a emenda constitucional n® 64 de 4 de fevereiro
de 2010, que inclui a alimentagdo como direito previsto na Constituicao Federal.

Como se trata de uma questdo de multiplos aspectos, afirmam Escamilla e Corréa
(2008), a seguranca alimentar e nutricional das familias pode ser mensurada por, pelo menos,

cinco diferentes métodos: a mensuragao da disponibilidade calérica didria per capita, da Food
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and Agriculture Organizacion (FAO)'%; o célculo da renda minima para o consumo alimentar
e ndo alimentar; o calculo do consumo alimentar com base no recordatorio das ultimas 24
horas, na frequéncia do consumo alimentar ou na quantificagdo dos gastos familiares com
alimentos; antropometria'® ¢ escalas psicométricas de acesso familiar aos alimentos, como por
exemplo, a Escala Brasileira de Inseguranga Alimentar (EBIA) que ¢ o método utilizado pela
POF 2017-2018 para essa mensuragao.

Coates et al. (2006) afirmam que o uso escalas psicométricas para mensurar a
inseguranca alimentar das familias ¢ um instrumento bastante util porque sao capazes de
identificar e quantificar os grupos sociais em risco de inseguranca alimentar, dessa forma
fornecem informagdes estratégicas que podem ser utilizadas para a gestdo de politicas e
programas que visam minorar este problema.

Os autores acima citados explicam que através dessa ferramenta ¢ possivel estabelecer
cinco graus de severidade de inseguranca alimentar baseados nos seguintes conceitos: 1)
componente psicoldgico, relacionado a ansiedade ou duvida sobre a capacidade futura de
adquirir alimentos para os moradores da casa; 2) qualidade dos alimentos, relacionado ao
comprometimento das preferéncias sobre os alimentos e sua variedade no estoque doméstico;
3) redugdo da quantidade dos alimentos consumidos pelos adultos; 4) redugdo da quantidade
dos alimentos consumidos pelas criangas e 5) fome, situagao na qual algum dos moradores fica
o dia todo sem se alimentar por falta de dinheiro para adquirir os alimentos.

Nesse sentido, utilizando a escala psicométrica EBIA a analise de seguranga alimentar
da POF 2017-2018, identifica que nos trés meses anteriores ao periodo de coleta dos dados da
pesquisa, 36,7% dos domicilios particulares no Brasil apresentavam algum grau de inseguranga
alimentar, esse percentual representa 25,28 milhdes de familias.

E importante ressaltar que a edigdo 2017-2018 é a primeira edicio da POF a apresentar
a analise dos dados de inseguranca alimentar, até entdo esses dados eram divulgados juntamente
com os resultados da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios (PNAD). Ainda de acordo

com a POF 2017-2018, os estados de seguranca e inseguranca alimentar estdo diretamente

2 De acordo com Observatoério Internacional Sebrae (2024), a FAO é uma agéncia especializada do Sistema da
Organizacdo da Nagdes Unidas (ONU), criada em 1945 e que tem como objetivo o combate a fome e a pobreza
através da melhoria da seguranca alimentar e do desenvolvimento agricola.

13 De acordo com o Laboratério de Avaliacdo Nutricional das Populagdes (2013), antropometria ¢ um método
que utiliza as medidas de tamanho e dimensao do corpo humano para o diagnostico do estado nutricional e
avaliacdo do risco de algumas doencas como diabetes, doengas do coragdo e hipertensdo em criangas, adultos,
gestantes e idosos.
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relacionados ao perfil dos gastos gerais das familias que sdo compreendidos como competidores
com as necessidades alimentares.

Os resultados da Analise de Seguranga Alimentar ainda ddo conta do aumento da
prevaléncia de situagdes de inseguranga alimentar no Brasil verificado entre 2017-2018
(36,7%) comparativamente a 2004 (34,9%), ano em que foi realizada a primeira avaliagdo de
seguranga alimentar no pais.

Considerando o rendimento mensal das familias, aquelas que se encontram em algum
grau de inseguranca alimentar tem renda mensal média total de R$2.651,81 enquanto as
familias em situa¢do de seguranga alimentar possuem rendimento médio de R$6.283,04. A
analise mostra ainda que nos domicilios em que foi constatado algum grau de inseguranga
alimentar, o dispéndio total com alimentacdo foi, em média, de R$491,79, enquanto aqueles
domicilios em situag@o de seguranga alimentar a mesma despesa foi, em média, de R$730,57.

Os niimeros acima indicam, ainda de acordo com a analise, que em média, as familias
em situagdo de inseguranga alimentar gastam 22,13% de sua renda com alimentagdo enquanto
aquelas na situagdo oposta, de seguranca alimentar, gastam em média 16,3% da sua renda com
esta despesa. Esses dados colaboram com a afirmagao feita no capitulo de introdugdo de que
as familias de menor poder aquisitivo sdo aquelas cujo dispéndio com a alimentacdo consome
a maior parte da renda familiar.

No que se refere a relag@o entre inseguranga alimentar e a inflagao dos alimentos e tendo
em vista a definicdo de seguranga alimentar e nutricional, € possivel citar os estudos de
Rodrigues ef al (2021) como um dos trabalhos da literatura nacional que fazem esta relacdo. Os
autores realizam a analise comparativa dos dados do Inquérito Nacional de Alimentacao (INA)
e das POFs 2008-2009 e 2017- 2018 para verificar a evolugdo do consumo alimentar dos
brasileiros.

Nesta analise comparativa, os autores identificam a redu¢do do consumo de alimentos
tradicionais da cultura brasileira e de alto valor nutritivo, como o arroz e o feijdo, concomitante
ao aumento do consumo de alimentos ultraprocessados, como biscoitos, e sanduiches que, em
geral, incluem ultraprocessados e carnes processadas no seu preparo.

Os mesmos autores mostram ainda que entre 2017-2018, houve reducdo de 52% na
disponibilidade domiciliar média per capita de arroz e de feijao. De maneira geral, os autores
concluem que, entre outros fatores que colaboraram para essas e outras mudancas de consumo
alimentar dos brasileiros, a crise econdmica que teve inicio em 2015 no pais teve impacto
significativo especialmente no aumento do consumo dos alimentos ultraprocessados e carnes

processadas por serem alimentos de menor custo e maior durabilidade.
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Steele et al. (2020) realizam um estudo que descreve os habitos alimentares dos
brasileiros no periodo imediatamente anterior e durante a vigéncia da pandemia de covid-19 e
identificam que durante a crise sanitaria os participantes moradores das regides sudeste, centro-
oeste e sul do Brasil mantiveram ou aumentaram o consumo de frutas, hortali¢as, verduras e
leguminosas, por outro lado, identificou-se o aumento do consumo de alimentos
ultraprocessados pelos participantes moradores das regides nordeste e norte do pais.

Os autores afirmam que os resultados indicam que a resposta do comportamento
alimentar durante a pandemia sugere que fatores como a escolaridade e renda estejam
associados a formag¢ao dos habitos alimentares, haja vista, a piora da qualidade da alimentagao
nas macrorregides que apresentam menores indices de desenvolvimento.

Baccarin e Oliveira (2021), mostram que durante a pandemia de covid-19, os alimentos
in natura como feijdo, arroz, frutas, verduras e legumes foram os que apresentaram maior
variagdo do nivel de precos que os alimentos processados e ultraprocessados.

Por meio da analise conjunta dos resultados dos estudos de Steele et al. (2020) e
Baccarin e Oliveira (2021) ¢ possivel confirmar o impacto da inflacdo dos alimentos na
seguranc¢a alimentar especialmente daquelas familias de renda mais baixa, haja vista que os
resultados dos dois estudos apontam para a piora da qualidade da alimentagao dessas familias.

Nesse sentido, ao observar a qualidade da alimentacdo, que consta na defini¢do do
Consea como condi¢do necessaria para garantia da seguranga alimentar e nutricional ha que se
considerar, ainda que brevemente, os impactos que o aumento do consumo de alimentos
ultraprocessados causa na satide dos individuos e, consequentemente, na saude publica.

De acordo com Organizagdo Pan-Americana da Saude (OPAS) (2018), alimentos
ultraprocessados sao formulagdes industriais elaboradas a partir de substancias derivadas dos
alimentos ou sintetizadas de outras fontes orgénicas e sdo alimentos que requerem pouco ou
nenhum preparo, pois ja vém prontos para consumir.

Ainda de acordo com OPAS (2018), os alimentos ultraprocessados possuem alta
durabilidade e baixo custo ja que utilizam muito pouco de alimentos inteiros € sdo ricos em
sodio, gorduras saturadas, acucares e formulacdes derivadas. Esses alimentos também contam
com grandes quantidades de aditivos como corantes, emulsificantes, estabilizantes, realgadores
sensoriais, conservantes e solventes. Pode-se citar como exemplos de alimentos
ultraprocessados margarinas, refrigerantes, bebidas acucaradas a base de leite, achocolatados,
paes, bolos, biscoitos entre outros.

Nesse sentido, a OPAS (2018) afirma que os alimentos ultraprocessados bem como as

carnes processadas, das quais pode-se citar como exemplo: salame, mortadela, salsicha, bacon,
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linguigas, presunto e peito de peru, sdo prejudiciais a saude por serem de baixo valor nutritivo
e altamente caloricos, isso significa que sdo ricos em agucares, sal e gordura e pobres em fibras
alimentares, proteinas e diversos outros nutrientes € compostos bioativos. Assim sao alimentos
altamente saborosos e potencialmente viciantes.

Nilson et al. (2022), afirmam que o consumo excessivo de alimentos ultraprocessados
¢ responsavel pelo aumento do risco do doengas nao transmissiveis como diabetes, doencas
cardiovasculares e cancer em um estudo em que buscam estimar o nimero de mortes prematuras
associadas ao consumo desses alimentos.

Os autores mostram que em 2019 houve 541.160 mortes de adultos entre 30-69 anos
consideradas prematuras, das quais o consumo de ultraprocessados foi responsavel por 10,5%,
o que equivale a 57.000 mortes. Os ultraprocessados representam entre 13% e 21% da ingestao
total diaria de calorias na alimentacao do brasileiro, os resultados apontam que a redugao desse
total para 10% seria capaz de prevenir 29.300 mortes prematuras.

Ademais, os estudos de Louzada et el. (2021) mostram que o consumo de alimentos
ultraprocessados esta diretamente relacionado com a ocorréncia de obesidade, marcadores de
risco metabolico, diabetes, doencas cardiovasculares, cancer, asma, depressdo, fragilidade,
doengas gastrointestinais ¢ mortalidade. O estudo trata-se de uma revisao de literatura baseada
em 63 trabalhos das literaturas nacional e internacional em que todos relacionam diretamente o
consumo de ultraprocessados com pelo um dos problemas de satide acima relacionados.

Nesse sentido, considerando o impacto que o consumo excessivo de ultraprocessados
tem sobre a satde, ¢ possivel estabelecer uma relagdo entre a inflacdo dos alimentos e as
questdes de saude publica. Dados da Biblioteca Virtual em Saude do Ministério da Saude (BVS)
(2024) que apontam que 71% dos brasileiros tém o Sistema Unico de Saude (SUS) como
referéncia, o que significa que a maioria dos brasileiros procuram o sistema publico quando
apresentam algum problema de saude.

Dando continuidade a analise das questdes referentes a saude publica e consumo de
alimentos ultraprocessados, toma-se como base dois dos problemas de saude apontados
anteriormente, a obesidade e o diabetes, que conforme Louzada ef al. (2021), s@o os problemas
mais recorrentes que sdo, em grande medida, causados pelo consumo excessivo de alimentos
ultraprocessados.

Nesse sentido, dados do Ministério da Saude (2020) mostram que cerca de 25% da
populacdo brasileira maior de 18 anos sofre com algum nivel de obesidade. O 6rgdo ainda

destaca que a doenga ¢ responsavel também pela manifestacdo de hipertensdo e diabetes. No
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que diz respeito ao diabetes, segundo a BVS (2024), cerca de 16,8 milhdes de pessoas tem
algum tipo* da doenca.

Assim, pode-se verificar que o problema do encarecimento dos alimentos basicos que
afeta mais intensamente as familias de renda mais baixa € um problema de seguranga alimentar
porque compromete a capacidade dessas familias de adquirir alimentos de qualidade e em
quantidade suficiente para a manutencao de suas plenas capacidades. E ¢ também uma questao
de saude publica, na medida que diante da reducao da capacidade de compra de alimentos de
qualidade, passa-se a consumir mais alimentos ultraprocessados, o que acarreta diversos
problemas de satide conforme apresentado.

Nesse sentido, o controle do problema da inflagcdo dos alimentos impacta positivamente
no aumento da seguranga alimentar das familias de renda mais baixa, assim como pode
contribuir para a redu¢do da incidéncia de doencas graves que sdo, na maioria das vezes,

tratadas pelo sistema publico de saude.

3.4 ESTOQUES REGULADORES

A pratica de formar estoques reguladores consiste na armazenagem do excedente da
producdo de grdos, oleaginosas, leite e outras culturas para garantir renda minima aos
produtores e condi¢des de estabilizagdo econdmicas. Nesta se¢do serdo apresentados alguns

paises do mundo que utilizam ou ja utilizaram essa politica.

3.4.1 Um breve panorama internacional

A formacdo de estoques reguladores de alimentos € parte da politica de estabilizacdo de
precos, abastecimento e seguranca alimentar de muitos paises ao redor do mundo, segundo

afirmam Belik e Cunha (2017). Os autores ainda afirmam que a gestao de estoques de alimentos

14 De acordo com a BVS (2024), existe o diabetes que pode ser classificado em tipo 1, sendo uma doenga
autoimune em que as células do sistema imunologico destroem as células pancreaticas responsaveis pela
produgdo da insulina, esse tipo ocorre em cerca de 10% dos doentes. A doenca também pode ser classificada em
tipo 2, responsavel por 90% dos diagndsticos e caracterizada pelo aumento da resisténcia a insulina bem como
pela deficiéncia de secrecio deste hormdnio. O diabetes do tipo 2, ainda de acordo com a BVS (2024) surge
principalmente em decorréncia de maus habitos alimentares. Ha também o diabetes gestacional que surge
durante a gravidez e pode persistir ou ndo apds o parto e outros tipos que estdo associados a questdes genéticas
entre outros fatores desconhecidos.
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foi a primeira politica publica para estabilizacdo de precos e abastecimento adotada pelas
nagOes desenvolvidas.

Em complemento, Wright (2001) postula que a formacao de estoques de alimentos tem
peso maior em economias subdesenvolvidas caraterizadas pela economia de subsisténcia e a
flutuacdo da producdo, que acaba por ser uma ameagca a vida e a saude dos consumidores. J&
em economias desenvolvidas a formacdo de estoques esta diretamente relacionada a flutuacao
e estabilizacdo dos precos, das quais o0 autor cita o Estados Unidos em que a armazenagem
permaneceu, apos a Crise de 1929 quando foi amplamente utilizada para contencdo dos efeitos
da crise no abastecimento, como sendo o padrdo das politicas de precos das commaodities
agricolas tendo sido adotada posteriormente também pela Europa.

