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Este trabalho, se bem que lide com tema candente da 

atualidade, não se propõerr: a oferece.:- respostas imediatas às p:r-

plexidades do cotidiano econômico brasileiro. Resposta são dadas 

diariamente no âmbito da politica ?rática, sujeitas ao acordo de 

muitos; jamais poderian se basear eM considerações teóricas ou 

na opinião de uma só pessoa como sc se tratasse de problemas pa-

ra os quais só existe uma solução possIvel. O que me proponho 
.. 
e 

efetuar nledições e interpretar resultados. Este esforço, creio 

eu, pode contribuir ao debate técnico-acadêmico e, quem sabe, ao 

debate amplo sobre politica econômica da atualidade. 

O objetivo especifico é, com base na proposição de que 

a taxa de inflação de preços industriais é determinada pela taxa 

de inflação salarial, dada a variação do salário real, verificar 

empiricamente, no caso brasileiro, o que, por sua vez, provoca 

pressões de aumento na inflação salarial e, por outro lado,o que 

determina o salário real, entendido como salário médio em unida-

des de produto industrial. 

Os dois primeiros t6picos, "preço e ealários nominais 

em um setor industrial fechado" e "preços e salários em um setor 

industrial aberto" é o tratamento conceitual que julgamos ~­

do para fazer entender que a relação entre inflação de preços m­

dustriais, inflação de salários e variação de salário real é urna 

proposição teórica, além de urna tautologia. A discussão está li­

gada ao que na literatura é tratada sob o tema "equação de pre-

ções 11 • 
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o terceiro tópico, aproveitando a discussão dos _dois 

anteriores, realiza um exercIcio de decomposição contábil da in­

flação de preços industriais entre seus componentes: variaçÃo de 

salário nominal, variação de IImark-up", variação da relação custo 

de materiais/folha salarial e variação de "produtividade". A mo­

tivação para este exercIcio não foi grande pois, como iremos ar­

gumentar, ele apenas, ilu.'30riamente, calcula as "fontes" da in­

flação. Entretanto, é uma alternativa, que julgamos mais adequa­

da, ao que se tornou um hábito, de estimar equaçoes preços por 

meio de regressões. Ademais, além de atender uma curiosidade so­

bre os fatos, com base nas estatIsticas disponlveis, podeof~ 

pistas para melhor compreensão da dinâmica da inflação brasilei-

ra. 

o quarto tópico é o núcleo onde procuramos atender ao ob­

jetivo proposto: explicar a formação da inflação salarial, por 

um lado, e entender o papel do salário real, por outro, ambos a­

tuando sobre variações na taxa de inflação. A interpretação que 

oferecemos diverge da convencional, em particul~, no sentido de 

que o "salário real", entendido como salário nominal em unidades 

de produto industrial, é um fenômeno, essencialmente, de demanda 

efetiva por produtos industriais. A componente "produtividade" é, 

segundo nossa proposição, uma relação entre demanda efetiva,em u­

nidades de produto industrial,e demanda efetivarem unidades de 

emprego de trabalhadores operativos do setor industrial. A com­

ponente de produtividade que efetivamente decorre do processo de 

produção, argumentamos, é o inverso da parcela salarial que pas­

sa a ser interpretado como produto industrial em unidades de tra­

balho por unidade de trabalho. Ao longo da argumentação não fa­

zemos referência à literatura por que estaria além de novas for-
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ças, ~ado o limite de tempo, estabelecer controvérsia doutrinal. 

Entretanto, os leitores familiarizados com a literatura irão re­

conhecer a influência, muito aquém da emulação, da literatura e­

conômica clássica: Adam Smith com sua proposição de que "a divi­

são do trabalho depende da extensão do mercado", bem como,de sua 

doutrina do trabalho comandado; Keynes, com seu procedimento,ba­

seado em Adam Smith, de medir fluxos de renda monetária em uni­

dades de trabalho e Kalecki, com seu método de extrair relações 

de determinação a partir de relações de definição. Porém, o mais 

important~, da influência Keynes-Kalecki é a proposição da de­

manda efetiva como determinadora do produto e do emprego, inde­

pendentemente de haver ou não plena capacidade, no sentido de a 

fábrica estar saturada ou,pleno emprego, no sentido de que toda 

a mão-de-obra,desejosa de trabalhar, esteja empregada. Esta pro­

posição, que nos últimos anos vem-se tentando jogar na lata do 

lixo, a nosso ver, continua tão viva e revolucionária como quan­

do foi proposta inicialmente, nos anos 30. 
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PREÇOS E SALARIOS NOMINAIS EM UM SETOR 

INDUSTRIAL FECHADO 

.5. 
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Preços e Salários Nominais em um Setor Industrial Fechado 

Considerando-ss o setor industrial de um paIs, em seu 

conjunto, podemos imaginá-lo como uma única grande fãbric~. 

Nas condições organizacionais prevalecentes esta gran­

de fábrica cont~ü reS~~~~d üe ~~pacidade produtiva, de modo que 

é sempre posslvel aumentar a produção sem aum2ntúr os custos di­

retos mais do que proporcionalmente. 

Os custos diretos são aqueles que variam com o n!vel 

de produção e são de dois tipos: 1) a folha salarial que remune­

ra a força de trabalho operativa, isto é, a força de trabalho.di­

retamente ligada ~ produçãor 2) a folha de materiais e materias 

primas (daqui em diante, denominada apenas por folha de mater.ia1s). 

Os custos diretos se apresentam, a cada instante, ao 

setor industrial, como dados. Claro, a demanda que estag=~nee 

fábrica exerce sobre 06 recursos primários e humanos, a ela ex­

ternos, afeta seus valores. Porém, esta influência é indireta. 

Decorre, portanto, a proposição de que o valor das vendas da ~ 

dução industrial é determinado pelo montante de custos diretos. 

Em outros termos, o valor das vendas da prcõu()o industrial é 

igual aos custos diretos mais uma margem, denominada "mark-up", 

que cobre os custos fixos e proporciona um lucro. Denominando o 

valor das vendas da produção industrial por R, a folha salarial 

por W, a folha de materiais por ti, a proposição é expressa pv~ 

R-k(M+W), onde, k, o "mark-up", é um número maior que 1. Se, por 

exemplo, M+W=$lOO, k=l,S, então R=$150; a margem de lucro bruto 

é, pOrtanto, $50. 

O corolário da proposição do"mark-up", é de que o ní­

vel de preços industriais é determinado pelo salário nominal mé-
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dio do setor industrial. Expliquemos e qualifiquemos isto. 

Um caso particular, analizado na literatura a título 

de primeira aproximação, é considerar o setor industrial fechado, 

tanto em relação ao exterior, isto é, a outros países, como em 

relação ao setor agrícola do país. Neste caso, a folha de mate­

riais é desconsiderada, isto ~, M=O. Ent~o, R=k(W+M}, resulta e~ 

R=k W. Por outro lado, considerando a definição de R, valor das 

vendas da produção industrial - no caso em que negligencia-se a 

acumulação de estoques finais, corno a soma da renda industrial 

(valor adicionado), 'l, com a folha de materiais, M: R='l+M, temos 

que 'l=k W. Esta proposição é de que a renda do setor industrial, 

'l, é determinada pela folha salarial, W, dado o "mark-up", k. O 

"mark-up", neste caso, é o inverso da parcela salarial a=W/y" , isto 

é, K=l/a. Dividindo-se ambos os membros de Y=k W pelo índice da 

produção física final, a, temos, Y/O=k{W/Q). Corno, por definição, 

W=w N, onde, w= salário nominal médio, N= emprego de pessoal o­

perativo, então, P=(k/q)w; onde, P é o índice do nível de pre-

ços (implícito) do setor industrial; onde, q=Q/n, de-

nominado, por tradição, de "produtividade do emprego", é a rela­

çao produção física/emprego. 

A equação P=(k/q)w nos diz que o nível, de preços in­

dustriais, P, é determinado pelo salário nominal média, w, dados 

o "mark-up", k, e a "produtividade", q. alternativamente, corno 

k=l/a, podemos escrever, P=[l,(a.q») w, isto é, o nível de preços 

industriais, P, é determinado pelo salário nominal médio, w,dados 

a parcela salarial, a, e a "produtividade", q. 

