Inflacao

A inflacdo registrou um salto no terceiro trimestre do ano
relativamente ao periodo anterior: na média dos princi-
pais indices (INPC, IGP-DI e IPC-Fipe), passou de uma
média mensal de 0,15% no periodo abril/junho para cer-
ca de 1% ao més entre julho e setembro (ver Tabela 3.1).
Essa mudanga de patamar, em grande parte percebida
como transitoria, refletiu pressdes especificas relaciona-
das a correcdo de pregos e tarifas controlados pelo gover-
no (principalmente combustiveis e energia elétrica) e a
reversdo do quadro favoravel de oferta de produtos agri-
colas observado no segundo trimestre. A aceleragdo vem

TABELA 3.1

PRINCIPAIS iNDICES DE PRECOS - 1999
TAXA DE VARIAGAO MENSAL E ACUMULADA EM 12 MESES (EM %)

ocorrendo mais intensamente nos precos ao atacado, que
tém se mantido acima de 2% ao més desde julho. Houve
recuo da inflag@o nos pregos ao consumidor em agosto e
setembro, com o fim do impacto dos aumentos de tarifas
e do prego dos combustiveis. Ao longo de outubro, a in-
flagdo tem se mantido pressionada, dessa feita pelo im-
pacto sazonal dos pregos de produtos importantes liga-
dos a alimentagdo, como as carnes ¢ o feijao, e, em menor
medida, por um novo overshooting da taxa de cambio.

O efeito dos pregos administrados pelo governo sobre a
inflacdo do terceiro trimestre pode ser melhor avaliado
com o auxilio da Tabela 3.3, que desagrega o indice da
Fipe segundo grupos que refletem diferentes regimes de

GRAFICO 3.1 _
TAXA MENSAL DE INFLACAO - IGP-DI
(EM %)

o

?
S
I

1995
1996
1997
1998
1999

Fonte: FGV/lIbre. Elaboragéo: IPEA-DIMAC.

iNDICE INSTITUIGAD ~ ACUMULADA JUL. 99 AGO. 99 SET.99  ACUMUILADA
INPC IBGE 3,10 0,74 0,55 0,39 5,99
IPC-SP FIPE/USP -0,50 1,09 0,74 0,91 4,77
IGP-DI FGV 8,68 1,59 1,45 1,47 14,32
MEDIA - 3,69 1,14 0,91 0,92 8,28
Elaboragao: IPEA/DIMAC.
',I'ABELA 3.2
INDICE DE PRECOS NO ATACADO - 1999
TAXA DE VARIAGAO MENSAL E ACUMULADA EM 12 MESES (EM %)
DISCRIMINACAO ACUMULADA JUL. 99 AGO. 99 sET.99  ASIMIADA
Disponibilidade interna 12,82 2,03 2,15 2,30 21,00
Bens de consumo 11,21 1,41 1,22 1,06 16,50
Duraveis 12,83 0,05 -0,69 -0,29 12,37
Utilidades domésticas 15,62 -0,18 -1,54 -1,08 13,10
Outros 8,32 0,46 0,79 1,07 11,22
N&o-Duraveis 10,80 1,65 1,56 1,30 17,10
Géneros Alimenticios 9,72 0,43 1,78 1,38 15,04
Bens de Producao 13,62 2,34 2,61 2,90 23,27
Oferta Global 12,82 2,03 2,15 2,30 21,00
Produtos Agricolas 11,49 1,53 2,15 2,83 19,17
Produtos Industriais 13,31 2,26 2,15 2,06 21,72
Industria de Transformacao 12,74 2,09 2,17 1,94 20,82

Fonte: FGV/lbre. Elaboragao: IPEA/DIMAC.
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As cotagoes
internacionais
minimas ocorrem em
28/4 para o agucar,
8/7 para a soja, 28/5
para o cobre e 4/3
para o aluminio. Ver
Nota Técnica neste
Boletim, sobre o
comportamento
recente e tendéncias
dos pregos de
commodities no
mercado
internacional.