Ainda de acordo com Wright (2001), a adocéo da formacédo de estoques nos Estados
Unidos se deu no final da década de 1920, quando do colapso da demanda por commodities em
conjunto com a persistente alta de precos da Grande Depressdo na década de 1930.

Na literatura econdmica ha diversos estudos sobre estoques reguladores em varios paises
do mundo, como por exemplo, o trabalho de Zaluaf (2012), que mostra que apesar de ser um
dos maiores produtores de grdos do mundo, os Estados Unidos eliminaram a maior parte dos
estoques publicos de commodities em 1996 com a Federal Agriculture Improvement and
Reform Act. De acordo com Zaluaf (2012), essa lei estabelecia o setor privado como sendo
responsavel pela manutencéo de estoques.

A China é um pais que também utiliza a politica de estoques reguladores. De acordo
HongXing (2013), além de politicas temporarias de compra e armazenagem de graos e
oleaginosas como milho, soja e colza, o governo compra dos produtores quando o preco esta
abaixo do minimo estipulado pelo governo central, como uma forma de levar o preco ao
patamar definido. O objetivo da manutencdo dos estoques € garantir a estabilidade de precgos e
abastecimento.

No trabalho de Aboky et al. (2018), em que analisam a eficacia dos estoques de milho
e arroz na estabilizacdo dos pregos desses graos em alguns mercados selecionados de Gana
entre janeiro de 2006 e abril de 2015, os autores identificam que a existéncia dos estoques tem
um efeito positivo na estabilizacdo dos precos de tal pais, e ainda que houve persisténcia da
volatilidade na auséncia dos estoques.

Os trabalhos citados mostram que ao manter estoques reguladores de alimentos, 0s
paises tém ao menos dois objetivos, quais sejam, a estabilizacdo dos precos dos alimentos e a

garantia de renda minima aos produtores. A administragdo desses estoques varia entre 0
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governo e o setor privado, sendo a administragdo governamental mais frequente em economias
emergentes e a administracdo privada mais frequente em economias desenvolvidas.

Em resumo, independente da forma de administracdo, pode-se afirmar que a politica de
estoques reguladores é tida como elemento de seguranca alimentar em todos os paises que
optam por ela. Mesmo que em muitos desses paises a politica tenha passado por reformulacdes,

fica clara a importancia da manutencéo de estoques de alimentos.

3.4.2 Estoques Reguladores no Brasil

De acordo com Wedekin et al. (2019), a formacéo de estoques reguladores no Brasil
ocorre desde o inicio do século XX, marcado pela formacéo de estoques de café. De acordo
com o autor, em 1943 com a criacdo da Companhia de Financiamento da Producdo (CFP)
passou-se a estocar outros produtos, como milho e trigo, com o objetivo de garantir um precgo
minimo aos produtores.

A CFP foi o primeiro movimento em direcdo a implementacdo da Politica de Garantia
de Precos Minimos (PGPM) no Brasil, que tem como objetivo reduzir as instabilidades dos
precos agricolas, assegurar uma renda minima aos produtores e, principalmente, garantir o
abastecimento interno, conforme afirmam Schwantes e Bacha (2019). A formacao dos estoques
reguladores no Brasil foi instituida legalmente a partir da implementacdo da PGPM que se deu
por meio do decreto Lei n® 79, de dezembro de 1966.

Oliveira (2018), afirma que desde sua implementacéo até meados da década de 1990, a
PGPM contou, basicamente, com dois instrumentos para a formagéo dos estoques reguladores:
as Aquisicdes do Governo Federal (AGFs) e os Empréstimos do Governo Federal (EGFs). As
AGFs sdo o instrumento pelo qual o governo adquire diretamente do produtor rural ou
cooperativa de produtores. EGFs, por sua vez, sao um instrumento através do qual o governo
disponibiliza recursos, com base nos precos minimos, aos produtores para o financiamento da
estocagem no periodo de safra.

Conceicdo (2002), aponta que a conjuntura econdmica brasileira dos anos 1980, de
crises e déficits fiscais, minorou significativamente as aplicagcdes publicas no setor agricola
brasileiro, sacrificando severamente as AGFs e os EGFs que foram sendo substituidos por
instrumentos que incluiam o setor privado na execucgédo da politica agricola.

Entretanto, de acordo com Stefanelo (2005), dado o processo de liberalizagdo comercial
pelo qual a economia brasileira passou a partir de meados dos anos 1990, a PGPM passou de

instrumento de manutencéo dos estoques reguladores pelo governo federal para um sistema de
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subvencdes de precos pagos ao produtor que envolvia cada vez mais o setor privado, conforme
afirma Guimarées (2001).

Nessa perspectiva liberalista, Stefanelo (2005) afirma que entre 1996 e 1997 foram
criados dois outros instrumentos para a PGPM: o Prémio de Escoamento da Producédo (PEP) e
Contrato de Opc¢éo de Venda de Produtos Agricolas (COVPA) que transformaram a Conab em
um direcionador da producdo agropecuéria das regifes com excedentes para as regiées em que
a demanda fosse maior que a oferta.

Né&o obstante, afirmam Bacha e Caldarelli (2008), com a énfase dada as questdes sociais
pelo primeiro governo de Luiz Inacio Lula da Silva, a partir de 2003 o Estado retoma seu papel
como formador de estoques por meio das Compras da Agricultura Familiar (CAF) e outros
instrumentos de compra da agricultura ndo familiar dos quais pode-se citar o Prémio de Risco
de Opcéo Privada (PROP) e o Prémio Equalizador Pago ao Produtor (PEPRO).

De acordo com Schwantes e Bacha (2019) o PROP e 0 PEPRO séo instrumentos de
formacdo de estoques privados através de subvengdo governamental, que visam a sustentacdo
do preco e eximem o governo federal dos elevados custos de formacdo e manutencdo de
estoques de produtos agropecuarios. Esses altos custos se devem, entre outros fatores, a
perecibilidade dos produtos que exigem condi¢cdes de armazenagem especificas. Os autores
ainda afirmam que através desses instrumentos as negociacdes sao realizadas entre dois agentes
privados e o governo concede o subsidio previsto em cada um.

Nesse sentido, seja diretamente pelo setor publico ou por mediacdo do setor privado, a
formacdo de estoques ocorre nos periodos de safras dos alimentos quando a oferta se torna
abundante, assim, quando o preco de mercado fica abaixo do preco minimo estabelecido, o
excedente dos produtores é adquirido e estocado, conforme afirma Guth (2020). De acordo com
Conab (2017), na década de 1980 os estoques publicos de alimentos ultrapassaram 12 milhdes
de toneladas.

Ainda de acordo com Guth (2020), os produtos em estoque ndo podem ser negociados
a gqualguer momento, mas somente quando a cotacdo ultrapassar o Preco de Liberagdo de
Estoqgue (PLE) que foi proposto e elaborado pela Conab (Companhia Nacional de
Abastecimento).

Conforme afirma a Conab (2023), os produtos mantidos em estoque no Brasil séo arroz,
feijdo, trigo, milho, algodéo, farinha de mandioca, café, agtcar, amendoim, castanhas, fécula
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de mandioca, juta, leite, mamona, malva, sisal, soja, sorgo e polipropileno®. Esses estoques
podem ser estruturas pertencentes ao Governo Federal ou alugados de empresas privadas pelo
governo conforme visto anteriormente.

Dados da Conab (2023), mostram que os estoques de alimentos vém sendo esvaziados,
tendo registrado as maiores quedas a partir de 2018. Para se ter um exemplo, em dezembro do
ano 2000, conforme mostram os dados da Conab (2023), o Brasil possuia estoques totais de
2.190.751 toneladas de arroz, 306.656 toneladas de milho, 420 toneladas de feijao e 4.752
toneladas de trigo. J& em dezembro de 2018, os dados mostram que 0s estoques desses graos
cairam para 24.897, 798.266, 0 e 2.850 toneladas, respectivamente. Em dezembro 2022, para
esses mesmos graos os estoques registravam 1.759, 50.878, 0 e 0 toneladas, respectivamente.

Alguns fatores podem ser apontados como justificativa para o0 processo esvaziamento
destes estoques que, muito embora tenha tido inicio em meados da década de 1990, se
intensificou principalmente a partir de 2016. Conceigéo (2002), defende que o modelo de
aquisicoes e financiamentos do governo se tornou invidvel com a liberalizacdo econémica
ocorrida em meados da década de 1990, uma vez que as importacfes que deveriam ocorrer
somente quando ndo houvesse estoques suficientes, passaram a ocorrer mesmo com grande
volume de produtos agricolas estocados, o que demonstra, segundo a autora, a inconsisténcia
entre a formacdo dos estoques e a economia aberta.

Assim, afirmam Schwantes e Bacha (2019) que apesar dos primeiros governos dos anos
2000 - Luiz In4cio Lula da Silva (2003-2006; 2007-2010) e de Dilma Roussef (2011-2014;
2015-2016) — terem certa énfase nas questdes sociais, especialmente direcionadas a agricultura
familiar, a formacéo dos estoques reguladores foi sendo reduzida em fungdo do liberalismo
econémico. Outros instrumentos como o PEP, ganharam espaco e foram substituindo as AGFs
e 0s EGFs.

De acordo com a Conab (2018), o PEP é uma subvencdo econémica concedida aos
segmentos previamente definidos que arrematarem, no leildo eletrbnico realizado pela
companhia, produtos diretamente do produtor rural ou cooperativas de produtores, pelo preco
minimo fixado pelo governo federal. Ainda de acordo com a Conab (2020), o leildo sé ocorre

quando o preco de mercado esta abaixo do preco minimo, o arrematante adquire o produto e é

15 De acordo com Neuplast (2023), polipropileno faz parte de um grupo plasticos chamado de poliofelinas, é um
polimero flexivel, resistente e versatil utilizado na fabricacdo de varios produtos moldados desde embalagens para
manteiga e sorvetes, moveis de plastico, baldes, para-choques de automoveis até fibras e tecidos.



48

responsdvel pelo escoamento deste ou de produtos derivados, apds comprovagdo do
escoamento o prémio é pago ao arrematante.

A substituicdo das AGFs e EGFs pelo PEP parece ser consistente a uma substituicdo
tacita dos objetivos da PGPM. Com a execuc¢do do PEP o objetivo de garantia de preco minimo
é cumprido, mas os demais objetivos da PGPM, garantia do abastecimento e estabilidade de
precos, ao menos do lado do consumidor, ndo sdo cumpridos.

A estabilidade de precos ao consumidor fica comprometida na medida que o
esvaziamento progressivo dos estoques sem nova formacéao destes, implica na alta dos precos
em casos de escassez da oferta no mercado, 0 que mitiga os instrumentos do governo de
intervencao para o abastecimento e a estabilizacdo dos precos.

A que se considerar, de acordo com Torres (2017), que em conjunturas de altas dos
precos dos alimentos, podem ocorrer ganhos maiores do lado da oferta, ou seja, os produtores
podem obter uma renda maior que a esperada inicialmente, nesse sentido a intervengdo do
governo representaria a diminuicdo ou mesmo inexisténcia desse beneficio.

Seguindo a definicdo de objetivos da manutencdo de estoques reguladores apresentada
pela Conab (2024), e exposta no capitulo um, verifica-se que o objetivo de abastecimento fica
comprometido, principalmente em casos de quebra de safra, enchentes ou outros desastres
naturais ou sanitarios, como foi o caso da pandemia de covid-19, devido a inexisténcia dos
estoques reguladores de alimentos. Em casos como esses, 0 abastecimento ficaria a cargo da
iniciativa privada de que ndo se tem informacdes precisas das quantidades e tipos de alimentos
mantidos em estoque conforme explicam Lin e Fortenbery (2006).

Nesse sentido, ao observar o abandono dos objetivos relacionados a seguranca alimentar
e ao abastecimento e a primazia pela estabilizacdo de precos, é possivel identificar a
subordinacdo das demais politicas econémicas a politica monetaria, cujo objetivo principal apds
a adocdo do RMI, se tornou a estabilizacdo dos precos, conforme visto no capitulo dois.
Entretanto, é importante ressaltar que a esta estabilizacdo s6 pode ser verificada do lado da
oferta, dado que as condi¢des para este objetivo do lado da demanda ficam comprometidas,
conforme visto anteriormente.

Dando continuidade a explanacdo acerca dos motivos que justificam o esvaziamento
dos estoques, conforme dito anteriormente, observa-se que esse processo foi intensificado
especialmente a partir de 2016. Essa intensificacdo ocorre durante o governo de Michel Temer
gue assumiu a presidéncia do Brasil oficialmente em agosto de 2016, apds o impedimento da

presidente eleita em 2015, Dilma Roussef.
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De acordo com Jesus e Lopes (2017), a partir do governo de Temer nota-se 0
aprofundamento das tendéncias neoliberais, que apesar de nédo terem sido abandonadas nos
governos de Lula I e 1l e de Dilma I e 11, ganham mais forca a partir de Temer. O governo foi
marcado por medidas liberalizantes como a aprovacao da proposta de emenda constitucional
do teto dos gastos publicos (PEC 55/2016) em dezembro de 2016 e pela flexibilizagdo das leis
trabalhistas conhecida como reforma trabalhista.

De acordo com Senado Federal (2016), a PEC do teto de gastos teve como objetivo
principal limitar os gastos da Unido por 20 anos a partir de 2017, com o objetivo de atingir o
equilibrio das contas pablicas. Com excecdo dos gastos em satide e educacio que possuiam®®
regras especiais de limitacdo, todos os demais gastos da Unido somente poderiam ser
reajustados de acordo com a inflagdo acumulada de 12 meses, medida pelo IPCA.

Nesse sentido, é possivel afirmar que assim como todos 0s demais setores econdmicos,
a implementacdo do teto de gastos impacta na politica agricola do pais, na qual se enquadra a
PGPM afetando diretamente a formacao dos estoques reguladores cuja formagdo e manutencao
séo de alto custo.

Na sequéncia do governo de Temer, o governo de Jair Bolsonaro manteve o teto de
gastos. De acordo com Porto (2019), a politica agricola do governo de Bolsonaro possuia carater
ultraliberal e consistiu na entrega da regulacdo do mercado de alimentos a iniciativa privada.
De acordo com Caramel (2021), em 2019 a Conab colocou a venda 27 das 91 unidades
armazenadoras. Em 1991, ainda de acordo com a autora, a Conab possui 349 unidades de
armazenamento.