A proposição ~stabelecida pela equação P=(k/q)w, (ou, 

alternativamente, pela equação P=[l~.~]w , é importante pelo 

seguinte. O Itmark-up", k, é uma variável paramétrica; quer di-
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zer, ela varia entre limites inferioreSí razoavelmente bem esta­

belecidos para o setor industrial do país em questão. Tal como a 

temperatura do corpo humano, seus valores inferiores e superiores 

são limites, aquém ou além dos quais, o setor industrial deixa de 

existir tal como vinha se apresentando. A "produtividade", q, por 

sua vez, sendo uma relação de componentes físicas tem capacidade 

de expansão limitada pela tecnologia e disponibilidade de recur­

sos. Em situações normais, de prosperidade, ou mesmo de recessões 

não prolongadas, em contraste can a aue o BrasiJ ViVe OOR tütinos tempos-, 

tanto o ~ad~, Q, como o denominador, N, crescem; geralmente, o 

primeiro mais do que o segundo. Em situações anormais, de reces­

são prolongada, pode ocorrer uma expansão da "produtividade" pelo 

fato de o numerador, Q, decrescer, continuamente, menos que o de­

nominador, N. Esta possibilidade, ao final de algum tempo, se es-

gota, a menos de eliminação do setor industrial, tal como vinha 

se apresentando. O salário nominal, w, por sua vez, ao contrário 

do "mark-up" e da "produtividade", não tem restrições técnicas di­

retas para sua expansão ou contração. Tem restrições diretas que 

são de natureza politico-organizacional. Portanto, o "mark-up" e 

a "produtividade" estão sujeitos a restrições diretas de variabi­

lidade que são de natureza =ísico-estruturais; o salário nominal 

sujeito a restrições diretas de variabilidade, de natureza polí­

tico-organizacional. As primeirassao aruxds~ contundentes e inego­

Ciáveis; as últimas adaptáveis e negociáveis. Claro, a variação 

do salário nominal é afetada pelas restrições fíSico-estruturais, 

porém esta influência é indireta: a forma específica pela qual o 

sistema politico-organizacional reage é, a-priori, indeterminada. 

Em suma, o que temos é a seguinte situação: o "mark-up" e a "pro­

dutividade" variam dentro de limites, a-priori, determinados; o 



.9. 

salário nominal varia dentro de limites, a-priori, indeterminados. 

Assim, as variações do salário nominal dominam as variações do 

nlvel de preços industriais. Neste sentido é que podemos dizer 

que w determina P. A tItulo de exemplo, vamos supor que o 

"mark-up", k, se mantenha constante ao longo do tempo1 que a pro­

dutividade, q, cresça a 5% ao ano e que o salário nominal, w,~-

ça 20% ao ano. Denominando as taxas de variações proporcionais~ 

variáveis por circunflexo a elas superpostos, temos w=20; k=Oi 

q=5. A equação P=(k/q)w, em termos de variação proporcional .-e: 

p=w+ k-q; então P=20+0-5=15. OU seja,a taxa de inflação de pre­

ços industriais é de 15%. Se: K=O, q=5, como antes, mas w = 100, 

então P=95, isto é, a taxa de inflação é de 95%. 

A proposição de que o salário nominal determina o nIvel 

de preços industriais, se bem que importante, nao nos leva muito 

longe. Imediatamente ocorre perguntar; o que determina o salário 

nominal? O que determina o "mark-up"? O que determina a "produti-

vidade"? Adiantamos ao leitor que neste trabalho pretendemos a-

purar melhor a evidência emplrica e tornar mais claras as noçoes 

conceituais para, pelo menor, ajudar na tentativa de dar resposta 

á estas questões. Para tanto, temos que prossequir lenta e gra­

dualmente. O próximo paSS0 é esclarecer como fica a proposição de 

que P é determinado por w quando o setor industrial é aberto 

tanto ao exterior, como ao setor agrlcola e, portanto, os mate-

riais passam a fazer parte da componente de custos diretos. 
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PREÇOS E SALÂRIOS EM UM SETOR 

INDUSTRIAL ABERTO 

~lO. 
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Preços e Salários em Um Setor Industrial Aberto 

No caso que acabamos de ver, no qual o setor industrial 

é fechado ao exterior e ao setoragrlcola e, portanto, MsO, a re-

lação entre nivel de preços, P, e salário nominal, 
.. 

facilmen-til, e 

te deduzida da relação R=Y=k W. Se o setor industrial .. aberto e, e 

portanto, M>O, o problema analltico é: deduzir uma relação entre 

Y e W, a partir da proposição completa R=k(W+M). Isto é feito 

assim: 

19) Consideremos a definição de valor das vendas da produção 

industrial, R: 

R= M + Y ( 1) 

29) Consideremos a definição de renda (valor adicionado) da 

indústria 

Y= W + L (2) 

'onde, L, o lucro bruto, inclui todos os custos e despe­

sas, a menos daqueles dos custos diretos (folha salarial de tra­

balhadores operativos e folha de materiais) 

39) Substituindo (2) em (1), temos, 

R= (W+M) + L (3) 

49) Igualando (3) .a proposição R=k (W+M), t881Os, 

(W+M) + L = k(W+M) 

ou, .. 
L = k(W+M) - (W+M) 
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ou, 

L = (k-l) (W+M) (4) 

59) Adicionando W a ambos os membros de (4), temos, 

W+L = (k-l) (W+M) + W (5) 

ou, aplicando a definição (2j, Y=W+L, a relação (5), temos, 

Y = (k-l) (W+M) + W 

69) Dividindo, ambos os membros de (6) por W, temos, 

Y 
W =[(k-l) (l+j) + 1J 

onde, j= M/W 

(6) 

(7) 

A relação (7) é o que desejávamos: uma relação entre 

Y e W deduzida da proposição R=k(W+M), ou seja 

Y = [(k-l) (j+l) + 11 W (8) 

Vejamos o seguinte: 1) qual o significado de k? 2) 

qual o significado de (k-l)? 3) qual o significado de j? qual o 

significado de (j+1)? 4) qual o significado de [(k-l) (j+1)+1} ? 

1) O significado de k 

k continua a ser o que era na proposição inicial 

R=k(W+M), ou seja, o "mark-up" sobre o total dos custos diretos 

que denominamos, a partir de agora, C~W+M. Então, k~RlC. ~ im­

portante distinquir a definição k=R/C, da proposição R=k(W+M) . 

Isto é, importa sempre. ter em mente que k=R/C é uma definição,ao 

passo que R=k{W+M) é uma proposição de determinação. 
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Se bem que k continue a ser o que era - o "mark-up" -

verifica-se que sua definição, no caso de setor industrial aber­

to, não coincide, como no caso de setor industrial fechado, com 

o inverso da parcela salarial. Isto é: para o setor industrial 

fechado: k=l/a; para o setor industrial aberto: ktl/a. 

O "mark-up", k, do setor industrial de um dado país cos­

tuma ter uma magnitude tlpica. No Brasil, por exemplo, é um nú­

mero que se situa entre 1.5 e 1.7; na Australia, escolhendo um 

exemplo ao acaso, é um número da ordem de 1.2. 

Considerando que o "mark-up" do setor industrial é uma 

média ponderada dos "mark-up" das varias firmas que compõem o 

setor industrial e, por outro lado, considerando que o "mark-up" 

de uma dada firma reflete seu "poder de monopólio" e, por fim, 

considerando que "poder de monopólio" é uma característica da 

organização dos mercados que, por sua vez, depende da concentra­

ção industrial, da concentração vertical da indústria, da con­

centração conglomeracional e dos processos de regulamentação~ 

estado vis-à-vis à indústria, o máximo que podemos dizer é que 

o valor tlpico do "mark-up" em uma dada economia decorre da his­

tória de sua industrialização. Os estudos de história da indús­

trialização brasileira em termos quantitativos e em termos de ~ 

talhamento institucional, se comparados aos estudos, digamos, 

Norte-americanos, são extremamente limitados. Vale dizer,não te­

mos, no estágio atual das artes brasileiras, como explicar o va­

lor tlpico de k. 

Em diversos estudos teóricos, e mesmo como hipótese ~ 

ra estudos empíricos, supoem-se que o"mark-up" é constante. Como 

veremos mais adiante, ~ta suposição não corresponde aos fatos: 

o "mark-up" varia ano a ano. Verdade é que a amplitude de sua va-
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riação é rsduzida, atingindo, quando muito Ci.:. porém, isto nao 

significa que tais variações não tenham importancia. Pelo con­

tráriot por ser um número pequeno, em termos absolutos, suas va-

riações relativas terminam por ser suficientemente grandes, a 

ponto de afetarem sensivelmente variaveis que dela dependem, 

como, por exemplo, a lucrati',dc30p (taxa de retorno) do setor in-

dustrial. 

Há hipóteses sobre o comportamento cíclico do "mark-up ". 

Uma delas é de que o ~ark-up varia contra o ciclo. Vale dizer, 

épocas de prosperidade produzem um "mark-up" relativamente pe-

queno; épocas de depressão um "mark-up" relativamente grande. A 

justificativa para tal hipótese é de que em épocas de depressão, 

em que caem as vendas, a indústria impede a redução de lucra-

tividade consequente, aumentando o mark-up. pp bem que tal com-

portamento se manifeste em um outro setor oCélslcnaJ.mente (por e-

xemplo, na indústria automobilística) ,não há evidências de 

que ele seja um comportamento regular, típico c, portanto, pre­

visível. Como veremos adiante, os dados anuais de que dispomos 

entre 1966 e 1979 não são suficientes para confirmar ou rejeitar 

tal hipótese. 

2) O significado de (k-l) 

(k-l) significa: 

(k-l)= ~ - 1 :: R;C __ C+L-C 
C 

L 
- C 

ou seja, é a relação lucro bruto/custos direto. k e (k-l) são far-
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mas alternativas de expressa0 do "mark-up". A utilização de k ou 

(k-l) é uma questão de conveniência algébr JC"3_ 011 de conveniêncla 

didática. 