GRAFICO 3.2 GRAFICO 3.3
IGP-DI ACUMULADO EM 12 MESES INDICE TRADEABLES/NON-TRADEABLES
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Fonte: FGV/lbre. Elaboragao: IPEA-DIMAC. Fonte: Dados brutos Fipe. Elaboragéo: IPEA/DIMAC.
TABELA 3.3

IPC-FIPE: VARIAGAO NOMINAL E “REAL” POR GRUPOS DE PRODUTOS

ACUMULADO 98 12 TRIM. 99 2° TRIM. 99 32 TRIM. 99

GRUPOS E ITENS PESO NOMINAL “REAL” NOMINAL “REAL” NOMINAL “REAL” NOMINAL “REAL”

(%) (%) (%) (%) (%) (%) (%) (%)
iNDICE GERAL 100,00 -1,80 0,00 249 0,00 002 0,00 2,77 0,00
1. COMPETITIVOS 2826 -2,64 -0,86 119 1,27 059 -061 094 -1,78
2. ADMINISTRADOS 2127 032 216 367 1,15 055 053 11,50 849
3. OLIGOPOLISTA 31,08 -390 -2,14 441 187 003 -005 036 -235
4. SERVICOS 1939 062 246 009 -2,34 041 039 019 -251

Fonte: Dados brutos da Fipe. Obs.: “real” = deflacionado pelo indice geral. Elaboracéo: IPEA/DIMAC.

formagao de precos. Para uma variagdo acumulada do in-
dice geral de 2,8% no trimestre, os pregos administrados
registraram crescimento de 11,5% no periodo. A trajeto-
ria dos aumentos, no entanto, foi decrescente, com o im-
pacto mais forte sendo sentido em julho, pelo efeito da
energia elétrica e dos combustiveis, declinando a partir
de entdo até setembro.

Nos servicos publicos ligados a habitagdo (variagao de
14,8% no trimestre), destacam-se os aumentos acumula-
dos de 20,2% na energia elétrica, de 16,2% nos servigos
de agua e esgoto e de 13,4% no gas de botijao. No grupo
“transportes”, os combustiveis influenciaram decisiva-
mente os 16,4% de aumento em “manuten¢do do veicu-
lo” através de variagdes de 18,7% na gasolina e 14,2% no
alcool. Os aumentos observados nos derivados de petrd-
leo obedecem a necessidade de adequar o prego domésti-
co ao prego internacional, de modo a compensar tanto a
desvaloriza¢ao cambial quanto a elevagdo dos pregos do
petroleo no mercado externo. De modo geral, contudo,
ndo se esperam novos aumentos NOs proximos meses,
seja de combustiveis, seja de servigos publicos.

Destaca-se ainda, nessa analise, a contribui¢do do grupo
“servicos” para a manuteng¢do da inflagdo em patamar re-
lativamente baixo para o tamanho da desvalorizacao
cambial ocorrida. Enquanto o indice da Fipe acumula
desde o inicio do ano variagdo de 5,4%, os precos de ser-
vigos, responsaveis por quase 20% do indice, registram
crescimento de apenas 0,7% no acumulado do ano. Os
produtos cujos pregos sdo determinados em mercados
competitivos — basicamente alimentagao e vestudrio —
registraram variagdo de 1,5% no acumulado do ano, em-
bora a expectativa seja de que neste Glltimo trimestre ja se

observe um crescimento mais forte devido a combinagao
de pressdes tanto nos alimentos (entressafra) quanto no
vestuario (cole¢@o de verdo).

A acelerag@o da inflagdo no terceiro trimestre refletiu
também pressdes em nivel de produtor, conforme regis-
trado no comportamento do IPA-DI, que apresentou va-
riagao média mensal de 2,16% no trimestre julho/setem-
bro, contra uma média mensal de 0,06% no trimestre
anterior (Tabela 3.2). Parte delas deriva de uma reversao
nos precos internacionais de commodities especificas,
como por exemplo o agucar, a soja, o cobre e o aluminio,
com crescimento de 78%, 27%, 32% e 34%, respectiva-
mente, em relacdo ao ponto mais baixo observado em
momentos distintos da primeira metade do ano.' Outras
refletem diretamente, ainda que com defasagem, o im-
pacto das elevagdes nas tarifas publicas, especialmente
energia. Observa-se assim que as maiores variagdes den-
tro do IPA no terceiro trimestre do ano ocorreram nos
bens de produgdo (variagdo média mensal de 2,6%), em
especial nas matérias-primas, com variagdo média men-
sal de 2,8%. Em menor medida, devido ao impacto dos
pregos dos alimentos, foram também afetados os precgos
dos bens de consumo nao-duraveis (1,5% de variagao
média mensal). No trimestre abril/junho, as maiores va-
riagdes haviam ficado com os bens de consumo duraveis,
como parte do processo de repasse da variagdo cambial
para os pregos dos bens finais.