Piccin e Junior (2018), afirmam que a consolida¢do do agroneg6cio no Brasil apés a
abertura comercial em meados dos anos 1990, contribui para o abandono sistematico da
formacdo de estoques reguladores, bem como delegou ao mercado a funcdo de assegurar a
disponibilidade dos alimentos e atribuir precos aos consumidores.

Os autores acima citados, afirmam ainda que os instrumentos de formacao dos estoques
e as politicas de escoamento ficaram submetidos a logica de garantia de renda para parte dos
agricultores, dessa forma ficaram submetidos ao atendimento dos interesses dos diversos
setores do sistema agroalimentar que é composto também por industriais, atacadistas e

comerciais fortemente articulados ao comércio internacional.

16 De acordo com Observatério de Politica Fiscal (2023), a emenda constitucional n® 95/2016 que promulgou o
teto de gastos foi alterada pela emenda constitucional n°126/2022 substituindo as regras do teto de gastos por um
novo arcabougo de regras fiscais.
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Por fim, o trabalho de Piccin e Junior (2018) retine uma série de declaracGes de gestores
publicos ndo identificados que dao conta que os custos de manutengdo dos estoques s&o muito
altos, as estruturas publicas de armazenagem sdo muito precarias e o investimento para torna-
las adequadas seria muito alto. As declaragdes mostram ainda que os governos, de uma forma
geral, partem de uma orientac&o liberal, caracterizada pela averséo as intervenc¢des na economia
e busca pelo equilibrio das contas fiscais.

De forma geral, o esvaziamento dos estoques de alimentos foi motivado especialmente
pela abertura comercial brasileira na década de 1990, que significou, principalmente, a reducao
da intervencdo governamental na economia que deveria ser regulada apenas pelas forcas de
mercado. A partir de entdo e com a consolidacdo do agronegécio no Brasil, a formacgdo de
estoques reguladores mostrou-se, do ponto de vista institucional, cada vez mais incompativel
com o novo arcabouco de politica econémica sobre o qual 0s governos, em maior ou menor
medida, executaram suas politicas agricolas, ao que parece, sem se preocuparem com a
seguranca alimentar nacional.

No que se refere a inflacdo, também a partir de 2018, observa-se, conforme os dados do
IBGE (2023), que em entre 2018 e 2022, o grupo de alimentos e bebidas, que conforme visto
anteriormente, € o grupo de maior peso no IPCA, representou 0 maior peso na variacdo total do
indice de precos. Em 2020, por exemplo, a variagdo anual acumulada do grupo foi de 14% o
que representa, conforme afirma o IBGE (2023), 2,74 pontos percentuais no IPCA agregado, 0
maior patamar ja registrado desde o Plano Real. Em 2022, com uma varia¢do anual acumulada
de 11,6%, o grupo alimentos e bebidas foi responsavel por 2,39 pontos percentuais na inflacdo
total.

O grupo é dividido em dois subgrupos, alimentacéo dentro e fora do domicilio. Para 0s
fins deste trabalho, a investigacdo se da em torno do primeiro grupo. Ao analisar os dados do
IBGE (2023), verifica-se que os itens panificados sdo que contribuem mais significativamente
para a inflagdo dos alimentos, sendo responsaveis por 2,06 pontos percentuais da variacao total
dos precos dos alimentos, ficando atrds somente do leite e derivados cuja contribuicédo é 2,44
pontos percentuais.

Ao relacionar esses dados com aqueles sobre os estoques de trigo expostos anterior,
verifica-se que em 2022, quando esses estoques estavam zerados, 0s itens panificados
representavam o segundo maior peso na inflagcdo de alimentos. Ao estender essa analise para 0s
produtos de maior peso, leite e derivados, constata-se que neste mesmo ano, 0S estoques

publicos de leite também estavam zerados
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E importante observar que ao mesmo tempo que os estoques dos alimentos foram
esvaziados, a participacédo do grupo alimentos e bebidas no IPCA agregado passou a representar
percentuais cada vez maiores, tendo registrado, no periodo 2018-2022, o maior patamar da série
historica, o que indica que caso existissem estoques reguladores seria possivel utiliza-los com
0 objetivo de reduzir a pressdo inflacionario sobre o grupo alimentos e bebidas.

Essa é uma relagdo importante que chama atencédo principalmente quando se considera
0 objetivo deste trabalho de quantificar e discutir os possiveis efeitos que o controle direto da
oferta de produtos alimenticios basicos, via por exemplo, estoques reguladores, pode gerar
sobre o nivel de preco destes produtos.

Entretanto, por se tratar de um trabalho empirico, ndo é suficiente relacionar o volume
dos estoques com a inflacdo verificada para concluir que os estoques reguladores tém efeito
positivo sobre a inflagdo. Por essa razdo, no capitulo seguinte serdo expostos a metodologia e

0 modelo economeétrico utilizados para verificar empiricamente se existe esta correlacéo.
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4. METODOLOGIA

Neste capitulo serdo apresentados os dados utilizados, bem como o modelo estimado e

os métodos econométricos empregados.

4.1 METODOLOGIA UTILIZADA

O estudo foi realizado utilizando-se séries temporais. De acordo com Downing e Clark
(2006), a técnica de séries temporais consiste no estudo de dados periddicos de um conjunto de
variaveis organizadas em algum periodo de tempo, que permite identificar a existéncia de

relacdes de curto e longo prazo entre elas.

4.1.1 Testes de raiz unitaria

Os testes de raiz unitaria buscam identificar a estacionariedade das séries. Enders
(2004), explica que uma série ¢ estacionaria quando sua média e covariancia ndo se modificam
ao longo do tempo.

Carrara (2016), afirma que o termo raiz unitdria se deve ao fato do numero de
diferenciagdes necessarias para que a série se torne estaciondria seguir o nimero de raizes sob
o circulo unitério, sendo esse nimero de diferenciagdes chamado de ordem de integragao.

Para que os resultados produzidos pelo modelo ndao sejam viesados ou espurios, €
necessario que as séries sejam estacionarias. Caso as s€ries sejam ndo estaciondrias deve-se
verificar a presenca de relagdo de longo prazo, ou seja, verificar se as mesmas sdo cointegradas.
Enders (2004), explica que mediante a existéncia de cointegracdo entre as séries, as variaveis
podem compor o modelo, e caso tal relacdo ndo exista, € necessario que as variaveis sejam
diferenciadas. Logo, a verificacdo da estacionariedade ¢ uma primeira inspe¢ao necessaria.

Adicionalmente, Harris e Sollis (2003) explicam que os procedimentos que testam a
presenca de raiz unitaria partem do principio que a série temporal da varidvel em questao advém
de um AR (1), o que significa dizer que a série € fruto de um processo autorregressivo de ordem

um, conforme a equacao (2) a seguir:

Yi = pYioq +u; (2)

Em que p € o parametro que relaciona os valores presente e passados da variavel e u; o termo

de erro.
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Para testar a presenca de raiz de unitaria podem ser utilizados diferentes testes, como
o Dickey-Fuller (DF), Dickey- Fuller Aumentado (ADF), Dickey- Fuller Aumentado-
Generalized Least Square (ADF-GLS) e Kwiatkowski, Phillips, Schimidt e Shin (KPSS).

Carvalho et al. (2008) afirmam que o teste ADF ¢ uma variagao do teste DF para os
qual os valores criticos convencionais podem nao ser adequados. Os autores ainda afirmam que
Engle e Granger (1987) determinaram os valores criticos adequados a esses testes € assim
passaram a ser conhecidos como teste Engle-Granger (EG) e Engle-Granger Ampliado (EGA).

Segundo Gujarati (2006), o teste ADF ¢ uma versao estendida ou aumentada do teste
DF que busca identificar a existéncia de correlagdo entre os termos de erro, incorporando
diferengas adicionais da variavel dependente através de um processo autorregressivo.

Para este trabalho foram realizados os testes ADF-GLS proposto por Elliot,
Rothenberg e Stock (1996) e KPSS cujo nome ¢ uma junc¢do das iniciais dos seus proponentes
Kwiatkowski er al. (1992). Esses testes foram escolhidos por serem os testes mais
frequentemente realizados em estudos empiricos sobre a inflagdo, dos quais se pode citar como
exemplo Irz ef al. (2013), Dureval ef al. (2013) e Bhattacharya et al. (2019) entre outros.

Gujarati (2006), explica que no procedimento ¢ testado a hipdtese nula de existéncia
de raiz unitéria contra a hipdtese alternativa de que a série € estacionaria, utilizando a estatistica
t. Através do resultado do teste € possivel identificar a ordem de integracao da série, conforme
afirmam Fochezatto et al. (2010).

O teste ADF-GLS, ¢ uma varia¢dao do teste ADF que utiliza o método de Minimos
Quadrados Generalizados (MQG) para realizar a filtragem prévia dos componentes
deterministicos da série, conforme afirmam seus proponentes Elliot, Rothenberg e Stock,
(1996).

De acordo com Silva Neto (2011), o teste € realizado em dois passos que consistem na
extracdo dos componentes de tendéncia da série, seguido pela utilizagdo dos métodos Dickey
Fuller (DF) ou Dickey Fuller Aumentado (ADF).

Ja o teste KPSS, ¢ um tipo de teste confirmatorio na verificacao da ordem de integracao
da série e que torna a analise mais robusta, conforme afirmam Maddala e Kim (1998). A
hipdtese nula do teste KPSS, diferentemente dos demais, € de que a série ¢ estaciondria, ou seja,

a auséncia de raiz unitaria.
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4.1.3 Teste de causalidade de Granger

De acordo com Cavalcanti (2010), o teste de causalidade de Granger busca identificar
relagdes de precedéncia temporal entre as varidveis, ou seja, identificar se o valor passado de
uma variavel tem causalidade no valor presente de outra variavel.

O teste foi proposto pelo economista britanico Granger (1969) e ajuda a definir se a
variavel X ajuda a prever os valores futuros da variavel Y, se X causa Y diz-se que X causa no
sentido de Granger Y. De acordo com Engle e Granger (1987), as séries devem ser estacionarias,
caso ndo sejam € necessario diferencid-las até que se tornem estacionarias.

Granger (1980), define o teste afirmando que para toda informacdo disponivel até o

periodo ¢, Y;causa X;+; se:

Pr(Xes1 € AlQy) # Pr (Xeq € A|Q— YY) 3)

o que significa que para algum valor de A, sendo (2, todo o conjunto de informagdes disponiveis,
se a probabilidade ¢ modificada quando se retira as informacdes de Y, de 2, pode-se afirmar
que Y:causa X+ no sentido de Granger, ou Y Granger causa X, conforme explica Murakami
(2011).

De acordo com Calvacanti (2010), o uso do teste de Granger ¢ muito popular no Brasil,
através deste método o modelo vetorial autorregressivo (VAR) ¢ identificado via ordenacgdo de
Cholesky. Cavalcanti (2010) ainda explica que essa ordenagdo parte da hipdtese implicita de
auséncia de causalidade no sentido de Granger de uma variavel Y para uma varidvel X deve
implicar na auséncia de efeito contemporaneo de Y sobre X.

Ainda segundo Cavalcanti (2010), pode-se afirmar que o uso do teste de Granger tem
como objetivo reduzir a arbitrariedade na ordenacgao causal das varidveis, uma vez que se apoia
em critérios estatisticos. Assim, cabe ao pesquisador apenas escolher a ordenagdo causal
adequada das varidveis em analise, dessa forma, o modelo sera exatamente identificado.

Assim, apoOs a realizacdo dos testes necessarios, ¢ possivel dar continuidade a
investigagdo das relagdes endogenas entre as variaveis de interesse, que pode ser avaliada
através da funcao impulso resposta e da decomposi¢ao da variancia dos erros de previsao do

modelo que serdo apresentados no capitulo 5.
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4.1.4 Teste de cointegracio de Johansen

Os testes de cointegragao sao realizados para verificar a existéncia de relagao de longo
prazo entre as varidveis. Entre os testes existentes, comumente sao utilizados os de Engle
Granger (1987) e Johansen (1988). Neste trabalho optou-se pela utilizagdo dos testes
desenvolvidos por Johansen (1988), que consistem no teste do trago e de raiz maxima, ambos
buscam identificar o nimero de vetores de cointegragdo entre as variaveis.

Enders (2004), afirma que diferentemente da abordagem de Engle Granger (1987) que
verifica a existéncia de apenas um vetor de cointegragdo, o teste de cointegracao de Johansen
(1988), verifica a existéncia de mais de um vetor de cointegragao.

Harris e Sollis (2003), explicam que a abordagem de Engle Granger (1987) parte do
pressuposto que as varidveis sao integradas de ordem um. Assim, sejam y¢ € X duas séries
temporais, ambas um processo estacionario I (1), isso implica, seguindo Harris e Sollis (2003),
que se desejamos estimar as relagdes de longo prazo entre y: € X sera necessario estimar o

seguinte modelo:

Ve = Bxy + & 4)

O teste parte de um modelo vetorial autorregressivo, conforme afirma Enders (2004),

cuja estrutura esta representada na equacgao ((5) abaixo:
-1
Axy = [[xe—q + 2o, [1Axe; + & (%)

onde x; éum vetor (nx 1), [T=— (I = X7_; A ) e[l = — X 114

Conforme Enders (2004) explica, o objetivo do teste € verificar o nimero de vetores
de cointegracdo independentes, o qual corresponde ao posto da matriz I'T. Se o posto da matriz
IT for igual a r, é possivel obter algum dos seguintes resultados: »= 0, que indica que a matriz
representada na equacao (5) sera um modelo vetorial autorregressivo na primeira diferenga; =

n, o que indica que o vetor X; ¢ um processo estacionario. Por fim, se /< r< n existirdo

multiplos vetores de cointegragao.



56

4.1.5 Modelo VAR

Os modelos VAR foram inicialmente desenvolvidos por Sims (1980) e permaneceram
sendo amplamente utilizados na literatura. De acordo com Silva et al. (2006), a grande
aceitacdo desse tipo de modelo em estudos macroecondmicos esta associada principalmente ao
seu poder de previsdo, as propriedades estatisticas e & mudanga do foco de analise do modelo
estimado, o que permitiu maior confiabilidade a observagao de mudancas causadas por choques.

Bueno (2008), afirma que além de identificar a existéncia de tendéncias lineares, ou
seja, de relagdes de longo prazo, entre as varidveis, os testes de Johansen (1988) s3o utilizados
para determinar a especificacdo e estimagdo de um modelo de Vetor Autorregressivo (VAR),
caso as varidveis sejam cointegradas, ou, caso contrario, a especificacdo e estimagdo de um
modelo Vetorial de Corre¢do de Erros (VEC), ou seja, de um modelo VAR acrescido dos
respectivos vetores de correcdo de erro.