3} O significado de j 

Por definiçio, j~M/W, ~sto ~, j e relação entre folha 

de materiais e folha de salários. Denominamos j de relação de 

custos diretos. 

A relação de custos diretos da indústria de um determi­

nado pais, de mesma forma que o mark-up, costuma ter uma magnitu­

de tlpica. No Brasil, por exemplo, é um número que, até 1973 se 

situava entre 5.6 e 7.5. Após, o choque de petróleo de 1973, até 

1979, passou a se situar entre 8.6 e 10.6. Escolhendo novamente 

a Austrália, para contraste, o valor de j é 2.7 (para o ano 1972). 

Da mesma forma que para o "mark-up", as razões que de­

terminam a magnitude tlpica da relação de CU3t,:)!='; diretos, em uma 

dada economia,devem ser buscada na história de 1ua industriali­

zaçao. 

A relação de custos diretos é praticamente negligenciadana 

literatura. Entretanto, como veremos, sua importância como impul­

sionadora (em contraste, com propagadora) da taxa de inflação e 

crucial. 

Vale notar, ainda que nao tenhamos elementos para expli­

car o fenômeno com segurança, que a relação de custos diretos no 

Brasil é particularmente alta. Na TABELA, 1 listamos sua magnitu­

de para alguns paises, selecionados mais ou menos ao acaso. 

Considerando a relação de custos diretos em seu aspecto 

puramente dimensional, ela expressa o custo dos materiais por uni­

dade de salário. Pode ser considerada uma medida de economia de 



TABELll. 1 

Magnitude da Relação de Custos Diretos para 

Alguns Falses Selecionados mais ou menos ao Acaso 

PA!S 

Algéria 

Austrália 

Âustria 

Bangladesh 

Brasil 

Alemanha 

Chile 

Israel 

U.S.A. 

Z-\NO DE 
OBSERVAçk) 

1969 

1972 

1972 

1971 

1969 

1972 

1972 

1972 

1971 

HAGNITUDR DE j 

3.75 

2.68 

3.25 

3.47 

6.23 

1. 72 

2.31 

3.67 

2.46 

Fonte: calculado de ''The Growth of Wor 1d InÓ.E try f 1973 
Fdi tion", Nações thldas. 
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escala no uso de materiais e matéria primas por unidade de empre-

go. Assim, a indústria brasileira demon~tra baixa eficiência no 

uso de materiais por trabalhador, comparativamente a um gra~de~ 

mero de economias em diferentes estágios de industrialização. Urna 

possIvel explicação ~ a grdl~~ dimens~o geográfica e populacional 

do paIs combinada a uma baixa integração industrial e de mercado. 

A razão para especular sobre a magnitude típica da re-

lação de custos diretos no Brasil é que, corno veremos, ela, jun-

tamente com o "mark-up", determinan a parcela salarial. No Brasil 

a parcela salarial do setor industrial, comparativamente a outros 

países, é muito baixa. A razão para isto não está, basicarnente,no 

"mark-up", mas sim na relação de custos diretos. 

4) O significado de (j+l) 
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(j+l) significa: 

M 
( . +1):=0 ~ + 1 J - W -

c 
- vJ 

ou seja, é a relação custos diretos totais, folha salarial. Re­

presenta os custos diretos totais, por unidade de salário. j e 

(j+l) são formas alternativas de expressão da relação de custos 

diretos. A utilização de j ou (j+l) é uma questão de conveniência 

algébrica ou de conveniência didática. 

5) O significado de [(k-l) (j+l)+l] 

Para compreendermos o significado de [(k-l) (j+l)+l] , 

recapitulemos as relações (7) e (8) 

( 7) 

Y = [(k-l) (j+l)+l} W (8) 

Tanto (7) quanto (8) nao sao definições: sao corolários 

proposiclPnais da proposição inicial R=k (W+M) . 

A relação (7) expressa a proposição de que o mark-up,k, 

e a relação de custos diretos, j, determinam a parcela salarial 

W/Y=a, ou 

W 1 
a= Y = (1+ (k-l) (j+l)] 

* (9 ) 

* Relação devida a Kalecki, 1954. 
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A equaçao (8) é a relação entre Y e W para um setor in­

dustrial aberto. Para deduzirmos 3 relação entre nível de preços 

e salário nominal médio utilizamos o mesmo procedimento jâ ado­

tado para o setor industrial fechado: dividimos ambos os membros 

de (8) pelo índice da produção flsica final, Q, e aplicamos as 

definições de salário nominal médio (w:::W/N) e de tlprodutividade" 

(q=Q/N), obtendo 

p ~ l+(k-l) (j+l) ,W 

q 
(9 ) 

'Lembrando que neste caso kl l/a, a equaçao do nlvel de 

preços industriais pode ser suscintamente expressa por: 

w 
p= (lO) a.q 

o produto a.q é uma expressa0 do "salário real" v, 

y -º N 
a q::: w 

-
g w 
N - P - v (11 ) 

"Salário real", v, é entendido aqui em seu aspecto pu-

ramente dimensional: custo de urna unidade média de força de tra-

balho em unidades de pl::oduto industrial, isto é: w/P=v, onde 

w:::salário nominal médio; P=nlvel de preços industriais; v=salá­

rio real. Esta noção de "salário real", cumpre lembrar, não diz 

respeito ao poder aquisitivo da classe trabalhadora. o lndice 

relevante para representar isto é o custo de uma unidade média 

de força de trabalho em unidades de bens de consumo~ isto ~, 

wjP :: v', onde, w::salário nominal médio; P =ní vel de preços de c . c 

bens de consumo i v'~salário real da classe trabalhadora (poder 

aquisitivo do salário nominal médio sobre bens de consumo popu-

lar) • 



Substituindo (11) em (lJ), temos 

p= u 
V 
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(12) 

As equaçoes (9), (10) e (12) sao extensões da proposi-

çao de que o salário nominal determina o nlvel de preços para o 

caso de um setor indust~ial aberto. A proposição inicial, para 

um setor industrial fechado, era: P=(k/q)w: o salário nominal 

determina o n1vel de preços, dados o "mark-up" e a "produtivida­

de". A proposição expandida, para um setor industrial aberto,po­

de ser expressa de trªs formas alternativas equivalentes, de a-

cor do com as equações (9), (10) e (11). Pela E-cltLtção (9): 

P= (w/q) [1+ (k-l) (j+l)] : O salário nominal determina o nível de 

preços, dados o "mark-up", a composiçio de custos diretos e a 

"produtividade". Pela equação (10): P=w/(a.q): o salário nominal 

determina o nlvel de preços, dados a "produtividade" e a parcela 

salarial (que, por sua vez, ~ determinada pelo "mark-up" e pela 

composição de custos diretos, de acordo com a equação (9». Pela 

equação (12): o salário nominal determina o nlvel de preços, da-

do o "salário real" (que, por sua vez, é uma composição do pro-

duto: parcela salarial, produtividade, de acordo com a identida-

de (11) ) . 

Tdl como anteriormente, para um setor industrial fe­

chado, concluimos que as três proposições alternativas e equiva­

lentes acima enuciadas, se bem que importantes, nao nos levam 

muito longe. Novamente, ocorre perguntar; O que determina o sa-

lário nominal? o que determina o "mark-up"? o que determina a 

produtividade? ademais, "agora: O que determina a relação de cus-

tos diretos? o que determina o "salário real"? 



FUNDAÇÃO GETÚlIO VARG,M 
Biblioteca Máno Henrique Sjmon~ 

Antes de prosseguirmos é necessário, entre parente­

ses, urna explicação. O procedimento que utilizamos para obter a 

equação de preços em um setor industrial aberto não é baseada 

nos estudos convencionais. Estes ignoram a relação de custos di­

retos e chegam a uma equação linear no qual tanto a folha sala­

rial, como a folha de materiais, ambas, por unidade de produto 

físico final, determinam o nível de preços. A mo-

tivação de tais estudos i conhecer os "fontes" da inflação. Isto 

é muito dificil já que as variáveis que influenciam o processo 

inflacionário tem urna interação complexa ao longo tempo. o ~ 

ma-

xirno que se pode pretender, a nosso ver, é contabilizar, ao fi-

nal de um periodo,em que as estatisticas estejam disponiveis, a 

configuração que as variáveis escolhidas para estudo guardam en­

tre si. Tal avaliação "ex-post", quando muito, pode fornecer pis­

tas para interpretações dinâmicas. fi assim,por exemplo, pela aná­

lise que fizemos ati agora,podemos antecipar que em qualquer e­

quação de preços,o salário nominal sempre terá um efeito dominm­

te sobre a "explicação" dos preços, já que i a única variável in­

dependente que se acha solta dentro das equações; todas as de-

mais estão presas, umas as outras, por coeficientes paramétricos 

que, por sua natureza, tem limites de variaçãoes restritos. Em 

vista disto o que faremos a seguir é o seguinte: 

I) Dando continuidade/complementaridade aos estudos de 

equaçoes de preços, decomporemos a equação (9), que é a mais ri­

ca em especificações, em suas taxas de variação proporcional.Tal 

procedimento i distinto do tradicional pelo seguinte: at ~ va-

-le de decomposição contábil ao invis de estimativas por ~essao; 

b) admite, a-priori, que as variações na taxa de inflação sala-
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rial sao éominantes sobre as variações de taxa de !nflaçãode ~ 

ços industriais e, portanto, tem por interesse principal consta­

tar a direção e a magnitude das variabilidades paramétricas. A 

suposição é que tal constatação pode fornecer pistas para se ter 

melhor ideia dos impulsionadores da inflação de preços em cada 

perIodo. Em outros termos, admite-se, a-prior i que o elemento 

propagador de inflação principal é a inflação salarial: entretan­

to, supoem que a inflação salarial, regra geral, não se consti­

tui em elemento impulsionador, ao passo que variações proporcio­

nais do "mark-up" e/ou da relação de custos diretos são impulsio­

nadores fortes (por exemplo, cho~ues de petróleo e maxi-desvalo­

rizações fazem aumentar muito e bruscamente a relação de custos 

diretos) • 

11) A etapa anterior, como já dissemos, quando muito 

permitirá um conhecimento mais adequa10 da dimensionalidade das 

variações dos elementos componentes da equação de preços. Ainda 

que isto, por si só, seja util, não é elemento interpretativo. 