O terceiro trimestre vem também registrando um repique
dos pregos agricolas bem mais forte do que o esperado.
No segundo trimestre, os produtos agricolas apresenta-
ram variagdo média mensal de —1,7%, enquanto no pe-
riodo julho/setembro essa média passou a +2,2%. Além




do efeito ja mencionado de uma recuperagdo de precos
internacionais, esse comportamento reflete também o ri-
gor da entressafra, que castigou a producao de feijao (que
apresentou variacdo acumulada superior a 30% no tri-
mestre) e vem afetando a oferta de carne no mercado
(16% de variagao acumulada no trimestre). Vale registrar
que também os produtos industriais, na composi¢do do
IPA-OG, apresentam um aumento expressivo das taxas
médias de variagdo mensal, passando de 0,9% no segun-
do trimestre para 2,2% no terceiro.

A principal preocupagdo na area dos precos reside na
combinagdo de uma taxa de cambio real subvalorizada
comuma demanda que comeca a ganhar folego e que ten-
de a se acelerar nos proximos meses. Dados parciais rela-
tivos a outubro mostram que as pressdes vém se susten-
tando — com o IGP-M apontando para uma variagdo em
torno de 1,5% pelo quarto més consecutivo, e com o indi-
ce da Fipe registrando na segunda quadrissemana varia-
¢do de 1,1%. Essas trajetorias ndo devem colocar em ris-

TABELA 3.4

co ameta de inflagao perseguida pelo Banco Central para
este ano, até mesmo porque o IPCA tem registrado com-
portamento menos volatil que os demais indices (Tabela
3.4), acumulando no ano, até setembro, variagdo de 6%,
para uma meta de 8%. As expectativas de mercado, con-
forme informagdes divulgadas pelo Banco Central, ain-
da sdo de que o IPCA deve fechar o ano com variagdo em
torno de 7,8%, abaixo portanto da meta.

No entanto, a manuteng¢ao do cambio em patamar eleva-
do pode gerar uma segunda rodada de repasses aos pre-
¢os domésticos, depois daquela observada em fevereiro e
marco. Sua magnitude seria certamente menor, ja que a
desvalorizagdo adicional estaria na casa dos 15%, contra
uma desvalorizagdo de 45% no inicio do ano, mas ela
ocorreria num contexto em que a contribuico a ser dada
pelos produtos agricolas, no sentido de neutralizar a
pressdo, tende a ser bem menor do que a observada neste
ano, entre outros motivos pelo fato de que os pregos in-
ternacionais estardo em trajetoria de recuperagao.

iNDICE NACIONAL DE PREGOS AO CONSUMIDOR AMPLIADO - 1999

TAXA DE VARIAGAO MENSAL E ACUMULADA (%)

ACUMULADO
JUL/99  AGO/99  SET/99
ANO 12 MESES

iNDICE GERAL 1,09 0,56 0,31 6,01 6,25
ALIMENTAGCAO E BEBIDAS -0,24 0,13 0,34 3,37 2,98
HABITACAO 1,21 0,84 0,20 5,21 5,37
ARTIGOS DE RESIDENCIA 0,08 0,08 0,13 6,09 4,61
VESTUARIO 0,47 -0,12 0,35 1,76 3,11
TRANSPORTES 3,91 1,41 0,55 13,97 14,50
SAUDE E CUIDADOS PESSOAIS 0,42 0,93 0,69 7,77 8,70
DESPESAS PESSOAIS 0,03 -0,13 -0,09 2,04 2,33
EDUCACAO 0,47 0,40 0,07 3,33 4,92
COMUNICAGAO 6,52 0,00 -0,24 9,38 9,38

Fonte: IBGE. Elaboragéo: IPEA/DIMAC.

TABELA 3.5

INDIQE DE PRECOS AO CONSUMIDOR DA FIPE

VARIAGAO TRIMESTRAL

TRIMESTRES TRADEABLE(A) NON-TREADABLE(B) (B)/(A)
1995.IV 1,47 6,42 4,88
1996.1 -1,88 7,03 9,08
1l 3,58 5,29 1,65
1 -1,05 4,60 5,71

\% 1,05 1,13 0,08
1997.1 -0,47 3,43 3,92
1 2,45 2,82 0,36
1 -2,15 0,91 3,13
vV 0,94 1,70 0,75
1998.1 -2,16 1,91 4,16
I 2,11 0,56 -1,52
1 -2,88 -1,94 0,97
vV -0,98 -0,08 0,91

1999. | 5,81 2,13 -3,48
1l 0,21 -0,17 -0,38
1] 0,54 5,06 4,50

Fonte: IPC-Fipe. Elaboragdo: IPEA/DIMAC.
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