Caso ndo exista cointegragdo, antes da especificagdo do VAR ¢ necessario verificar a
estacionariedade das séries, caso ndo sejam estaciondrias, como visto, ¢ necessario torna-las
estacionarias tirando as diferengas. Para este trabalho, como as varidveis se mostraram
cointegradas, com algumas excecdes conforme serd apresentado no proximo capitulo, foi
estruturado um modelo VAR.

Seguindo o que explica Bueno (2008), um vetor autorregressivo permite que modelos
econdmicos completos sejam expressos e seus pardmetros sejam estimados. De modo geral,
ainda segundo Bueno (2008), um modelo autorregressivo de ordem p pode ser representado
pelo vetor X; com n variaveis enddgenas, que se relacionam entre si em uma matriz A, € pode

ser expresso pela equagdo (6) abaixo:

AXe = Bo+ X0 B Xjoi + et (6)

em que A ¢ uma matriz n X n que define as restricdes contemporaneas entre as variaveis que
constituem o vetor n x 1, X;; By € um vetor de constantes n x 1; f; sdo matrizes n x n; f§ €
uma matriz diagonal n x n de desvios padrao e, finalmente, ¢ um vetor n x 1 de perturbagdes
aleatorias nao correlacionadas.

A equagdo (6) representa a forma estrutural de um modelo econdmico teoricamente
estruturado, conforme explica Bueno (2008), assim, os choques sdo chamados choques

estruturais porque afetam cada uma das varidveis enddgenas. O autor ainda explica que esses
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choques ndo apresentam relagdo de dependéncia entre si porque as interrelagdes sdo captadas
pela matriz A, assim essa independéncia ocorre sem que se perca a generalidade. Bueno (2008),
explica que devido a endogeneidade das variaveis, um modelo VAR ¢ normalmente estimado

em sua forma reduzida, conforme representado na equacao (7) abaixo:
Xe= A'By+ Y1 AT BiX,_, + A"'B¢, (7)
que ¢ o mesmo que o apresentado na equacao (7.1) abaixo:

Xe=@g+ X0 O X, i+ (7.1)
Emque ®; =A7'B),i =0,1,...,p e, = Ag,

Assim sendo, 0o modelo autorregressivo estruturado para o presente estudo segue a forma
da equagdo (7.1) e foi identificado utilizando uma ordenagao de Cholesky em que as variaveis

sdo ordenadas conforme sua endogeneidade em ordem decrescente.

4.2 DADOS UTILIZADOS E MODELO ESTRUTURADO
Nessa sec¢ao serdo apresentados os dados utilizados bem como o modelo estruturado. O
quadro 3 traz todas as varidveis utilizadas no estudo, com suas respectivas abreviagdes usadas

para facilitar a referéncia a estas, bem como suas fontes.

Quadro 3: Variaveis utilizadas no estudo, descricéo e fontes de dados

Variavel Repres. Descricdo Fonte
indice de Indice dq tipo L.aspeyeres calculado Elaboragdo propria com base
Precos do para medir a variagdo dos pregos dos nos dadqs'do Levantam?nto
Arroz, feijio e Ind alimentos. Sistematico da Producao-
t;igo IBGE, CEPEA e CONAB.
Producdo total de trigo tomada como proxy Sistema IBGE de
Quantidade de para o estoque deste alimer'lt'o. O objetivo ¢é Recuperagdo Automatica
Trigo qt entender se um choque positivo exdégeno na (SIDRA) -Levantamento
quantidade pode afetar o indice de pregos | Sistematico da Produgao -
calculado. IBGE
Produg@o total de arroz tomada como proxy Sistema IBGE de
Quantidade de para o estoque deste alimeqtp. O objetivo ¢ Recuperagdo Automatica
Arroz qa entender se um choque positivo exégeno na (SIDRA) -Levantamento

quantidade pode afetar o indice de pregos | Sistematico da Produgéo -
calculado. IBGE




Variavel

Repres.

Descricdo

Fonte

Quantidade de
Feijao®’

qf

Produgéo total de feijdo tomada como proxy
para o estoque deste alimento. O objetivo ¢
entender se um choque positivo exdgeno na
quantidade pode afetar o indice de pregos
calculado.

Conab

PIB

Produto Interno Bruto corrente a pregos de
mercado (PIB a pregos correntes) mede o
valor adicionado total a precos de mercado,
em moeda corrente, dos bens e servigos
produzidos pelas unidades produtoras
residentes na respectiva Unidade da
Federagdo, durante o ano, antes da dedugao
do consumo de capital fixo. Corresponde,
portanto, a soma do valor adicionado (valor
da producdo menos consumo
intermediario) pelos diversos setores da
respectiva Unidade da Federagdo, acrescida
dos impostos sobre produtos ndo incluidos
na valoragdo da producdo, liquidos de
subsidios, antes da dedug@o do consumo de
capital fixo.

Bacen

Cambio

camb

Taxa de cAmbio mensal. A taxa de cambio ¢
o preco de uma moeda estrangeira medido
em unidades ou fragdes (centavos) da
moeda nacional, refletindo o custo de uma
moeda em relagdo a outra. O dolar
comercial é a cotagdo do valor do dolar
utilizado nas operagdes realizadas no
mercado de cambio, por exemplo:
exportacdo, importagdo, transferéncias
financeiras. Também conhecida como
PTAX, esta cotagdo corresponde a média
aritmética das taxas de compra das
consultas realizadas diariamente.

IPEA

Expectativas
de Inflagdo

expec

Sdo as expectativas que o mercado tem
sobre os pregos, que sdo monitoradas de
forma sistematica através da pesquisa
Focus. As expectativas de inflagdo sdo de
grande importancia para as decisdes de
politica monetaria.

Bacen

Fonte: Elaboragdo propria com base nas fontes informadas.
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Buscando contemplar o objetivo inicial deste trabalho, qual seja, quantificar e discutir

os possiveis efeitos que o controle direto da oferta de produtos alimenticios basicos, via por

exemplo, estoques reguladores, optou-se por realizar este estudo utilizando o arroz, o feijdo e o

trigo. Esses alimentos foram escolhidos com base nos estudos de Rodrigues et al. (2021), que

apontam que café, arroz, feijao e produtos panificados, sdo, nessa ordem, os alimentos mais

17 A quantidade de feijdo aqui utilizada é a média aritmética das trés safras anuais.
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consumidos pelos brasileiros. Os autores realizaram o estudo da mudanga na composi¢do da
alimentac¢do dos brasileiros, através da analise comparativa das POFs 2008- 2009 ¢ 2017-2018.

Como ¢ possivel observar a partir da leitura do quadro 3, o café ndo foi incluido neste
primeiro modelo estruturado. Isso ocorreu com vistas a avaliar os alimentos de maior valor
nutricional, por essa razao e apesar do valor cultural que o café tem no Brasil, foram escolhidos
0 arroz, o feijao e os produtos panificados que sdo derivados do trigo.

O milho também ¢ um importante grao na alimentacao do brasileiro, sendo consumido
em graos, especialmente na fase verde, ou derivados como amidos, farinhas e cereais matinais.
O grdo também ¢ utilizado na alimentac¢do de bovinos, suinos e aves, que sdo carnes altamente
consumidas no Brasil. No entanto, apesar de seu valor nutricional, o0 milho ndo foi incluido
nesta primeira modelagem, pelo fato de este ser um estudo exploratorio em que se optou por
utilizar um modelo simples com um menor niumero de variaveis, tendo sido escolhidos apenas
os trés mais consumidos, excetuando-se o café, seguindo os resultados dos estudos de
Rodrigues et al. (2021), conforme dito anteriormente.

Dada a ocorréncia do esvaziamento dos estoques reguladores publicos que se
intensificou especialmente a partir de 2016, conforme foi tratado no capitulo 3, ndo foi possivel
realizar as simula¢des com as quantidades de alimentos armazenados, assim, optou-se por
utilizar quantidades de arroz, de trigo e de feijao produzidos em territorio nacional e toma-las
como proxy para simular movimentagdes nos estoques de alimentos.

Considerando a hipotese deste trabalho de que a manutencao de estoques reguladores ¢
capaz de auxiliar na estabilizagdo da inflagdo dos alimentos a medida em que eleva a oferta do
alimento em momentos de choques, torna-se possivel fazer essa simplificagdo, j4 que o
ferramental de estimac¢do empregado no modelo tem a capacidade de simular a relacdo entre
movimentagdes exdgenas na quantidade dos alimentos e as respostas no indice de precos
calculado.

O indice de pregos calculado, conforme apontado no quadro 1 ¢ do tipo Laspeyres. O
calculo foi feito considerando a importancia relativa de cada produto, por essa razao foram

utilizados os pesos que cada alimento tem no célculo original do IPCA, tais pesos sdo

18 Tais pesos sdo divulgados no manual metodolégico do IPCA, produzido pelo IBGE e tem base na Pesquisa de
Orcamento Familiar — POF (2017-2018): arroz (0,6908); feijao (0,1637) e o trigo (0,0847). O peso atribuido ao
feijao ¢ a média dos pesos do feijao mulatinho (0,0248), preto (0,1033), fradinho (0,0362) e carioca (0,2393),
ponderada pelos respectivos percentuais de consumo do grao que cada um destes representa de acordo com a
Embrapa (2024): 3% (mulatinho), 21% (preto), 20% (fradinho também conhecido como macassar) e 56%
(carioca)
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divulgados no manual metodolégico do IPCA, produzido pelo IBGE e tem base na Pesquisa de
Orcamento Familiar — POF (2017-2018) e os precos dos trés alimentos aqui estudados,
conforme fontes expostas no quadro 3.

Dessa forma o indice de pregos calculado para analisar as variagdes de precos dos trés

alimentos aqui estudados possui a seguinte estruturacao apresentada na equagao (8):

Ind = Y. precokgarroz=0,6908+). precokgfeijio=0,1637+) precokgtrigo=0,0847 (8)

- precokgarrozjan2014+0,6908+precokgfeijaojan2014+0,1637+precokgtrigojan2014x0,0847

Em que precokgarroz= ao preco do arroz; precokgfeijao= ao preco do feijao por quilo;
precokgtrigo= ao preco do trigo por quilo. Todas as variaveis sdo multiplicadas pelo peso que
o alimento representa no IPCA.

Ja as demais variaveis que compdem o modelo e estdo expostas no quadro 3, foram
escolhidas pois sdo necessarias para a estruturagcdo de qualquer modelo que se inspire na curva
de Phillips, como ¢ o caso do que é proposto pelo presente estudo.

Conforme visto no capitulo de metodologia a Curva de Phillips estabelece a relagao
entre inflacdo e desemprego e considera que as expectativas dos agentes sdo adaptativas. Esta
curva ¢ negativamente inclinada, uma vez que a relacdo entre inflacdo e desemprego ¢
inversamente proporcional.

Neste trabalho optou-se por utilizar a versao revisada da Curva de Phillips que inclui de
modo definitivo as expectativas futuras da infla¢do, seguindo o que parece ser um padrdo na
literatura econdomica em se tratando de estudos empiricos sobre a inflacdo, como pode ser
verificado em Blachard e Gali (2007), Carrara e Bastos (2016), Aragon e Medeiros (2017)
Medeiros et al. (2020), Xavier e Moura (2023) entre outros.

Essa versdo revisada ficou conhecida como Curva de Phillips Novo-Keynesiana e foi
estimada pela primeira vez por Roberts (1997), com base nos principio novo-keynesiano das
expectativas racionais. Essa modelagem tem sido frequentemente utilizada nas analises das
relagdes entre as variaveis agregadas e os efeitos de politicas econdmicas e parte da suposi¢ao
de que as firmas, ao ajustar seus precos, incluem as expectativas para a inflacdo futura,
conforme explicam Aragén e Medeiros (2017).

Dando prosseguimento a explanagdo acerca das variaveis utilizadas no modelo
estruturado, o PIB é uma variavel comumente utilizada em trabalhos da literatura econdmica
brasileira que se debrugam sobre a tematica da inflagdo dos alimentos, tais como Barboza

(2008), Arruda et al. (2011), Caetano et al. (2014), Souza et al. (2015).
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O cambio ¢ uma variavel importante para o modelo devido a forte dependéncia brasileira
de fertilizantes importados. De acordo com a Agéncia Senado (2022), 85% dos fertilizantes
utilizados no Brasil sdo importados, principalmente da Russia. Nesse sentido ¢ importante
mencionar o impacto do conflito entre Russia e Ucrania iniciado em fevereiro de 2022 nos
pregos dos fertilizantes e, consequentemente, dos alimentos no Brasil.

A producgdo dos fertilizantes foi paralisada devido ao inicio do conflito causando
redugdo de sua oferta no mercado mundial, a reducao da oferta por sua vez causa aumento do
preco e, consequentemente, dos custos de producao dos alimentos o que, por 6bvio, causa a
elevacao do preco interno dos alimentos. Braga e Summa (2016), Barros ef al. (2021), Brene
et al. (2021), sdo alguns entre os diversos trabalhos na tematica da inflacdo que incluem o
cambio como variavel relevante.

O modelo estruturado é exposto por meio da equagio (9) abaixo ° :

n n n n n n n
lind, = Z Byjlind,_; + z Bajlaae_; + Z Bajlafe; + Z Baj lqte; + Z Bsjlexpece,, + Z Bojlcamb + Z Bylpib + &,
= = = = = =t =

em que: lind= o logaritmo do indice de pregos calculado; lga= o logaritmo da quantidade de
arroz; lqf= o logaritmo da quantidade de feijdo; lqt= o logaritmo da quantidade de trigo;
lexpec= o logaritmo das expectativas de inflagdo; lcamb= o logaritmo do cambio; Ipib= o
logaritmo do Pib;

Por fim, ¢ importante refor¢ar que o modelo utilizado € parcimonioso € ndo compreende
todos os elementos que podem influenciar o preco dos alimentos em questdo. A escolha por tal
estruturacao foi feita, por se tratar de um estudo exploratério, sem precedentes recentes na
literatura, logo, buscou-se verificar o efeito unica e exclusivamente dos choques exdgenos nas
quantidades, que poderiam ser operacionalizados via, por exemplo, estoques reguladores e
evitar as diversas interacdes ndo relacionadas diretamente ao objetivo do estudo, que a inser¢ao
de mais variadveis pode provocar. A ideia ¢ que este modelo sirva de base para propostas de

modelos mais completas em estudos futuros.

19 Também foi realizada a estimacio de modelos desagregados, ou seja, para cada alimento individualmente, mas,
conforme mostram os resultados apresentados nos anexos, o modelo agregado mostrou-se como sendo a melhor
opgao.

©)
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No proximo capitulo serdo apresentados os resultados obtidos com a estimagdo do
modelo acima, bem como, 0s comentarios pertinentes e a relevancia destes resultados para o

objetivo deste trabalho.
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5. RESULTADOS E DISCUSSOES

Nesse capitulo serdo apresentados e comentados os resultados obtidos a partir dos

testes realizados e do modelo estimado, bem como o impacto desses para o problema de
pesquisa apresentado.