Em vista disto proporemos uma interpretação do processo inflacio­

nário tomando por ponto de partida a equação (12): P=w/v que re­

laciona preços a salários nominais e "reais". f\bssa pergunta será: 

por que ~ e v são o que são em cada perIodo? 
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Decomposição da Taxa de Inflação 

Nosso objetivo é a decomposição da taxa de inflação de 

preços industriais em seus componentes, com base na equação do 

nivel de preços(9): P=(Ltl/q) [l+(k-l) (j+l)] I C a computação dessa 

decomposição com base nas estatísticas disponíveis. 

A equação de preço (9) em sua versão (10) é p=w/a.q. 

Neste caso, a expressão da equação em termos de variação propor­

cional é simplesmente: p=w-â-q, onde o circunflexo superposto m­

dica a taxa de variação proporcional. O problema algébrico mais 

complicado é com a expressa0 a=[l+(k-l) (j+l)]. Já que a dedução 

de â é longa e tediosa ela é remetida ao AP~NDICE B. Aqui apenas 

apresentamos o resultado (26) do apêndice B. 

( 13) 

temos: 

1\ =w t + { [~(k-l) t· (j+l) t-1H (j+l) t (k-l) t J a t } -éit ( 14) 

As variações relativas de (k-1)t e (j+1)t' isto -e, 

(k~l)t e (k+l)t ' e que, para economia de notação, designamos, 

respectivamente, 

n)<." t -

. 
li j 1/ = 

t 

")<." e "j" sao: t t 

t, (j+l) t . (k-l) t . a t 

Substituindo (15) e (16) em (14), temos, 

(15 ) 

(16) 



p =w + 
t t 

A 

"1.r" + n. t ,,),. - q 
t t 

onde, encurtando a terminologia, 

-Pt = taxa de inflação 

Wt = taxa de inflação salarial 

A 

"k 11 t= variação do "mark-up" 

"3" =variacão da relação de custo direto t . 

ijt= variaçio da "produtividade" 
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(17) 

A equaçao (17) e a expressa0 que desejamos para compu-

tação. 

Os dados utilizados sao as estatísticas industriais do 

IBGE para os anos 1966, 1967, 1968, 1969, 1970, 1972, 1973,1974, 

1975, 1976, 1977, 1978 e 1979, e o índice de preços por atacado 

(oferta global) de produtos industriais, publicado pela revista 

"conjuntura Econômica" da FGV. Para anos anterlort;;s a 1966, com 

excessão de 1959 (Censo de 1960) e 1949 (Censo de 1950) os dados 

são fragmentados. Para o uno de 1971 não há informações dispo­

niveis. Para os anos posteriores a 1979 também não há, até o pre-

sente, informações disponíveis. O apendice C-, TABELA 1, apre-

senta os dados primários e especifica as fontes. 

A série utilizada, de 1966 a 1979, por conter uma 1a-

cuna em 1971, impede que se calculem primeiras diferenças entre 

1972 e 1971. 

A Tabela 2 apresenta a computação dos elementos da e­

quaçao (17). Observamos o seguinte: 

1) As variações de wt sempre dominóm as variações de 
A 

Pt , como suposto. 
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TABELA 2 

DECOMPOSIÇÃO DA TAXA DE INFLAÇÃO SEGUNOO: 

p =w +"k ll + "J" 
. - qt t t t t 

PERloDO P
t "k" 

. 
+ + "j 1ft 

... 
= w

t qt t 

1967 +.2651 = +.3043 + -.0401 + -.0160 - -.0173 

1968 +.2970 = +.2777 + -.0066 + +.0472 - +.0212 

1969 +.2543 ::: +.3024 + -.0091 + +.0160 - +.0550 

1970 +.1411 = +.2016 + -.1186 + +.0691 +.0109 

1971 +.1755 ::: n.n. + n.d. + n.d. n.d. 

1972 +.1601 = n.d. + n.d. + n.d. n.d. 

1973 +.1464 = +.1666 + -.0378 + +.1017 - +.0841 

1974 +.2997 = +.3655 + -.0699 + +.1441 - +.1400 

1975 +.2998 = +.3275 + -.0282 + +.0085 - +.0080 

1976 +.4090 = +.5332 + +.0374 + -.0720 - +.0895 

1977 +.4159 = +.4746 + -.0105 + -.0215 - +.0212 

1978 +.3849 ::: +.4691 + +.0141 + -.0430 - +.0554 

1979 +.5757 :::: +.6128 + +.0377 + -.0276 - +.0473 

p = 
t 

taxa de inflação 

w ::: 
t taxa de inflação salarial 

"R"= t variação do "mark-up" 

"j"= t 
variaçao da relação do custo direto 

... variação da "produtividade" q = t 

OBS: a soma das partes nao iguala perfeitamente P, devido a erro 

de aproximação. 

Fonte: AP~NDICE C, Tabela 6 
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2) No perlodo observado, predominam quedas de expansao 

do mark-up. Entre 1966 e 1975, isto é, durante 8 anos o "mark-up" 

declinou continuamente. Após 1976, há somente um per lodo de de­

c11nio, em 1977; em 76, 78, 79, o mark-up aumentou. 

Urna vez que quedas de "mark-up" são amortecedoras de 

propagação de inflação podemos dizer que a atuação do "mark-up", 

no periodo, foi, es~i~nte, desinflacionária. 

o fato de após 1976, inclusive, o "mark-up" mostrar 

tendência ascendente faz pensar na hipótese de que o ano de 1976 

é um marco de reversão clc1ica de média ou longa duração. porém, 

nao existem elementos para estudar tal hipótese. 

3) Abaixo reproduzimos os valores absolutos da relação 

de custos direto que se encontram no apêndice C-Tabela 2 

PER!ODO j = M/W 

66 5.72 

67 5.59 

68 5.98 

69 6.12 

70 6.80 

71 n.d. 

72 7.46 

73 8.61 

74 10.55 

75 10.67 

76 9.76 

77 9.49 

78 8.98 

79 8.66 
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Entre 1968 e 1975 a tendência da relação de custos di­

retos é continuamente ascendente. Após 1976, inclusive, continua­

mente descendente. Para os anos 1973 e 1974 as elevações são brus-

cas, 10% e 14%, respectivamente, em termos de variação.. Portanto, 

o efeito do primeiro choque do petróleo é nítido. O mesmo nao 0-

corre com o segundo choque que começou em fins de 1979 e, portan-

to, deve ter tido os seus efeitos manifestados, nos anos 80 e 81 pa­

ra os quais não dispomos de informações. 

A queda sistemática da relação de custos diretos 
# apos 

1976, sugere um processo de ajustamento no qual o parâmetro busca 

um retorno ao seu "valor normal". 

A tendência ascendente entre 1968 e 1972 da relação de 

custos diretos pode ser explicada, para 1968 por um aumento, ain-

da que pequeno (4%) do lndice de preços das matérias primas im­

portadas em US$* e para, 69,70,71,72, pelo fato de o índice de 

preços de produtos agrlcolas (coluna 17-CE) vir se elevando siste­

maticamente mais do que índice geral de preços (co1una·2-'CE) 

4) A expansao da "produtividade" mostra, para determi-

nados anos, valores surpreendentemente baixos ou alta3: 1967 (-1, 7%) , 

1975 (1%), 1973 (8%), 1974 (14%). Isto sugere ou que as informa-

çoes não refletem bem a realidade ou, o que preferimos supor, que 

a relação produtividade,Q/N, por ser uma relação entre duas mag­

nitudes efetivas e, portanto, não identificáveis, se de demanda 

ou oferta, não reflete, estritamente, uma medida de eficiência 

produtiva como, por tradição, se supõem. Voltaremos a este as-

-*--
"Conjuntura Econômica", Nov. 1972, coluna 171. 
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sunto no próximo capItulo. 