5.1 ANALISE DESCRITIVA DOS DADOS

Nessa secdo serdo apresentados os graficos que mostram a trajetdria das variaveis de

maior interesse para o objetivo do trabalho. O grafico 1 abaixo apresenta a trajetoria da

producao nacional de arroz:

Gréfico 1: Producdo Nacional de Arroz — Janeiro /2014 a Junho/2023
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Fonte: Elaboracdo propria com base nos dados do IBGE- Levantamento Sistematico da Produgao Agricola

A produgao de arroz variou em torno de 12 milhdes de toneladas mensais entre janeiro
de 2014 e junho de 2023, conforme mostra o grafico 1. Observa-se alguns periodos de queda
acentuada da producdo, entre maio e setembro de 2016, que pode ser explicado, de acordo

com a Conab (2016) pelo fato de muitos produtores terem migrado para outras culturas que

se mostraram mais rentaveis naquele momento, como milho e soja.
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A Confedera¢ao Nacional da Agricultura e Pecuaria do Brasil (CNA) (2016) ainda
aponta o excesso de chuvas que cairam no Rio Grande do Sul provocado pelo fendomeno E/
Nirio entre janeiro e fevereiro de 2016. O estado, que responde por cerca de 70% da producao
nacional de arroz, foi atingido pelas chuvas no periodo em que as lavouras estavam na fase
final de desenvolvimento, o que prejudicou a colheita qualitativa e quantitativamente.

Outro periodo de queda observado foi o ocorrido entre setembro de 2018 e janeiro de
2020 quando o total produzido se aproximou de 10 milhdes de toneladas. Segundo a Conab
(2019), essa diminuicao se deve principalmente a reducdo da area plantada, o que também
justifica um terceiro periodo de queda mais brusca, entre setembro de 2022 e junho de 2023,
quando caiu abaixo de 10 milhdes de toneladas.

Associa-se as reducdes no periodo entre 2022 e 2023 também ao impacto da crise
sanitaria provocada pela pandemia covid-19, que fez com que muitos paises do mundo
paralisassem suas atividades econdmicas, impactando o suprimento da oferta de fertilizantes
e outros insumos agricolas que cuja demanda brasileira ¢ atendida no mercado internacional.

Ja o grafico 2 mostra a trajetéria da producdo nacional de feijao. Considerando o
periodo analisado, a producdo mensal de feijao atingiu o pico em janeiro de 2014, com o total
1,2 milhdo de toneladas, mas assim como o arroz apresentado no grafico 1, a produgdo passou
por periodos de queda acentuada, atingindo a menor producdo da série entre setembro de
2016 e janeiro de 2017. Esta queda pode ser explicada pelo fenomeno E! Ni7io que provocou
adversidades climaticas que foram responsaveis pela perca de cerca de 30% da safra, segundo
afirma a CNA (2016).

E importante observar que ap0s esse periodo de queda, a produgdo voltou a crescer,
mas em um patamar menor que o anterior, chegando ao pico de 1,1 milhdo de toneladas em
maio de 2017, permanecendo neste nivel médio por, aproximadamente um ano, voltando a
cair para pouco menos de 1 milhdo de toneladas e oscilando em torno desse valor até o fim
do periodo analisado. O Instituto de Economia Agricola (IEA) (2017) afirma que esse padrao
produtivo esta associado ao ganho de produtividade ocorrido no periodo, o que garantiu o
crescimento da produgdo, mas a redugdo da area plantada impediu que a producao retomasse

0 patamar anterior.
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Grafico 2: Producéo Nacional de Feijao — Janeiro/2014 a Junho/2023
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Fonte: Elaboragdo propria com base nos dados do IBGE- Levantamento Sistematico da Produg@o Agricola

A seguir o grafico 3 mostra a trajetoria da produ¢do mensal de trigo. Os valores da
série historica da produgdo mensal de trigo mostram que no decorrer do periodo a produgado
deste alimento passou por periodos de altas, com algumas redugdes, tendo se mantido entre

4 e 8 milhdes de toneladas entre janeiro de 2014 e junho de 2021.

De acordo com a Embrapa (2021), o crescimento da produ¢ao observado, a partir de
2017 até 2023, estd associada a fatores bidticos considerando temperatura, disponibilidade
de 4gua e radiagdo solar que foram responsaveis pelo aumento da produtividade.

Em agosto de 2021 a producao mensal atingiu o maior montante registrado nesta série
historica de pouco mais de 11,5 milhdes de toneladas. Apos alcangar o recorde nesse periodo,
a producdo volta a cair, entretanto permanece em niveis mais altos que os observados no
periodo anterior.

A Embrapa (2022), afirma que fatores climaticos como chuvas acima da média
impactaram na colheita final neste periodo, mas ainda assim, o melhoramento de sementes

obtido através de pesquisas sobre este grao assegurou a alta que se mantém entre dezembro
de 2021 e junho de 2023.



Gréfico 3: Producgdo Nacional de Trigo — Janeiro/2014 a Junho/2023
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Fonte: Elaboragao propria com base nos dados do IBGE- Levantamento Sistematico da Produgido Agricola

Considerando o volume da produgdo nacional e a relevancia do trigo na alimentagao
dos brasileiros, cujos produtos derivados ocupam o terceiro lugar no topo da lista dos
alimentos mais consumidos, conforme apontam os estudos de Rodrigues et al. (2021), ¢
importante destacar que a maior parte da demanda brasileira de trigo ¢ atendida pelo
comércio exterior. De acordo com MAPA (2023), conforme disposto no portal Agrostat®, no
periodo aqui analisado, 21,82% das importacdes brasileiras foram de cereais, farinhas e
preparagdes, o que inclui as importacdes de trigo.

A seguir, grafico 4 abaixo mostra a trajetoria do indice de pregos calculado, por meio
deste, observa-se que sua trajetoria ¢ estavel até abril de 2016, quando gira em torno de 1,3
pontos percentuais. Entre maio de 2016 e janeiro de 2017, ocorre um periodo de altas

prolongadas, tendo atingido o pico entre agosto e setembro de 2017, chegando em torno de

2,3 pontos percentuais, apds esse pico, o indice apresenta queda.

20 Portal do estatisticas do comércio exterior do agronegdcio brasileiro, disponivel em
<https://sistemasweb.agricultura.gov.br/pages/ AGROSTAT.htmI>
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Grafico 4: Variagdes do Indice de Pregos calculado — Janeiro/2014 a Junho/2023
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Fonte: Elaboragao propria com base no indice de precos calculado.

Ainda de acordo com o grafico 4, um segundo ciclo de altas pode ser verificado a
partir de dezembro de 2018, quando atinge valores superiores a 1,5 percentuais no pico do
ciclo. Apos atingir esse pico, novamente o indice apresenta quedas, se estabilizando em torno
de 1,3 pontos percentuais em setembro de 2019.

Um terceiro ciclo de alta tem inicio em dezembro de 2019 quando o indice atinge 1,5
pontos percentuais chegando a 2,2 pontos percentuais em setembro de 2020. As variagdes
caem para 2 pontos em maio de 2021 e a 1,8 pontos em janeiro de 2022. A partir de margo
de 2022 o indice volta a subir ultrapassando os 2 pontos percentuais, subindo
sistematicamente até junho de 2023 quando chega a 2,4 pontos percentuais.

A anélise conjunta dos quatro graficos apresentados produz um indicativo relevante:
a partir de 2016, as altas do indice de precos sdo consistentes com os periodos de baixas da
producdo do arroz, do feijao e do trigo. Esse periodo €, por sua vez, consistente com o periodo

a partir do qual se observa a aceleragdo do esvaziamento dos estoques reguladores mantidos

pela Conab, conforme apresentado no capitulo 3.
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O grafico 5 apresenta a trajetoria do PIB durante o periodo estudado. Observa-se que
o PIB apresentou oscilagdes discretas, porém em trajetoria crescente de janeiro de 2014 a
janeiro de 2020, passando de R$450 a R$637 bilhdes. De acordo com o IBGE (2015), o
desempenho iniciado em 2014 foi alavancado e sustentado especialmente pelo crescimento
do setor agropecudrio e de servicos. E importante ressaltar que o crescimento discreto entre
janeiro de 2014 e maio de 2018 estd associado principalmente a chegada tardia dos efeitos

da crise do subprime que teve inicio em 2008 nos Estados Unidos.

Grafico 5: PIB a precos correntes - em milhdes de R$ - Janeiro/2014 a Junho/2023
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Fonte: Elaborag@o propria com base nos dados do Bacen.

De maneira geral, as analises anuais do PIB no periodo entre 2014 e 2020 realizadas
pelo IBGE, mostram que as quedas foram puxadas principalmente pela queda do consumo
das familias e a retracdo da inddstria. E importante ressaltar que o consumo das familias

representa 63,1% da demanda final de bens e servicos, conforme afirma o IBGE (2017). Em
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2020, as quedas foram puxadas, sobremaneira, pela redug¢ao das atividades econdmicas em
decorréncia da pandemia de covid-19.

O crescimento foi sustentado conforme apontado pelas analises, especialmente em
2017, por fatores como o crescimento da agropecuaria puxado principalmente pelas
producdes de milho e soja, o crescimento do setor de servigos € o aumento do consumo das
familias em que se destacou artigos para residéncia (+7,3%), comunicacdao (+ 3,9%) e
alimentagdo e bebidas (+ 3,3%) (IBGE, 2017).

Outros fatores como a formacao bruta de capital fixo (FBCF) também contribuiram
para o crescimento do PIB neste periodo. Em todo o periodo o setor agropecudrio esteve entre
0s que mais cresceram, juntamente com o setor de servicos, tendo apresentado queda apenas
em 2016 (-5,2 e -2,3%, respectivamente) associada, principalmente, as variagdes climaticas
causadas pelo fenomeno E/ Nifio que afetou as principais regides produtoras do pais.

A industria apresentou quedas em todos os anos, exceto em 2018 quando cresceu
0,7% (IBGE, 2018). A queda do setor industrial ¢ atribuida ao crescimento do setor de
servicos. A medida que o setor de servigos se torna mais atrativo aos investimentos, em
detrimento do setor produtivo, observa-se que este passa a demandar mais mao de obra,
conforme apontam Oreiro e Feijo (2010), Aratjo et. al. (2021), Sugimoto e Diegues (2022).

Ainda de acordo com o IBGE (2020), a inflexdo observada a partir de maio de 2020
se deve principalmente a pandemia de covid-19 que exigiu a paralisagdo das atividades
econdmicas consideradas ndo essenciais, que resultou em queda em todos os setores da
econdmicos, exceto a agropecudria que apresentou crescimento de 2% neste ano. Em 2020 a
queda do PIB atingiu a marca de 4%, a maior da série historica desde 1996 (IBGE, 2020).

Entre 2021 e junho de 2023 o crescimento do PIB apresentou trajetdria ascendente
tendo passado de R$ 646 a R$§782 bilhdes entre janeiro de 2021 e janeiro de 2022 que de
acordo com o IBGE (2022), esta associado as medidas emergenciais de garantia de renda
tomadas pelo governo e a reabertura econdomica que teve inicio apds a vacinagao contra a
covid-19. O indicador apresenta uma segunda onda de crescimento apds marco de 2022 que
perdura por todo o ano associada ao aumento das exportagcdes de commodities, cujos precos
passaram por aumento global em funcdo da guerra entre Russia e Ucrania que teve inicio em

fevereiro deste mesmo ano, e a continuidade das medidas emergenciais (IBGE, 2022).
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Ja no primeiro semestre de 2023, os efeitos das politicas emergenciais diminuem e o
setor agropecudrio apresenta redugcao de 0,9%. Por outro lado, a industria cresceu 0,9% e o
setor de servigos, 0,6% o que manteve a trajetoria ascendente do PIB (IBGE, 2022).

A seguir, o grafico 6 apresenta as variagdes da taxa de cAmbio. Ao observar a trajetoria
da variavel aqui em questdo, ¢ possivel identificar uma alta volatilidade desse indicador, o
que significa que ¢ facilmente afetado por perturbagdes econdmicas internas e externas.

O cambio ¢ uma variavel de grande importancia para todos os paises inseridos no
sistema capitalista, uma vez que as transagdes do comércio internacional, investimentos
estrangeiros e todos os tipos de transacdes entre paises sdo mediados e mensurados em dolar
estadunidense.

Essa interrelag@o faz com que a taxa de cambio seja bastante volatil, o que significa
que a cotagdo do dolar em cada pais ¢ afetada de formas diferentes, por aspectos relacionados
a diversos fatores como, por exemplo, a geopolitica, mudangas tecnoldgicas, politica interna
principalmente das na¢des desenvolvidas, ocorréncia de desastres climaticos ou ambientais
e diversos outros.

A volatilidade da taxa de cambio faz com essa seja uma varidvel de dificil
previsibilidade. Diversos trabalhos na literatura econdmica se concentram em verificar os
efeitos da volatilidade do cambio. Clark ef al. (2004) investigam o impacto dessa volatilidade
sobre o comércio internacional em 39 paises entre 1979 e 2001.

Héricourt e Poncet (2013), estudam o impacto da volatilidade da taxa de cAmbio sobre
os custos de exportacdes de determinadas firmas chinesas entre os anos 2000 e 2006,
observando se o nivel de desenvolvimento financeiro dos paises pode influenciar essa
volatilidade. Silva ef al. (2016) avaliam o efeito da volatilidade da taxa de cambio sobre o
fluxo de comércio dos paises da América do Sul.

Nesse sentido, sdo varios os fatores que explicam o curso cambial neste intervalo.
Inicialmente observa-se uma certa estabilidade entre janeiro e dezembro de 2014 e uma
disparada a partir de janeiro de 2015 quando o dolar passou de R$2,63 a R$4,05 em janeiro
de 2016.
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Grafico 6: Cambio - Valor Médio Mensal - Janeiro/2014 a Junho/2023
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Fonte: Elaboragao propria com base nos dados do Ipeadata.

Esse periodo de altas sustentadas, observadas no grafico 6, pode ser explicado por

varios fatores, conforme explica o El Pais (2015), como a recuperagdao da economia

estadunidense a partir de 2014 frente as economias europeias € japonesa, que ainda sofriam

os efeitos da crise do subprime o que fez com os investidores, diante do clima de incerteza
das outras grandes economias, preferissem se resguardar em dolar.

Adicionalmente fatores internos contribuiram para ampliar o ambiente de incertezas
que sustentou a desvalorizagdo cambial, como a crise politica pela qual passava o segundo
governo da presidente Dilma Roussef, bem como a chegada tardia dos efeitos da crise do
subprime no Brasil.