S) Vale apontar também, a tItulo de quebra - cabeça a 

ser resolvido, que no perlodo observado, sempre que houve mudan­

ça significativa no patamar da taxa de inflação, algo atIpico o­

corre com o "mark-up" ou com a relaç ão de custo direto: a) em 

1970, em que há redução do patamar inflacionário, há uma redução 

brusca da expansão mark-up (-12%); b) em 1974, em que há aumento 

do patamar inflacionário, há aumento brusco da expansão da rela­

ção de custo direto; c) em 1976, em que há aumento do patamar llr 

flacionário, há uma reversão do comportamento declinante de 'nark­

up"; d) em 1979, em que há um aumento do patamar inflacionário, 

aparentemente, se reforça a tendência ascendente do "mark-up". 

Para estes quatro fenômenos, com excessão do de 1974 que é ex­

plicado pelo choque de petróleo, não me ocorre nenhuma explica­

ção satisfatória. 
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5.1 - INTRODUÇÃO 

Ao final do capItulo 3, apontamos que as diferentes 

versoes da equação de preços deixam no ar as seguirtes questões: 

1) o que determina o salário nominal?; 2) o que determina o'nark-

up"?: 3) o que determina a 'produtiviãac:ie"; 4) o que determina a 

relação de custos diretos? i 5) o que determina o il salário real? 

No capItulo 4 tentamos, com base na evidência emplrica, respon-

der às perguntas (2) e (4), a primeira relativa ao "mark-up", a 

segunda relativa à relação de custos diretcs, A questão relati-

va ao "mark-up", ou melhor, à variabilidade d()'.1ark-up", na 0 

conseguiu resposta conclusiva com base na evidê~lcla. A questão 

relativa à relação de custos diretos teve mais acolhida a evi-

dência empIrica: a variabilidaàe da relação de custos diretos 
.. 
e 

positiva ou negativa, dependendo de os custos da folha de mate-

riais, estabelecidos, ext~rnanente ao s2tor industrial, variare~ 

positiva ou negativamente. Neste capítulo, tentaremos dar conta 

das perguntas (1), (3) e (5) que dizem ~espeito, respectivamente, 

ao salário nominal, à produtividade e ao "salário real". Para 

tanto, nos valeremos de uma das versões de equação de preços, a 

mais simples delas, em termos algébricos: P=wjv, isto é, a pro­

posição de que o nlvel de preços é determinado pelo salário no-

minaI, para um dado "salário real". Assim, na medida, em que ex-

plicamos, w e""v, estamos. explicando P. 

convém apontar aqui que a interpretação para a deter-

minação de w já foi, a nosso ver, muito bem tratada por Simonsen 

(1970) e Bacha (1982). l,jossa interpretação difere da deles na for-

ma, não na essência. 



o desenvolvimento dos tópicos seguirá a seguinte se-

quência: a) inflação e salário nominal; b) "salá.rio real", de-

manda efetiva e"produtividade". 

5.2 - INFLAÇÃO E SALÂRIO NOMINAL 

A proposição mais simples sobre o nIve1 da inflação sa­

larial de um dado perIodo é de que ele é urna proporção positiva 

(maior ou menor que um) da inflação de preços do perIodo anterior. 

Isto, porque é de interesse de todas as partes, diretas e indi-

retas, envolvidas nos contratos de trabalho que o poder aquisiti­

vo do salário nominal, em maior ou menor qrau, seja mantido. C1a-

ro, os trabalhadores, ceteris paribus, rreferem maior grau, ern-

presários menor grau, e as partes indiretas, sindicatos e gover­

nos, evitar dor de cabeça e dar boa impressão. Do ponto de vista 

do empresário, um empregado faminto~a1ém de um certo grau, nao 

lhe é de valia. 

onde, 

Isto pode ser formalizado assim: 

(1) 

W
t
= inflação salarial no per Iodo 

r
t
= coeficiente de realimentação de inflação salarial no 

per Iodo 

Pt - l = inflação de preços no per Iodo anterior. 

A questão importante é: o que faz variar o copficjen~e 

de realimentação da inflação salarial per Iodo a perIodo? antes 

de tratarmos desta questão vejamos como a regra de realimentação 
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da inflação salarial se encaixa na equaçao de preço 

ou, 

dência: 

ou, 

- -új - v 
t t (2) 

Substituindo (1) em ( 2) , temos, 

Pt = rt Pt - l 
- (3 ) - v t 

P - ~t-l - (4 ) rt = - v t t 

Somando e subtraindo Pt - l do lado direito de (4); 

-- v 
t 

(5) 

Denominando Pt-P t - 1 = Ó Pt e colocando ~t-l em evi-

- v t (6) 

( 7) 

A equaçao (7) expressa o coeficiente de realimentação 

da inflação salarial r
t

, em termos de seu complemento (r-l)t' que 

se apresenta como coeficiente de realimentação da velocidade da 

taxa de inflação, ~ pt,(taxa de inflação que, por sua vez, já é 

uma primeira diferença (proporcional) do nlvel de preços).Pc~~~~­

to, formalmente, r t , realimenta a inflação salarial; (r-l)t' rea­

limenta a velocidade da "inflação de preços. Por enquanto, não~ 

preocupamos com vt " 
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Voltando a questão: o que faz variar o coeficiente rt' 

período a período? 

A tentação inicial, para tratar desta questão, no con­

texto brasileiro, é recorrer à política salarial brasileira pós-

64. Isto faz sentido, pois, desde o Programa de Ação Econômica 

(PAEG) do Governo Castelo Branco, até hoje, com alterações de 

sistemática em 1968, 1974, 1976, 1979 e 1983, a tônica da polí­

tica salarial é a preservação, em maior ou menor grau, de uma 

meta de poder aquisitivo dos salários no período, meta esta,(gros-

60 modo), estabelecida por uma média do poder aquisitivo que pre­

valecia no período anterior. Até Novembro de 1979, o período era 

anual, daí para frente, até hoje, é semestral. Assim uma possí­

vel explicação para rt estaria na maior ou menor disposição ou 

poder do governo em "arrochar" ou "desarrochar" "salários". Ve-

jru~OS, o que os dados têm a nos dizer. 

Na tabela 3, coluna 8, temos a evolução do coeficiente 

de realimentação da taxa salarial entre 1967 e 1979. Infelizmen­

te não há informação disponiveis para anos anteriores a 1969, e 

para os anos 71 e 72. Isto é urna pena, pois o governo foi consi­

derado particularmente "arrochista" entre 1964 e 1968. Entretan­

to, observando a evolução da expansão do sal.áL'io real em termos 

de produtos alimentícios (coluna 6) e em termos de custo de vida 

(coluna 7), que são os salários reais relevantes do ponto de 

vista dos trabalhadores, verificamos o seguinte: entre 1967 e 

1973, nunca houve quedas abruptas de salário real em termos de 

custo alimentício; apesar dos coeficientes de realimentação se 

mostrarem próximos de 1, isto é, neutros em termos de realimenta­

ção da inflação salarial. Em 1970, nota-se uma tendência decli­

nante do salário real em termos de custos de vida que não chega 
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a ser dramática (-0,7%). Em s~~a, o que os dados dizem é que no 

período 67/73 a realimentação da inflação salarial foi neutra 

com relação a alterações na taxa de inflação e, também, que nao 

se pode asocciar uma redução cabal do nível de poder aquisitivo 

médio a tal neutralidade, simplesmente porque não houve redução 

cabal. Em outros termos, se houve "arrucho salarial" o arro­

cho foi no sentido de os incrementos de salários nominais ou re­

ais, terem ficado aquem das expectativas. Arrocho, no sentido 

estrito, deveria ser o seguinte: se o governo observa um salário 

real, seja em termos de custo alimentício, seja em termos de 

custo de vida, que considera muito alto, então, reduz o coefi­

ciente de realimentação de inflação salarial, para com isto re­

duzir o salário real. porém, o que se observa é exatamente o am­

trário: o coeficiente de realimentação tende a aumentar quando, 

no próprio período, ou no perlodo anterior houve queda de salá­

rio real, particularmente em termos de custo alimentício. No 

período houve três grandes aumentos do coeficiente de realimenta­

ção (ver Tabela 3, coluna 8)~em 1974, em 1976 e em 1979. Obser­

vando (na tabela 3 coluna 6) a variação percentual do salário 

real, em termos de custo alimentlcio,observam-~e quatro grandes 

quedas: em 1974, em 1975, em 1978 e em 1979. Portanto, é plausI­

vel associar-se o aumento de r de 1974 ao decllnio de w/Pa, 

também em 1974; o aumento de r de 1976 ao declínio de w/Pa de 

19751 e o aumento de r de 1979 aos declínios de w/Pa em 1978 e 

1979. A razão para isto pode ser a seguinte. Por ocasião de uma 

redução significativa de salário real,em termos de alimentos os 

trabalhadores fazem pressões para maiores reajustes nominais. AS 

empresas do setor industrial, em sua quase totalidade oligopolIs­

ticas, concedem os reajustes com relativa facilidade, pois os 

repassam aos preços. O temor de uma redução 4e demanda por 
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TABEL.~ 3 

Inflação Salarial (w); inflação de preços industriais (P); In-

flação de preços alimentlcios (P ); Inflação do custo de vida a 

(Pc); variação do salário real,em termos de produtos industriais 

(wi P); variação do salário real, em termos de produtos alimenti-

cios (w/p a); variação do salário real em termos de custo de vida 

(wl Pc); coeficiente de realimentação salarial (r). 