O periodo de queda que se seguiu, entre abril de 2016 e maio de 2018 quando o dolar
passou de R$3,97 a R$3,28, pode relacionado ao processo de impeachment da presidente
Dilma que teve fim em agosto de 2016 com a queda do governo, substituido pelo governo do
presidente interino Michel Temer.

Algumas medidas do governo de Michel Temer podem ser atribuidas a reducgao das
incertezas no ambiente econdmico que levaram a queda do prego do dolar, como a Reforma

Trabalhista, instituida pela Lei n® 13.467 de 13 de julho de 2017, que permitiu, entre outros
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pontos, a flexibilizagcdo da jornada de trabalho e da remuneragdo, previstas na Consolidacao
das Leis Trabalhistas (CLT) de 1943, conforme afirma Carvalho (2017). Neste mesmo ano,
nos Estados Unidos, o partido republicano elegeu Donald Trump como presidente, um fator
que certamente impactou as cotacdes do dolar em todo o mundo, devido as expectativas dos
agentes dos mercados de economias de todo o mundo, relacionadas aos impactos esperados
das propostas politicas feitas durante as campanhas.

Na sequéncia a aprovacao da Reforma Trabalhista, outros fatores politicos podem ter
contribuido para a manuteng¢ao do ciclo de baixas que durou até maio de 2018, como o inicio
das campanhas presidenciais altamente polarizadas entre Jair Messias Bolsonaro ¢ Fernando
Haddad. As declaragdes de ambos os candidatos podem ter sido causa do aumento das
incertezas que causam aumento da demanda pela moeda estrangeira elevando assim seu
preco. Apos a vitéria de Bolsonaro, em outubro de 2018, observa-se a queda do preco do
dolar, porém a moeda se estabiliza em um patamar mais alto que o observado em momentos
anteriores de queda, tendo se mantido em alta em todo o ano de 2019.

As altas verificadas entre 2020 e 2023 podem ser justificadas por fatores externos
especialmente pelo impacto da pandemia de covid-19 (2020- 2023), o inicio do conflito entre
Russia e Ucrania (2022) entre outros, e, internamente, um segundo periodo de elei¢des
presidenciais (2022) que terminou com a vitoria de Luiz Inacio Lula da Silva. Alguns picos
de baixa sdo verificados especialmente ap6s maio de 2022 que podem ser explicados
especialmente pela retomada econdmica da crise sanitaria causada pela pandemia.

O grafico 7 a seguir apresenta as variacdes das expectativas de inflagdo. As
expectativas de inflacdo sdo obtidas através do monitoramento realizado pelo Sistema de
Expectativas de Mercado e divulgado pelo no Relatorio Focus. Sdo coletadas diversas
informagdes através de varios indices de pregos (BACEN, 2017). Considerando a natureza
da obtencdo desse indicador € possivel afirmar que diversos fatores podem afeta-lo, como

surpresas inflacionarias, choques de curta e de longa duragao, fatores politicos entre outros.
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Grafico 7: Expectativas de Inflacdo - Janeiro/2014 a Junho/2023
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Fonte: Elaboracao propria com base nos dados do Ipeadata.

Observa-se que as expectativas de inflagdo atingiram o pico de 7 pontos percentuais
em janeiro de 2016, possivelmente, motivado pela crise politica que estava em curso no pais,
conforme dito anteriormente. Apds esse pico, as expectativas iniciam uma trajetoria
descendente chegando a 3,86 pontos percentuais em maio de 2018, essa queda ocorre na
sequéncia da substituicdo do governo da presidente Dilma Roussef pelo governo de Michel
Temer, conforme visto anteriormente, ¢ que podem explicar a queda prolongada das
expectativas.

E importante lembrar que em abril de 2018, Luiz Inacio Lula da Silva foi julgado e
condenado por corrupgdo, o que parece ter sido uma sinalizagdo positiva de combate a
corrupgao diante do forte antagonismo que havia surgido contra seu partido, o mesmo da ex-
presidente Dilma Roussef, e fortaleceu a campanha presidencial de Jair Messias Bolsonaro
que venceu as elei¢cdes daquele ano.

Esses fatores parecem explicar o periodo de queda das expectativas que atingem 2,5
pontos percentuais em maio de 2020, mas logo em seguida comegam a crescer novamente
como reflexo do avango dos casos de corona virus, causador da pandemia de covid-19, que
havia chegado no Brasil em fevereiro. O avanco da pandemia no pais impos medidas de

distanciamento social e paralisagdo, total ou parcial, das atividades em todo o pais. A partir
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de entdo o indicador inicia uma trajetdria ascendente atingindo 5,76 pontos percentuais em
maio de 2022, voltando a apresentar queda em setembro de 2022 ao atingir 4,74 pontos
percentuais. Pode-se atribuir essa queda ao efeito das medidas emergenciais tomadas pelo
governo e a vacinacao contra covid-19 que estava em curso desde janeiro de 2022 e que
permitiu o fim das restri¢des sanitarias impostas pela pandemia.

Por fim, as expectativas de inflagdo atingem 5,77 pontos percentuais em fevereiro
de 2023, primeiro ano do terceiro governo de Luiz Inacio Lula da Silva que teve seu inicio
marcado por invasdes dos apoiadores do ex-presidente Jair Messias Bolsonaro a Brasilia, no
dia 8 de janeiro, insatisfeitos com a vitoria de Lula. As expectativas voltam a cair atingindo
3,99 pontos percentuais em junho de 2023, fato que pode ser associado a aprovagao a politica
econdmica executada.

Em sintese, ao observar as oscilagdes dessas varidveis em conjunto ¢ possivel
verificar um nivel de relacdo entre elas. Oscilagdes nas quantidades de alimentos sao
consistentes com oscilagdes no PIB, o que ja ¢ esperado dado que a producao de alimentos
compde um dos setores de maior peso na economia nacional, o agropecuario. As oscilagdes
na quantidade de alimentos sdo consistentes com oscilagdes, no sentido contrario, no indice
de pregos calculado, o que também ja era esperado dado que este fora construido para
mensurar as variagoes de precos dos trés alimentos analisados e a relagdo inversa existente
entre preco e quantidade.

Oscilagdes no cambio, conforme visto, afetam os precos dos produtos importados,
o que inclui os fertilizantes, de que o Brasil ¢ grande importador. Esse aumento de custo de
producado €, consequentemente, repassado para o consumidor. Adicionalmente, grande parte
da demanda por trigo no Brasil ¢ atendida por importagdes. As expectativas de inflagdo, assim
como o cambio, afetam direta ou indiretamente, todo o conjunto das varidveis uma vez que,

conforme foi visto, sdo um importante instrumento para as decisdes de politica monetaria.

5.2 TESTES DE ESTACIONARIEDADE DF- GLS E KPSS
Foram realizados os testes de estacionariedade ADF- GLS e KPSS com constante e
com constante e tendéncia. Os resultados mostram que, considerando um nivel de 5% de

significancia, conforme a tabela 1 abaixo, as variaveis do modelo sdo ndo estaciondrias em
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nivel. As excegdes sao a quantidade de feijao e as expectativas de inflacdo, que se mostraram
estacionarias em nivel para trés dos quatro tipos de testes realizados.

Nesse sentido, o modelo foi construido com variaveis em diferentes ordens de
integragao, isso € possivel devido a existéncia de cointegragdo entre as variaveis, conforme

serd exposto posteriormente.

Tabela 1: Resultado dos testes ADF-GLS e KPSS

Teste ADF-GLS Teste KPSS
Variavel (em nivel) (em nivel)
Valor do teste | Resultado Valor do teste | Resultado
lind Constant. 1,12 Néo estacionaria 0,30 Né&o estaciondria
Constant.+ Tend. 3,28 Nao estacionaria 2,00 Néo estacionaria
lqa Constant. 1,86 Ndo estacionaria 0,08 Estacionaria
Constant.+ Tend. 2,43 N4o estacionaria 1,25 N&o estacionaria
1qf Constant. 5,07 Estacionéria 0,11 Estacionaria
Constant.+ Tend. 3,54 Estacionaria 0,73 N&o estacionaria
Iqt Constant. 2,06 N&o estacionaria 0,48 N4o estacionaria
Constant.+ Tend. 1,77 N4o estacionaria 0,85 N&o estacionaria
lexpect | Constant. 10,63 Estacionaria 0,41 Né&o estacionéria
Constant.+ Tend. 8,46 Estacionaria 2,32 Estacionéria
Ipib | Constant. 2,09 Né&o estacionaria 0,43 Né&o estacionaria
Constant.+ Tend. 5,49 Estacionaria 2,26 N&o estacionaria
lcamb | Constant. 2,32 N&o estacionaria 0,12 Estaciondria
Constant.+ Tend. 2,34 N4o estacionaria 2,00 N&o estacionaria

Fonte: Elaboragdo propria com base nos resultados obtidos

Como foi comprovada a presenca de raiz unitdria, foi aplicada a primeira diferenga
nas variaveis e entdo os testes de raiz unitdria foram refeitos, mostrando entdo que todas as
variaveis inicialmente nao estaciondrias, passam a ser estaciondrias, para todos os tipos de

testes, na primeira diferenga. Sendo assim, confirmou-se que, com excecao da quantidade de
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feijdo e das expectativas de inflacdo, as varidveis utilizadas na estimacao sdo integradas de

ordem 1 (I (1)), conforme apresentado na tabela (5) em anexo.

5.3 TESTE DE CAUSALIDADE DE GRANGER

O teste foi realizado com a primeira diferenca das varidveis para identificar a
existéncia de causalidade no sentido de Granger, que trata da precedéncia temporal, ou seja,
de acordo com Louzano et al (2019), busca-se verificar se os valores passados de uma
variavel ajudam a explicar o valor presente de outra varidvel.

E importante ressaltar que a realizagdo de tal teste, proporciona um primeiro
indicativo entre a relagdo das variaveis que compdem o modelo para com a variavel de
interesse que ¢ o indice de preco construido, porém, deve-se ressaltar que tal indicativo ¢
restrito, pois considera a causalidade apenas do passado para o presente, conforme acima
explicitado. Para a escolha do nimero de defasagens foi usado o critério AIC (do inglés
Akaike Information Criterion).

A tabela 2 expde o resultado dos testes de causalidade realizado entre as variaveis do
modelo em relagdo ao indice de prego calculado, considerando o nivel de 5% de significancia,
verifica-se que os valores passados das varidveis de maior interesse para o objetivo deste
trabalho ndo causam os valores presentes do indice de precos calculados. Esse resultado pode
indicar que os precos dos alimentos sofrem influéncia ndo somente das quantidades, mas
possivelmente de outros elementos que ndo puderam ser captados por esse teste dado a

restri¢ao na relagao de causalidade citada anteriormente.

Tabela 2: Teste de Causalidade de Granger

Hipotese Nula (Hy) | Defasagens Teste F p -(;f/ol)or Resultado
dlind nao causa dlga 1 0,27 0,61 Nio rejeita Ho
dlga nao causa dlind 1 0,53 0,47 Nao rejeita Ho
dlind nao causa dlqgf 1 0,42 0,52 Nio rejeita Ho
dlgf nao causa dlind 1 0,41 0,52 Nao rejeita Ho
dlind nao causa diqt 1 0,58 0,45 Nao rejeita Ho
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Hipotese Nula (Hy) | Defasagens Teste F p -(;);l)or Resultado
0

dlgt ndo causa dlind 1 0,02 0,88 Niio rejeita Ho
dlind nao causa 1
dlexpec 0,01 0,91 Nio rejeita Ho
dlexpec ndo causa 1
dlind 0,01 0,94 Nio rejeita Ho
dlind ndo causa dlpib 2 0.66 0,52 Niio rejeita Ho
dlpib ndo causa dlind 2 0.24 0,62 Niio rejeita Ho
dlind nao causa 1 B
dlcamb 5,33 0,02 Rejeita Ho
dlcamb ndo causa 1
dlind 1,09 0,30 Nio rejeita Ho

Fonte: Elaboragao propria com base nos resultados obtidos.

Por outro lado, a quantidade de feijao e de trigo, bem como as expectativas de inflagcao
e o PIB nilo tém efeito causal no indice?.

Considerando as varidveis mais relevantes para o modelo, quais sejam, as quantidades
de arroz, de feijao e de trigo, verifica-se que as quantidades destes alimentos ndo tém efeito
causal, no sentido de Granger, no indice de precgos calculado.

Conforme dito anteriormente, esses resultados podem indicar a complexidade dos
elementos que explicam as variagdes dos pregos dos alimentos. Além disso, a inexisténcia da
relagdo de Granger entre o feijdo e indice de precos calculado pode estar relacionada a
heterogeneidade da oferta deste grao que tem implicacdes na quantidade final ofertada. Essa
heterogeneidade pode significar que em alguns momentos haja regides com grande
quantidade ofertada e outras com escassez do grao, conforme serd explanado na secao 5.5.2
na andlise da fun¢do impulso resposta.

Nesse sentido, as possiveis relacdes de causalidade que existam da quantidade de

feijdo para o indice de pregos calculado podem nao ter sido capturadas pelo teste de Granger

2L Para o objetivo deste trabalho as relagdes de causalidade do indice de pregos calculado para com as variaveis
do modelo ndo tém relevancia analitica.
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que, como dito anteriormente, limita-se a investigar as relacdes de causalidade do passado
para o presente.

Um ponto relevante a ser considerado sobre o trigo e possivel explicacdo para este
resultado ¢ a dependéncia da importagao de tal produto, conforme apresentado no inicio deste
capitulo, que implica na necessidade de se observar a taxa de cambio para de fato avaliar seu
prego interno, pois a desvalorizacdo do real frente ao dolar implica em um aumento dos
precos dos produtos comprados do exterior, esse aumento de custo a industria alimenticia é
repassado para o consumidor final, logo, o prego do trigo para além da questdao de oferta do
produto, compreende a consideragao da questao cambial.

Esses resultados sdo indicativos bastante relevantes, apesar de restritos a
temporariedade do passado para o presente. As quantidades de feijdo e de trigo ndo terem
efeito causal significativo — no sentido de Granger - no indice de pregos calculado, pode ser
um primeiro indicativo de que a manutengao de estoques desses alimentos ndo cumpra o
objetivo de reducao de precgos, o que tornaria conveniente estocar outros alimentos que nao
foram analisados aqui ou maiores quantidade de arroz, analisado neste estudo, e que possui
efeito causal sobre o indice de pregos calculado.

E importante destacar a importancia do arroz e do feijdo na cultura brasileira. Esses
graos estdo presentes na alimentagdo didria da populacdo e, de acordo com Sousa e Ferreira
(2021) sdo caracterizadores da cultura alimentar por estarem presente nas refeicoes diarias
do brasileiro desde o final do século XIX.