Per Iodo 

1967 

1968 

1969 

1970 

1971 

1972 

1973 

1974 

1975 

1976 

1977 

1978 

1979 

1980 

Fontes: w 

! I! I! 
Coluna 1 Coluna 2 Coluna 31 Coluna 41 COluna 5 O:>luna 6 Coluna 7

1 
Cb~~ 81 

!, I ! 

-P 

- • I. I - I - I i 

W % I P % ',p a % i P % ! wá % ; w/p % I w,/p % íÜt~t_l1 

I 30.4 25.6 

27.8 30.4 

30.2 

20.2 

n.d. 

n.d. 

16.7 

36.5 

32.8 

53.3 

47.5 

46.9 

61.3 

n.d. 

24.3 

13.3 

17.6 

16.0 

15.0 

29.4 

I ~::~ 
39.2 

35.3 

55.6 

103.7 

I i c i la c .\ 

I 13.6 ! 24 .1 ! 4.8 16 .8 ! 6.3 0.94 I 
~~:: I ~::~ !- ::: I ~:~ I ~:! ~:~: I 
18.6 20.9 6.9 II 1.6 I - 0.7 0.83 I 
30.1 18.1 n.d. I n.d. I n.d. n.d.! 

16.0 14.0 n.d. 1

11 

n.d. I n.d. n.d. 

12.5 13.7 1. 7 4.2 I 3. O 1.04 

~::~ ~~:~ ::~ 1- ~:~ 1

1

1

1 

~:~ ~:~~ 
50.1 44.8 17.3 1- 3.2 3.5 1.83 

37.5 43.1 8.3 I 10.0 4.4 1.33 

51.9 38.1 11.6 1- 5.0 8.8 1.20 

84.8 76.0 5.7 ,'- 23.5 - 14.7 1.74 

130.8 86.3 . n.d. 

apendice c, Tarela 3 

P : c 
respectivamente, preços por atacado - Gêneros al:1nentlcios (colu­

na 6 - Brasil) e custo de vida -PJ (oohma 6 - Geral) de "Conjun­

tura F.c:x>rânica", FGJ : Abril, 1983: Série Estatistica atualizada. 
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efeitp de aumento de preço é bastante atenuado em um ambiente 

crônica e altamente inflacionário: as empresas percebem a deman­

da por seus produtos como inelãsticos em relação aos preços. No 

que diz respeito à concorrência, e, portanto, à possibilidade de 

perder mercado por efeito de aumento de preço há o fato de que 

alguns setores são explici tament8 carte·lizados e, portanto, nao 

há tal possibilidade. Em outras, o cartel é implicitamente or-

ganizado por sindicatos patronais e, o que e importante, em 

última instância, pelo próprio governo que, ao formular uma lei 

salarial, que é homogênea no que diz respeito ao reajustamento 

mlnimo, assegura às empresas nao explicitamente cartelizadas, a 

possibilidade de fazer repasse de aumentos salariais, I aos 

preçosJ sem . perigo de perder frequeses para o concorrente. 

Portanto, o que a evidência brasileira sugere é que o coeficien­

te de realimentação da inflação salarial varia positivamente com 

quedas de salários reais, em termos de produtos alimenticios. 

Surnarizando, em termos taquigráficos, o modelo de determinação 

dosalário nominal é o seguinte: 

.. 
1\_1 : inflação salarial de hoje é em multiplo wt = rt a 

pos:ttivo. menor ou maior que um, da in-

flação do perIodo anterior. 

rt=! [(wiPa)e(wh>a)t-ll; o múltiplo, por sua vez, varia inversa­
. mente com variações de salário real, em 

termos de alimentos, do período.presente 

e anterior. 

a variação na taxa de inflação, para uma 

dada taxa de variação do salário real, em 
termos de produtos industriais, segue di­

reção inversa às variações de salário ~ 

em termos de alimentos, do perlodo pre­

sente e anterior. 
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Resta, agora, estudar a determinação do salário real, 

em termos de produto;] indus::rj.ê-.ls. '1. 

5.3 - SALÂRIO REAL, DEHA!1DA Er:'ETI'ilA E PRODUTIVIDADE 

5.3.1- Introdução 

A definição de "salário real" em termos da parcela sa­

larial, a, e da produtividade, q: v~a.q., nos leva a sugerir a se­

guinte interpretação para variações de v a curto prazo (um ano). 

A relação de "produtidade" q=Q/N pode ser considerada como a re­

lação entre a demanda efetiva Q, em termos d'': unidades produtos 

industriais, e a demande' efetiva N I emterIT:Oé:> é'",' unidades de tra-

ba1ho. O princIpio da demanda efetiva de Keynes ~ Ka1ecki .. 
e de 

que a quantidade que efetiva~ente se produz de produto final .. 
e 

determinada e igual à quantidade efetivamente demandada. Assim,ao 

invés de encararmos Q e N, da forma tradicional, como decorrentes 

de uma função de produção agregada, imp1Icita ao setor industrial, 

a vemos como uma relação entre dois componentes de produção efe-

tiva,medidas em unidades distintas, ambos determinados pela de­

manda efetiva. N é uma demanda derivada de Q, não no sentido con-

~iooa1 estabelecido por uma função de produção, mas no sentido 

de que N é meio de produção e Q é produção cuja finalidade é ger 

vendida para proporcionar um lucro: se há redução (aumento) de 

venda de Q, a produção de Q cai (aumenta), no mesmo montante; 05 

lucros são reduzidos (aumentados) ,e há uma reducão (aQ~ento) no . 
emprego do fator variável N. 

Quanto ã parcela salarial, a ~W/Y, se considerarmos o 

seu inverso a~Y/N e dividirmos numerador e denominador pelo sa-



.38. 

lário.médio, w, teremos: a' =y IN onde Y é o produto industrial, 
1J.l w 

em unidades de trabalho e N é o voltme de trabalho empregado. A 

relação a'=y IN pode ser interpretada como um indicador de "pro-w 

dutividade real" de uma unidade de trabalho operativo, isto é, é 

a "eficiência" de um trabalhador médio operativo em sustentar a 

si mesmo e sua família com produtos industriais e gerar um exce­

dente, também de produtos industriais, para sustentar aos demais 

trabalhadores e suas famílias do próprio setor industrial e dos 

demais setores da economia, também com produtos industriais, bem 

como, prover para a acumulação de capital, em termos de produ-

tos industriais. 

Assim, o que propomos é que o "salário real" seja in­

terpretado corno urna relação que varia diretamente com a relação 

demanda efetiva,em termos de produto, por unidade de demanda e-

fetiva,em termos de emprego,e inversamente com o "esforço real" 

que ê o produto medido em unidades de trabalho,por unidade de 

trabalho: v=Q/N+Y IN. A seguir, justificamos em detalhe 
w 

este 

esquema interpretativo e, posteriormente, mostramos suas impli-

caçoes. 

5.3.2- Demanda Efetiva e produção Efetiva de Produtos Indus-

triais em termos nominais 

o lucro bruto do setor industrial L é igual às vendas 

do setor, R, menos gastos com materiais, M, que é uma proporçao 

m R das vendas, menos os gastos com salários: 

L = R - m R - W (1 ) 

ou 
Y = (l-m)R (2) 
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A equaçao (2) é uma forma de enunciar o princIpio da 

demanda efetiva: a quantidade efetivamente produzida Y é igual a 

quantidade efetivamente demandada (l-m)R: as vendas R, subtraI-

dos os vazamentos de "importações 11 do seto:,:" :'lc:rícola e de im­

portações do setor externo, m R, determinam e sáo iguais ao que 
... 
e efetivamente produzido. 

A equação (2) não tem, de imediato,a aparência da for­

mula de livro texto, Y= [l,.o.-c+mJ] A, onde Y é a demanda efetiva, 

c a propensao a consumir, m a propensão a importar e A os gas-

tos autonômos, pois não estamos raciocinando com a economia como 

um todo, mas somente com o setor industrial como um todo; ~s, 

as vendas, R, não distinguem entre elemento induzidos pela renda 

industrial Y e os elementos autônomos. 

Uma fórmula similar a de livro texto, como a descrita 

acima, pode ser obtida se adotarmos um esquema contábil especI­

fico para o setor industrial, bem como, a explicitação de um 

princIpio do fluxo de gastos e rendas e a adoção de uma hipôtese 

simplificadora. 

O princIpio do fluxo de gastos e rendas é de que os 

gastos, I, que o setor industrial faz em investimentos de maqui­

nas, equipamentos e instalações,dentro do próprio setor indus-

trial, redunda em receita do setor industrial. Esta é uma ver-

são do enunciado de Kalecki: "os capitalistas ganham o que gastam". 