Nesse sentido, ¢ relevante afirmar que, conforme dito anteriormente, este ¢ o primeiro
estudo na literatura econdmica que se debruca sobre a investigagdo do papel dos estoques
reguladores no controle da inflacdo dos alimentos, tendo sido estruturado um modelo bastante
simples. Dessa forma, dada a continuidade de pesquisa, um modelo com maior niimero de
varidveis e estruturacdo mais robusta que utilize a forma estrutural pode produzir

apontamentos diferentes desta primeira modelagem.

5.4 TESTE DE COINTEGRACAO
Posto que os testes de raiz unitaria mostraram que dentre as varidveis que compdem
o modelo ha variaveis estaciondrias em nivel e na primeira diferenca, estas ndo podem fazer

parte do mesmo modelo, ja que podem dar origem a resultados espurios, a menos que,
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conforme visto na metodologia do trabalho, sejam cointegradas. Logo, de modo a proceder
com tal verificacdo foi realizado o teste de cointegracao de Johansen.

A tabela 3 mostra os resultados do teste cointegracdo para as variaveis do modelo. O
numero de trés defasagens foi escolhido através do critério FPE (do inglés Finish Prediction
Error).

Optou-se pelo teste de Johansen, utilizando-se a estatistica do traco??. Analisando os
resultados do teste e considerando o valor critico de 5% de significancia, ndo se pode rejeitar
a existéncia de pelo menos quatro vetores de cointegragdo, o que indica que ha relacao de
longo prazo entre as varidveis do modelo, desta forma, deve-se dentro do arcabougo da
estimagao por vetores autorregressivos, estimar um modelo autorregressivo com correcao de

€ITO0S.

Tabela 3: Teste de cointegracao de Johansen

Hipotese nula (Ho) Estatistica traco Valores criticos a 5%*
r=20 187,31 131,70
r <=1 131,27 102,14
r <= 2 87,19 76,07
r <=3 55,65 53,12
r <=4 30,39 3491

Fonte: Elaborag¢do Propria com base nos resultados obtidos

5.5 RESULTADOS DO MODELO VETORIAL DE CORRECAO DE ERROS (VEC)

Considerando os resultados do teste de cointegragdo realizado, foi construido um
modelo do tipo VEC. As varidveis foram ordenadas seguindo a decomposi¢ao de Cholesky,
em que estas seguiram uma ordem decrescente de importancia, considerando o objetivo

especifico do presente trabalho.

22 Também foi realizado o teste do valor maximo que apontou a existéncia de pelo menos um vetor de
cointegracao conforme mostra a tabela 6 disponivel nos anexos, dessa forma, optou-se por usar o teste do traco
que aponta a existéncia de pelo menos dois vetores de cointegragcdo, considerando o numero de variaveis que
compdem o modelo.
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E importante ressaltar mais uma vez, que a escolha de um modelo bastante
parcimonioso foi feita buscando capturar os estritamente os efeitos da operacionalizagdo das
quantidades dos alimentos via, por exemplo, o uso dos estoques reguladores bem como os
primeiros indicativos de relagdo entre as variaveis e que podem ser importantes
direcionadores de modelos mais robustos, uma vez que se trata de uma investigagao empirica
até entdo nao realizada, tendo como varidvel de interesse um indice de preco de construcao

propria.
5.5.1 Decomposicao da variancia do erro de previsao

A seguir, na tabela 4, sdo expostos os resultados da decomposi¢do da variancia do
erro de previsao do indice de pregos calculado, essa estatistica mostra a importancia de cada

variavel para explicar as variagdes deste indice.

Tabela 4: Decomposicdo da Variancia do Erro de Previsdo do indice de Precos

calculado

Periodo lind Iga Iqt Igf lexpec Icamb Ipib
1 100 0 0 0 0 0 0
2 95,10 001 | 017 | 021 150 | 1,95 | 1,04
3 93,59 004 | 072 | 0,28 142 | 221 | 173
4 92,26 003 | 129 | 0437 119 | 19 | 289
: 90,39 004 | 1,9 | 053 101 | 175 | 436
6 88,11 005 | 249 | 074 090 | 166 | 603
! 85,68 006 | 300 | 1,05 084 | 164 | 773
8 83,37 0,06 | 338 | 1,39 080 | 166 | 933
9 81,38 006 | 362 | 173 079 | 171 | 1069
10 79,80 005 | 373 | 202 08 | 180 | 11,78
11 78,63 005 | 375 | 224 086 | 1,90 | 1256
12 77,83 006 | 371 | 2,39 091 | 200 | 13,09

Fonte: Elaboragdo propria com base nos resultados obtidos
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Os resultados apresentados na tabela 4 mostram que para doze periodos subsequentes
a maior parte das variacdes do indice de pregos calculado € explicada por ele mesmo, o que
jé era esperado, pois trata-se de um modelo parcimonioso que ndo traz todas as varidveis que
sao capazes de explicar todas as movimentagdes do indice de precos calculado.

Observa-se também que, entre os alimentos analisados que sdo as varidveis mais
importantes para o objetivo deste trabalho, o trigo é que o tem maior poder de explicagao,
apods o proprio indice, de forma que no décimo segundo periodo 3,71% das varia¢des do
indice sdo explicadas pelas variagdes da quantidade de trigo. Observa-se que o poder
explicativo desse grao aumenta progressivamente. Em média, o trigo explica 2,31% das
variagoes do indice de pregos calculado

Esse dado mostra, conforme o esperado, que as variacdes das quantidades tém
influéncia consideravel na movimentacdo do indice de pregos calculado para os trés
alimentos estudados. Nao obstante, ha que se considerar o menor poder explicativo, para as
variagoes do indice calculado, dos demais alimentos representados no modelo. Ao final dos
doze periodos as variagdes do arroz explicam 0,42% das variacdes do indice de pregos
enquanto o as variagdes da quantidade de feijao explicam 1,18% do indice.

Apesar da dependéncia nacional das importagdes de trigo e da producdo heterogénea
e pulverizada do feijdo, esses foram exatamente os mesmos graos que apresentaram melhor
poder explicativo do indice de pregos calculado. Este indicativo refor¢a a ideia de que a forma
simplificada como o modelo foi estruturado pode de fato ndo ter capturado todas as relagdes
que sdo capazes de explicar o efeito que um aumento da oferta desses alimentos via, por
exemplo, estoques reguladores pode ter na variacao de seus precos.

E importante ressaltar que apesar do baixo poder explicativo, especialmente do arroz,
as trés varidveis de maior interesse para o modelo apresentam uma evolucdo consideravel
dos periodos iniciais para os periodos finais. Faz-se importante ressaltar também que juntas
as variacoes dos trés alimentos explicam, ao final do décimo segundo periodo, 3,74% das
variacoes do indice de precos calculado. Observa-se também que as expectativas de inflagao
e as variacdes cambiais tém importante impacto sobre as variacdes no indice, sendo em média
0,91% e 2% respectivamente. O PIB, por sua vez, apresenta um poder explicativo bastante

alto de, em média, 6,57%.
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Nesse sentido, considerando-se somente a producdo nacional, a possibilidade da
elevagdo na quantidade do arroz, do feijao e do trigo que poderia ser realizada via os estoques

reguladores, impactar no indice de pre¢o aqui em questdo, parece ser baixa.

5.5.2 Fun¢ao impulso resposta

Nesta se¢ao serdo apresentados os resultados das Fungdes Impulso Resposta (FIR) do
indice de precos calculado em relagcdo aquelas que sdo as varidveis mais relevantes para o
objetivo do presente estudo. A figura 1 abaixo apresenta a fung¢ao impulso resposta do indice

em relacdo a um choque exogeno e positivo na quantidade de arroz.

Figura 1: Funcdo Impulso Resposta — Choque na quantidade de arroz e resposta do
indice de precos

0.02
I

lind
0.00

-0.02

95 % Bootstrap Cl, 100 runs

Fonte: Gerado pelo software RStudio versdo 4.3.2 com base nos dados informados

Conforme figura 1, para o arroz, observa-se que um choque positivo e exdgeno na
quantidade ndo pode ser avaliado uma vez que o intervalo de confianga se torna insignificante
por conter o zero.

Esse resultado pode indicar que outras relacdes estdo envolvidas na elevagao do preco

do arroz, que ndo somente a quantidade. Dessa forma, seria necessario elevar a robustez do
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modelo, inserindo mais variaveis € ampliando a complexidade da forma estrutural para que
fossem captadas essas relagdes.
Os resultados pertinentes ao efeito de um choque positivo e exdégeno da quantidade

de feijao sobre o indice de pregos calculado sao apresentados na figura 2.

Figura 2: Funcéo Impulso Resposta- — Choque na quantidade de feijédo e resposta do

indice de precos

lind
-0.01 000 0.01

-0.03

95 % Bootstrap CI, 100 runs

Fonte: Gerado pelo software RStudio versdo 4.3.2 com base nos dados informados

Por meio da figura 3 observa-se que o efeito do choque positivo exdgeno na
quantidade de feijao também nao ¢ significativo, dado que o intervalo de confianga contém
o zero. Tal resultado pode estar associado a vdrias causas distintas, entre elas a grande
heterogeneidade da oferta do grdo, que se mostra bastante pulverizada, conforme afirmado
pela EMBRAPA (2013), que afirma ainda que a produgdo de feijio-comum ¢ realizada por
diversos tipos de produtores, em diversas regioes do pais, utilizando diferentes niveis
tecnologicos.

Esses fatores implicam que a producao do feijdo possa ocorrer de forma assimétrica,
sendo possivel que haja momentos com grandes quantidades do alimento no mercado e outros

em que as quantidades disponiveis sejam pequenas, ainda € possivel ocorrer variagdes de
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oferta em diferentes regides em um mesmo momento. Adicionalmente, dado que sua maior
parte advém da agricultura familiar, hd que se considerar que os diferentes padrdes
tecnologicos da produgdo afetam a colheita final o que contribui para a assimetria da oferta.

Deve-se ponderar também a origem dos dados da produc¢ao, Salvador e Pereira (2021)
explicam que se trata das estimativas realizadas pela Conab e que ndo ha uma divisao dos
dados estatisticos da producdo do feijdo comum que se divide em preto e cores. De acordo
com a Embrapa (2023), 80% do feijao consumido no Brasil ¢ de feijdo comum, que por sua
vez esta distribuido em 56% carioca, 21% preto e 3% especiais. Sendo assim, € possivel que
utilizar apenas os dados do feijdo carioca, se disponiveis, poderia produzir resultados mais
proximos do esperado.

Dentre estes produtores, a agricultura familiar € apontada como a grande responsavel
pela produg¢do de feijao no pais. No Brasil, o feijao ¢ produzido em pequena e grande escala
em todo o pais, sendo os maiores produtores os estados da Bahia, Minas Gerais ¢ Parana,
segundo afirmam Moraes e Menelau (2017). O estado de Goids, segundo afirmam Silva et al
(2019), também ¢ um produtor de feijdo de grande relevancia nacional, especialmente
advindo da agricultura familiar.

Silva et al (2019) afirmam que, no estado de Goias, a maior parte dos agricultores
familiares sdo incipientes no uso da agricultura irrigada e que, por essa razao, cometem erros
que afetam a producgao final.

A pulverizagdo da producdo, sua heterogeneidade tecnoldgica, operacional e de
contabilizacdo estatistica sdo fatores relevantes, cujas relagdes com as variagdes do preco do
feijdo certamente nao puderam ser captadas por essa versao do modelo.

Por fim, a figura 2 expoe os efeitos que um choque exdgeno e positivo na quantidade

de trigo tem sobre o indice de pregos calculado.
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Figura 3: Funcédo Impulso Resposta — Choque na quantidade de trigo e resposta do

indice de precos

0.00

lind
-0.02

-0.04

95 % Bootstrap Cl, 100 runs

Fonte: Gerado pelo software RStudio versdo 4.3.2 com base nos dados informados

A resposta apresentada na figura 3, apesar de seguir a tendéncia esperada, ndo possui
significancia estatistica, por conta de o intervalo de confianca conter o zero.

Uma possivel explicagdo para esse resultado, pode estar relacionada a forte
dependéncia brasileira de importacdes do trigo que € uma das principais matérias-primas da
industria alimenticia no Brasil, conforme afirma o BNDES (2011) e conforme apresentado
no inicio deste capitulo. Considerando que a variavel se refere a quantidade de trigo
produzida no pais, o fato de a maior parte da demanda ser atendida pelo comércio exterior,
pode explicar a resposta ndo significativa encontrada.

Por meio dos resultados acima apresentados, ¢ possivel observar alguns indicativos
para a continuidade da investigacdo acerca dos instrumentos capazes de contribuir
positivamente no controle da inflacdo dos alimentos. Um primeiro indicativo diz respeito a
complexidade deste problema que, muito embora pareca ser consenso na literatura
econdmica de que ele surge do lado da oferta, ndo se sabe ao certo todos os fatores que
responsaveis por elevar substancialmente o nivel da inflagdo dos produtos alimenticios.

Dessa forma, os resultados indicam a necessidade de se trabalhar com um modelo

cuja forma estrutural seja mais robusta que aqui utilizada e que este seja calibrado com outras



86

variaveis. Um segundo indicativo que pode ser apontado estd relacionado, portanto, as
varidveis que devem ser incluidas no modelo futuramente. Informagdes que tragam as
caracteristicas da oferta parecem ser bastante importantes para entender as interrelagcdes com
as variagoes de preco.

Nesse sentido, ainda ndo ¢ possivel descartar a manutengao dos estoques reguladores
como ferramenta de auxilio na estabiliza¢do dos precos dos alimentos. Os resultados indicam
que as quantidades dos alimentos influenciam, em maior ou menor medida, o movimento do
indice de pregos calculado, o que indica a necessidade de continuidade da pesquisa para que
se obtenha resultados mais assertivos, a luz desta proposta inaugural. Esse resultado produz
indicativos sobre politicas de seguranga alimentar que possam garantir os estoques
necessarios de determinados produtos nos momentos adequados, impactando na reducao do
indice de pregos desses alimentos e por consequéncia, na garantia do acesso a tais alimentos
a precos estaveis, o que contribui para a seguranga alimentar.

Rodrigues et al. (2021) apontam que o aumento do consumo de sanduiches, enlatados
e ultraprocessados identificado na comparagao entre as POFs 2008-2009 ¢ 2017- 2018, pode
estar associado a crise alimenticia verificada a partir de 2015 no Brasil, a que se pode atribuir
o aumento da inseguranga alimentar. Os autores apontam ainda que isso ocorre, devido ao
fato de os ultraprocessados, em geral, apresentarem precos mais baixos que os alimentos
tradicionais, como o arroz e o feijao. A andlise comparativa das duas pesquisas realizada no
estudo mostra que quanto menor a renda, mensurada em saldrios-minimos, maior o consumo
de ultraprocessados.

Assim, um preco acessivel ou minimamente estavel pode significar ndo apenas
melhoria da qualidade de vida dos brasileiros, como também tém impacto no sistema de
satde, uma vez que o consumo excessivo de ultraprocessados leva ao desenvolvimento de
doengas cronicas como o diabetes, hipertensao entre outras.

Os resultados também apontam que produtos cuja oferta ¢ fortemente depende de
importagdes podem nao ser os mais adequados para se manter em estoque, a0 menos com o
objetivo de amortecer choques inflaciondrios. Ou seja, ndo apenas a manuten¢do dos
estoques, mas a escolha de quais produtos deverdo ser estocados ¢ algo crucial para que tal
instrumento de regulacdo da oferta funcione como auxiliar da estabilizagdo dos pregos dos

alimentos.
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6 CONCLUSOES

Este trabalho objetivou quantificar e discutir os possiveis efeitos que o controle direto
da oferta de produtos alimenticios basicos via, por exemplo, estoques reguladores, pode gerar
sobre o nivel de preco dos mesmos. A inflagao dos alimentos de forma geral apresentou uma
trajetdria crescente nos ultimos anos e penaliza de forma mais intensa as familias de baixa
renda, nesse sentido, medidas que possam auxiliar no controle de tal problema, impactam
também na seguranga alimentar do pais.

Para contemplar tais objetivos, utilizou-se além da revisdo bibliografica e tedrica do
tema, o calculo de um indice que reflete os precos dos produtos basicos, este foi incluido em
um modelo inspirado na curva de Phillips e estimado por meio do arcabouco de séries
temporais.

Em sintese os resultados obtidos, apesar de seguirem a tendéncia esperada, ndo podem
ser avaliados, uma vez que os intervalos de confianga em que foram obtidos contém o zero,
0 que significa que os mesmos ndo possuem significancia estatistica para serem avaliados.

Ainda assim, ndo se abandona a hipdtese inicial de que os estoques reguladores, caso
existam, ao serem utilizados para a geragdo de choques positivos de oferta de alimentos,
podem ser uma importante ferramenta para o controle da inflacdo dos alimentos. Entretanto,
dados os resultados obtidos com essa versdao simplificado do modelo, € necessario a
estimag¢do de um modelo mais robusto ¢ estudo minucioso das caracteristicas de cada
alimento, com vistas a identificar outras relagdes que ndo puderam ser captadas nesta
primeira tentativa, bem como verificar relevancia do efeito que cada um pode proporcionar
no nivel de precos.

De acordo com os resultados obtidos, manter estoques de produtos para os quais a
economia seja fortemente dependente de importagdes, como o trigo, pode ndo ser efetivo
para a finalidade de amortecimento de choques, devido ao impacto que o cambio, uma
variavel de dificil previsibilidade e que tem relacdo com perturbagdes internas e externas,
tem sobre o preco dos produtos importados. Apesar desse resultado, o trigo €, entre as
variaveis de maior interesse para o objetivo do trabalho, aquela com maior poder explicativo
das variag¢des do indice. A auséncia de sentido econdmico desta relagdo pode ser mais um

indicativo da necessidade de se estimar um modelo mais apurado e robusto.
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Por outro lado, apesar do efeito de um choque positivo exodgeno nao poder ser
avaliado aqui por conter o zero em seu intervalo de confianga, ha uma sinalizag¢do de que as
caracteristicas da oferta dos produtos, como por exemplo, uma produgdo que seja
heterogénea e pulverizada, como ¢ o caso da producao brasileira de feijao, precisam ser
avaliadas e incluidas no modelo. Porém, considerando que este ¢ um estudo exploratorio,
essa sinalizagdo se trata de uma suposicdo dado que os resultados foram diferentes do
esperado. Para que essa suposicdo seja confirmada ou descartada é necessario estimar um
modelo mais robusto, calibrado com maior numero de variaveis, conforme pretende-se fazer
futuramente

Apesar de ndo se confirmar a hipdtese apresentada incialmente sobre a capacidade
que o uso dos estoques reguladores tem de amortecer a inflacdo dos alimentos, este estudo
produz um indicativo bastante relevante que diz respeito a complexidade das relagdes que
explicam a inflagao dos alimentos no Brasil. Nao obstante parecer haver um consenso na
literatura econdmica nacional e internacional sobre a origem deste problema estar do lado da
oferta, fica evidente que apenas a operacionalizacdo das quantidades ndo ¢ condicao
suficiente para soluciona-lo.

Ha que se ressaltar que esse indicativo, apesar de a primeira vista poder parecer
simplorio, ndo o ¢. A inflagdo dos alimentos ¢ um problema que historicamente afeta as
camadas mais pobres da populacdo e condiciona a piora da qualidade de vida dessa classe,
porque além comprometer sua capacidade de acesso aos alimentos basicos para a manutencao
da vida, eleva substancialmente os casos inseguranga alimentar e de doencgas metabdlicas
como diabetes e obesidade que, no Brasil, sio majoritariamente tratados pelo sistema publico
de saude.

Portanto, pode-se concluir que a manuten¢do dos estoques reguladores ainda nao
pode ser descartada como ferramenta de combate a inflagdo dos alimentos, uma vez que fica
evidenciada a complexidade deste problema e, portanto, a necessidade de continuidade desse
trabalho inaugural para a literatura econdmica brasileira. Ademais, os indicativos produzidos
sdo importantes direcionadores para a continuidade desta pesquisa e abre tantos outros
questionamentos importantes que podem ser temas de outras pesquisas.

A complexidade da inflagdo dos alimentos ¢ caracterizada ndo somente pela natureza

e quantidade de fatores necessarios a sua compreensao e possivel solugdo como também pelo



89

carater social que o controle deste problema possui. Conforme visto, a alta dos precos dos
alimentos se tornou mais intensa entre 2020 e 2022, motivada também pela pandemia de
covid-19, neste periodo diversas foram as vezes que os noticiarios apresentaram imagens,
entrevistas e dados de dezenas de familias vivendo em situagdes de inseguranca alimentar
tdo severas que as levaram a buscar alimentos entre restos descartados por mercados e
acougues.

Ha que se refletir que caso os estoques reguladores ndo tivessem sido esvaziados
anteriormente, poderiam ter sido utilizados para garantia da seguranca alimentar neste
periodo, garantindo, ao mesmo tempo, um minimo de dignidade aquelas pessoas que ja
haviam perdido casa e familiares.

Assim sendo, ¢ imprescindivel avaliar os estoques reguladores como um instrumento
de garantia de seguranga alimentar. Muito embora a Organiza¢cdo Mundial da Satide (OMS)
tenha declarado o fim da pandemia de covid-19 em maio de 2023, as atividades economicas
j& tenham sido completamente retomadas e os efeitos imediatos da crise, como o desemprego,
tenham sido em parte sanados, o numero de familias em situa¢do de inseguranga alimentar
ainda ¢ alto. No pais conhecido como o “celeiro do mundo”, que figura entre os maiores
produtores de alimentos do globo, tem como dever social alimentar, antes de todos, os filhos

da sua terra.
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ANEXOS

Tabela 5: Teste De Estacionariedade - Variaveis em 12 Diferenga

Variavel Teste DF-GLS Teste KPSS
(em 12 diferenca) (em 12 diferenca)
Valor do teste | Resultado | Valor do teste | Resultado
Lind Constant. 17,75 Estacionéria | 0,08 Estacionaria
Constan.+ Tend. | 11,77 Estacionaria | 0,09 Estacionaria
Lga Constant. 17,27 Estacionaria | 0,04 Estacionaria
Constan.+ Tend. | 11,40 Estacionaria | 0,04 Estacionéria
Lqt Constant. 38,21 Estacionéria | 0,07 Estacionaria
Constan.+ Tend. | 25,71 Estacionaria | 0,08 Estacionaria
Lpib Constant. 81,85 Estacionéria | 0,04 Estacionaria
Constan.+ Tend. | 54,72 Estacionaria | 0,08 Estacionaria
Lcamb | Constant. 24,61 Estacionaria | 0,07 Estacionaria
Constant.+ Tend. | 16,91 Estacionaria | 0,14 Estacionaria

Fonte: Elaboragéo propria com base nos resultados obtidos

106

* As variaveis qf e expec se mostraram estacionarias ja nos primeiros testes, conforme mostrado na tabela 1,
por essa razdo ndo constam nessa tabela.

Tabela 6: Teste de Cointegracéo de Johansen — Estatistica Raiz Maxima — Critério Fpe

Hipoétese nula (Ho) Estatistica Raiz Maxima Valores criticos a 5%*
r =20 56,04 46,45
r<1 44,08 40,30
r<2 31,54 34,40

Fonte: Elaboragdo propria com base nos resultados obtidos



MODELO DESAGREGADO - ARROZ

107

Tabela 7: Teste de Cointegracdo de Johansen- Estatistica Trago — Critério Hq

Hipotese nula (Ho) Estatistica traco Valores criticos a 5%*
r=20 102,81 76,07
r<1 53,00 53,12
r< 2 23,56 3491

Fonte: Elaboragdo propria com base nos resultados obtidos

Tabela 8: Teste de Cointegracéo de Johansen - Estatistica Raiz Maxima — Critério Hq

Hipoétese nula (Ho) Estatistica Raiz Maxima | Valores criticos a 5%%*
r=0 39,98 34,40
r<1 30,94 28,14
r< 2 22,36 22,00
r<3 6,36 15,67

Fonte: Elaboragao propria com base nos resultados obtidos

Tabela 9: Modelo Desagregado: Decomposicdo da Variancia do Erro de Previséo do

indice de Precos Calculado - Arroz

Periodo lind lga lexpec Icamb Ipib
1 100 0 0 0 0
2| 9759 0,13 0,05 1,26 0,96
3| o464 0,26 0,11 2,79 218
4 915 0,34 0,16 4,05 3,30
°| 90,24 0,38 0,19 4,98 4,21
6|  ggg3 0,39 0,20 5,64 4,92
/ 87,8 0,40 0,21 6,12 5,47
8| 8703 0,40 0,21 6,47 5,88
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Periodo lind lga lexpec Icamb Ipib
9| 86,45 0,40 0,22 6,74 6,20
101 gg,00 0,38 0,22 6,95 6,45
11 g563 0,37 0,22 7,12 6,65
12| g534 0,36 0,22 7,23 6,88

Fonte: Elaboracdo propria com base nos resultados obtidos

Figura 4: Modelo Desagregado: Funcédo Impulso Resposta — Choque na quantidade de

arroz e resposta do indice de precos

0.02
|

_————

lind
0.00

-0.02

—_——— e .

95 % Bootstrap Cl, 100 runs

Fonte: Gerado pelo software RStudio versao 4.3.2 com base nos dados informados
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MODELO DESAGREGADO - FEIJAO

Tabela 10: Teste de Cointegracdo de Johansen — Estatistica Traco - Critério Fpe

Hipotese nula (Ho) Estatistica trago Valores criticos a 5%*
r=0 121,83 76,07
r<1 81,52 53,12
r<? 43,70 3491
r<3 17,15 19,96

Fonte: Elaboragao propria com base nos resultados obtidos

Tabela 11: Teste de Cointegracao de Johansen — Estatistica Raiz Maxima - Critério Fpe

Hipotese nula (Ho) Estatistica Raiz Maxima | Valores criticos a 5%*
r=20 40,31 34,40
r<1 37,82 28,14
r<2 26,55 22,00
r<3 13,71 15,67

Fonte: Elaboracao propria com base nos resultados obtidos

Figura 5: Modelo Desagregado: Funcdo Impulso Resposta — Choque na quantidade de

feijao e resposta do indice de

precos

-0.01 000 001

lind

-0.03

95 % Bootstrap CI, 100 runs
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Tabela 12: Modelo Desagregado: Decomposicdo da Variancia do Erro de

Previsdo do Indice de Precos calculado- Feijdo

Periodo lind Igf lexpec Icamb Ipib

[1] 100 0 0 0 0
2] 96,60 0,06 1,11 1,78 0,44
[3.] 96,36 0,04 0,96 2,11 0,53
4] 96,63 0,03 0,70 1,87 0,77
[5] 96,77 0,04 0,53 1,63 1,03
[6.] 96,65 0,08 0,49 1,47 1,30
[7.] 96,28 0,16 0,52 1,37 1,66
[8.] 95,72 0,29 0,58 1,30 2,10
9] 95,10 0,43 0,63 1,26 2,58
[10,] 94,47 0,57 0,66 1,25 3,05
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Periodo lind Igf lexpec Icamb Ipib
[11] 93,89 0,69 0,67 1,25 3,50
[12,] 93,38 0,78 0,67 1,27 3,90

Fonte: Gerado pelo software RStudio versdo 4.3.2 com base nos dados informados

MODELO DESAGREGADO- TRIGO

Tabela 13: Teste de Cointegracdo de Johansen- Estatistica Traco — Critério Hq

Hipotese nula (Ho) Estatistica traco Valores criticos a 5%*
r=0 119,94 76,07
r<i 76,42 53,12
r<2 41,19 34,91
r<3 19,34 19,96

Fonte: Elaborag@o propria com base nos resultados obtidos

Tabela 14: Teste de Cointegracdo de Johansen- Estatistica Raiz Maxima— Critério Hq

Hipotese nula (Ho) Estatistica Raiz Maxima | Valores criticos a 5%*
r=0 43,52 34,40
r<l1 35,23 28,14
r<2 21,85 22,00

Fonte: Elaboragao propria com base nos resultados obtidos
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Figura 6: Modelo Desagregado: Funcdo Impulso Resposta — Choque na quantidade de

trigo e resposta do indice de precos

lind
-0.02 0.00

-0.04

95 % Bootstrap CI, 100 runs

Fonte: Gerado pelo software RStudio versdo 4.3.2 com base nos dados informados
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Tabela 15: Modelo Desagregado: Decomposi¢cao da Variancia do Erro de Previsdo do

indice de Precos calculado- Trigo

Periodo lind Iqt lexpec Icamb Ipib
[1] 100 0 0 0 0
[2,] 94,85 0,12 1,48 2,25 1,30
[3] 92,89 0,67 1,24 2,71 2,48
[4,] 89,94 1,75 0,91 2,79 4,61
[5] 85,91 3,39 0,71 3,05 6,93
[6.] 81,27 5,31 0,62 3,61 9,18
[7.] 76,39 7,27 0,58 4,38 11,37
[8.] 71,82 9,03 0,55 5,26 13,33
[9.] 67,97 10,43 0,52 6,15 14,92
[10,] 64,92 11,44 0,48 6,99 16,15
[11,] 62,64 12,11 0,45 7,70 17,08
[12,] 61,02 12,53 0,42 8,27 17,80

Fonte: Elaboracéo propria com base nos resultados obtidos