A hipótese simplificadora é de que os trabalhadores operativos 

gastam toda a folha salarial que ganham, no próprio setor indus-

trial. 

o esquema cont~bil adota uma terminologia baseada em 

que entradas no setor industrial são importações e saldas do 

do setor industrial são exportações. 
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CUSTOS E RECEITAS DO SETOR INDUSTRIAL 

CUSTOS 

Ml = inportações do setor ,agrloola 

~= .iJrp:lrt:açÕes à:> exterior 

M = total de i.nprtações 

W == folha de salários de operativos 

L = lu::ro bruto: 

a) salários não operativos 

b) depreciação e arrortização de 

capitai filco 

c) irtq:lostos 

d) dividendos 

e) juros expl.lci~ e mplicitos 

f) aluguei.s 

g) div1~ 

h) lu:ro retià:> 

RECEITAS 

I = reoei ta resultante de despesas den­

tro do próprio setor 

W = receita de vendas de produtos 

setor aos operativos do setor 

Xx = exp:rtações autônanas para o exte­

rior 

Xc = exp::rtaçêies autônanas às famIlias 

Xc::= exportações, induzidas pela renda 

indus+'..rial, às famílias 

Xg = exp::rtaçêies autônanas para o g0ver­

no 

Xa = extX>rtações autônanas para a agri­
cultura 

X == exportações totais 

Então no esquema contábil acima, temos 

- - - --Y = I+W+X +X +X +X +x -M..-M... x c C g a --1 -~ 
(3) 

ademais, 

W = a Y (4) 

Quer dizer, a folha salarial dos operativos é determi-

nada pela renda, dada a parcela salarial que, por sua vez, como 

como vimos, é determinada pelo "mark-up" e pela relação de custos 

diretos (a==l/[(k-l) (j+l) + 11) 

O<c< 1 ( 5) 
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A equação (5) expressa a indução de consumo pela renda 

do setor industrial atrav&s da propens~o c 

( 6) 

( 7) 

ml e rn 2 representa.'Tl, respectlvamente, os coeficientes de 1:rnporta­

ção da agricultura e do exterior 

Substituindo (4), (5), (6), e (7) em (3), temos 

y = 1 -
I + x x 

-+ X c 
-+ X 

9 
.. X 

a 
(8 ) 

A equaçao (8) ê uma forma mais especifica de ununciar 

Y=(l-rn)R, e guarda semelhança com a fórmula de livro texto. A 

novidade e o elemento 5:1 parcela salarial; CC)ffie indutor de de-

manda. O seu papel seri melhor compreendido na seç~o seguinte. 

5.3.3- Demanda Efetiva e Produção Efetiva de Produto Indus­

triais em Uninades de Emprego 

Para transformarmos unidades de fluxo monetirio em u-

nidades de emprego utilizamos a seguinte identidade: 

Y - 0.J 

a N -
y 

N 
N (9) 

Dividindo ambos os membros da proposição de demanda e-

fetiva Y=(l-m)R, em termos nominais, por w/a, obtemos: 

N=[(l-m) R/\VJ a ( la) 



onde 

N= demanda efetiva em unidades de emprego 

(l-m) = coeficiente de vazamento de importações 

Rlw::: vendas em unidades de trabalho (emprego) 

a= parcela salarial 
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Adotando o mesmo procedimento de transformação à equa­

çao (8), temos: 

( 11) 

A diferença entre a equaçao (8) e (11) é que a parcela 

salarial entra no numerador e todas as despesas autônomas estão 

expressas em unidades de emprego. 

Em todas as equaçoes - (8), (10) e (ll) - a parcela sa­

larial age positivamente sobre a renda e sobre o emprego. A ra­

zão é a que aduzirnos na introdução. Se considerarmos o inverso 

da parcela salarial, temos um Indice de produção em unidades de 

trabalho por unidade de trabalho. Então, suponha que a parcela 

salarial aumente. Isto significa que há uma redução na produção, 

em unidades de trabalho,por unidade de empre90. Em outros termos 

é necessário mais emprego para se obter o mesmo nlvel de produ-

çio,em unidades de trabalho. Vale dizer, e "produtividade real" 

Y IN se reduz e, portanto, há necessidade de mais emprego. Isto w 

quem sabe cause estranheza ao leitor, pois geralmente associa-se 

aumento tanto-de emprecro como dE: produtividade cor.\à· i ooisas . 

boas em si mesmo. E o que estamos dizendo é que, com es-

ta noção de produtividade, quanto maior ela for, menor será a 
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necessidade de emprego. Este aparente paradoxo -e resolvido se 

pensarmos, primeiro, na agricultura. t facilmente aceito que 

quanto maior a produtividade do trabalho na agricultura, no sen-

tido comum d,:; termo, menos gente é necessária na agricultura p3-

ra manter os trabalhadores da própria agricultura e dos demais 

setores. No caso em questão, mutatis mutandi, temos a mesma 

situação para o setor industrial: quanto maior a »produtividade 

real", um menor número de operativos é necessário para manter os 

próprios operativos do setor undustrial e dos demais setores. ~ 

fim, apenas para fixar a ideia, imagine a seguinte situação de 

ficção cientlfica: os robos fazem tudo e é apenas necessário um 

operativo, alguns minutos por dia, par~ apertar alguns botões. 

Neste caso a parcela salarial caiu a UIT' '.'",-10'.':" mIn imo imaginável 

e a IIprodutividade real" chegou a um valor máx1.fI1c:, imaginável. 

5.3.4- Demanda Efetiva e produção Efetiva de Produtos Indus­

trias em Unidades de Produto Industrial 

Para transformarmos unidades de fluxo monetirio em u-

nidades de produto industrial basta deflacionar os fluxos mone-

tários pelo nlvel de preços industriais, P. Aplicando este pro­

cedimento a Y=(l-m)R e a equação (8), temos, respectivamente: 

Q= [( l-m>] R/P ( 12) 

e 

Q= 1 I/P + X /P + X /p + X /p + X Ip 
x c q a' 

( 13) 
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5.3.5- "Salirio real", Demanda Efetiva e "Produtividade Real" 

Utilizando as versoes (12) e (lI) de demanda efetiva, 

por serem algebricamente mais simples, podemos estabelecer a re-

laç~o entre "salãrio real", demanda efetiva e "produtividade re-

aI" que aduzirnos na introduçio. 

Coletando as equaçoes (12) e (lI) 

Q = [(l-m)] R/P (l2) 

N = r ( l-m) R / w I a , oi (11) 

Dividindo (12) por (11), temos 

º l-m R/P 1 ( 13) = l-m . R/c: -
N a 

ou 

9. R/P 1 (14) = N R/u.\ a 

Porém: 

R/P w (15) -R/w - - v p 

Então, 

v = º a ( 16) 
N 

Valendo-se do inverso de ai em unidades de trabalho, 

que difinimos corno "produtividade real", Yw/N, ternos, 

v = .Q / Yw 
N N 

(17) 
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A equaçao (17) nos diz que o "salário real" aumenta di­

retamente com a elevação da demanda efetiva,em unidades de produ' 

to, por unidade de demanda efetiva em unidades de emprego, e se 

reduz, diretamente, com a elevação de "produtividade real". 

A questão ~: a equação (17) ~ consistente com os fatos 

estilizados do ciclo econômico? Resposta: sim. Há dois fatos esti­

lizados consagrados na evidência empírica do ciclo econômico: 1) 

de que a "produtivadade", entendida no seu sentido comum, varia 

prociclicamentei 2) de que a parcela salarial varia contra-cicli­

camente. As evidências para o caso americano são documentadas e 

têm uma interpretação muito distinta da nossa em ockun 1981. No 

caso brasileiro, as evidências não são captáveis em dados anuais, 

entretanto, Macedo, 1978, com base em dados mensais aproximativos 

confirma a estilização da "produtividade" e da parcela salarial 

para o Brasil. 

Â luz de nossa interpretação, o "salário real" cresce 

mais em épocas de prosperidade do que em épocas de recessao por-

que a relação Q/N cresce mais depressa que Y~L/;l. Entretanto, para 

processos recessivos prolongados como o que o Brasil vem expe-

rimentando nos últimos três anos, é possivel um processo distinto: 

Q/N cresce porque Q declina menos rapidamente do que N. adernais, 

é posslvel que ocorra urna elevação de Yw/N, embora -nao tenhamos 

meios de constatar. Os fatos estUiz~ são bem documentados para 

perlodos de prosperidade e recessão de duração curta (um ano e 

meio no máximo) . 

Em termos de variação proporcional, a equaçao (17) do 

salário real e: 

v= (Ô-N)-(y/~-N) ( 18) 



.46. 

ou 

~ v = Q - Y/úJ (19) 

Pomn í 2 O) 

Substituindo (20) em (19), temos 

v = Y/P - Yiw (21) 

A equaçao (21) nos diz que o salãrio real cresce (de-

cresce), quando a demanda efetiva,em unidades de Jroduto, cresce 

(decresce) mais que a demanda efetiva/em unidades de trabalho. 

Isto é somente uma decorrência do que aduzimos na introdução: 

emprego é meio; produção para venda e fim; ademais, emprego 

custOi produção vendida é receita. 

5.3.6- Variação da Inflaçio, Sal~rio Nominal e Salirio Real 

~ 

e 

Trazendo aqui a equação da variação da taxa de infla-

ção, desenvolvida na seção anterior, e substituindo nela, a e­

quação (21) da variação do salário real, ternos 

-
(y ip - Y!:ll) (22) 

A equaçao (22) resume o que desenvolvemos até agora. 

Em que medida ela nos ajuda a responder a clássica pergunta do 

momento: corno reduzir a" inflação e a recessão? 

Considerando o nIvel altlssimo de inflação que temos 

hoje em dia (220% a.a.), sua redução tem que envolver, necessa-
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rlamente, um coeficiente de realimentaçiio dI r;xpansão do salário 

nominal, r, menor que 1. Isto vem sendo tent3óo Dela atual po­

litica salarial. 

Tal processo, em si, nao tem caráter recessivo: i, em 

sl, puramente desinflacionário. Por outro lado, uma expansão da 

demanda efetiva, em unidades de produtos, Y/P, puxaria a demanda 

efetiva, em unidades de emprego, Y/(:J, estancando e, em seguida, 

revertendo a expansão negativa do emprego industrial. Se nao hou­

vesse limitações a tal expansao, ela ajudaria na redução da in­

flação. As limitações, estão nos setores externos: o externo pr0-

priamente dito, que é o principal, e na aaricultura. A eJQ:)éU1São de 

demanda termina por pressionar o setor externo que, por escas­

sez de divisas, se manifesta com ine1asticidade-preço de oferta. 

O coeficiente M/R, de vaz~~ento, tende a subir neutralizando ~­

te do efeito expansivo de gastos aut6norno~. Ps~ outro lado, a re­

lação de custos diretos j=H/W, também tendt~ -; Tüblr I reduzindo a 

parcela salarial, o que provoca dois efeitos. 1) Um amortecimen­

to na expansão positiva da absorção de empregoi 2) Redução do 

"salário real", em termos de produtos industriais e salário real, 

em termos de custo alimentIc::'o 0U custo de vida. Isto injeta pr-es­

são sobre a espiral preços-salários, dificultando a obtenção de 

um coeficiente de realimentação de expansão do salário nominal, 

r, menor do que 1, comprometendo o esforço de desinf1ação. 

Resta, portanto, repetir o que hoje em dia se tornou 

platitude: esforço de curto, médio e longo prazo devem ser fei­

tos no sentido de reduzir as restrições externas: a externa pro­

priamente dita e a do setor agrico1a. 

O mais importante do modelo, e a conclusão de que nao 

há necessidade de reduzir a demanda, além da limitaçãoes~lecida 
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pelo setor externo. Reduções de demanda, corno fim em si mesmo, 

sao, além de recessivas, inflacionárias. 



AP~NDICE A 

DEDUÇÃO DA FORMULA DA VARIAÇÃO PROPORCIONAL DA PARCELA 

SALARIAL, EM TERMOS DE SEUS DETERMINANTES: "r-1ARl<-UP" E 

COMPOSIÇÃO DE CUSTOS DIRETOS 

. 49. 



Consideremos, 

1 
a=(i + (k-1) (j+1~1 

denominemos: 

(k-1) = x 

( j+1) = Y 

substituindo (2) e (3) em (1): 

1 
a = -=-----1 +~x.y) 

denominando 

a ( t) = a no período 

a(t-1)= a no período 

x ( t) = x no per iodo 

y(t-1)= Y no per iodo 

t 

t-1 

t 

t-1 

50. 

(1) 

(2) 

( 3) 

( 4) 

(5) 

(6) 

(7 ) 

(8) 

denominemos a taxa proporcional da variação de a no período t: 

â = 
t 

a{t) - a(t-l) 

a (t-1) 

aplicando as denominações (5), (6) I (7), (8) e (9) a 4: 

1 1 

â = I + xlt~ :x:(tl 1 + x(t-l) :x:~t-l) 
t 1 

1+ x(t-I) y (t-I) 

ou 

[1 + x(t-1) :i(t-1)] -[l+x(t) :x: ( t)} 

- [1 + x (t) :i(t)] [1 + x(t-l) :i (t-1)] a = t 1 
1+ x(t-1) y(t-l) 

(9) 

( 10) 

( 11) 



ou 

â = l. + x(t-1) l::(t-1) - l. - x (t) 
t 1 + x (t) y(t) 

ou 
.. x(t) i:(t) + x(t-l) l::(t-1) a = t 1 + x(t) (t) y 

considerando as denominaçõs 

x (t) 

y(t) 

a (t) 

e a expressa0 

1 
a = --.r---:----I + x.y 

~ (t) 

então, em vista de (7), (14), (5) e (4) podemos escrever 

1 
a(t) = ~----~~~~ 1 + x (t) y (t) 

.. 51. 

( 12) 

( 13) 

( 7) 

( 14) 

( 5) 

(4) 

(15) 

substituindo (lS) em (13) e alterando os sinais do denominador err. 

(l3), ternos: 

â t = - [x(t) y(t) - x(t-l) y(t-l) J a(t) (16) 

introduzindo dentro dos colchetes de (16) a expressa0 

- x(t) y(t-l) + x(t) y(t-1) = O ( 17) 

temos 

â
t

= -[x(t) y{t)- x(t) y(t-l)+ x(t) y{t-l)- x(t-1) y(t-l)] a{t) (la) 



52. 

dentr,o do colchete: colocando x(t) e y(t-l) em evidência, bem co-

mo, definido 

6 x(t) = x(t) - x(t-l) (19 ) 

6 y{t) = y(t) - y(t-l) (2 O) 

obtemos 

ât = - [X(t) 6 y(t) + y(t-l) ~ X(t)] a(t) (21) 

considerando que em vista das denominações (2) e (3), e alteran­

do a notação x(t) para x
t 

ternos: 

x(t) = (k-l)t ( 22) 

y(t-l) = (j+l) t-l ( 23) 

b. x(t) = ê (k-l}t (24 ) 

6 y(t) = ê (j+l)~ 
'-

( 25) 

Substituindo (22), (23), (24) e (25) em (21) e unifor-

mizando a notação de x(t) para x r ' bem como, reposicionando al­

guns termos, obtemos: 

(26\ 

que é a fórmula desejada. 
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T li B r. L 1\ 
r 

H • 11 • li • H • I' • C • Y - OA!JOS AHII'" I ~ 

., .......................... lo ..................................... ~ .......................................................................................... ~ .............................. 

I 1 óó 1:171123 I I I ~:~n:l/t2 , I 1't771~26 306119:iIJ~ !l.l~ .. :> 173:J491,' , 1'9179'8 I ;! I bI 1~i'7J~~2 I ,ntl:~7tl:J • 1!:1910718 3U6:HIU',.,. I 10.9\l:>3 ,.'2;!9:l501 197i18Hl 
3 toS 16'16~i:"1 ',6i,tLJ~j6 :.17019024 I ~bll!í!4~;) , , 't. J:\"C;- :J~~67:lUO ;!B~53":!lI , 
~ 

, /.9 I 16\13576 , ()()"'~.'h"t ::l69'i'i266 I 7:;'/Y1 ~J"Y I ".80,,] ~:IIl'JblO , 36992ó!BJ , 
~ I lO , 2"1!;'4·'·,6 • '1~J7 /l:h 6~:':::';760 I 'I1óJ"2~~' ti I 2(,. H,:;~ • 7170;':: .. 68 • 53867,,:;0 
6 I 71 (J U I O II I ;!3./1J3tl I O , O 7 I 72 20:;0001 13H7:l701> IU3~OU;~<\U 1 fltlll';Utl I I I .'! .~·O9 1173739 .. 6 85HO:511 
B I 73 26U9/,o'd, ~! 12~j67' ': 'IU2tl9"1/>~ 322~J9&'~6Y'f 11." I~U I 2U~I27H:511 '\39698535 >; I 7', I ;!BtlJ~6:, JO~? P!'~IJ I Jlt!U36049 :I.lJ~~472n ~u. YU;'U I J~YU~ .. ü07 I ílH15867\ I 

10 I 7:', I :J i ;! ~~O I I, ,,4tC,?'!1I't6 • It/6:!B 1510 I 701'f/iJUn :;,,~~. tj~7,!) ':j;!1260606 , 31'\3'11313 I t • 16 I J,!/ :1//4 I I tÜJUj~i;: • lUlJIlJU'fO I 118471<!U34 /1.84'/U J'12t.69295 , 411311130'11 , I;' I n • ~!4 l{H~ íJ'1 1 I UJ 'lU':' '~1I • lu-"" 191::'3) I 17636~3690 101l.UOOO I II~ll~.3'f~71 7164'21:11 
13 I 18 I ::n.jOI ,~ • 1/.·~~/·diUc 1:'·.9/3i,~31 ;!6)[lU417U\ 13~1. :HJtJU I '/ ;::~J09"1 'I 108'1Q1110, 
h I 1'1 I :3/,J6U6.! I ;·Yn~>, 1 (;~J 1 ~"~H:;5ijU06 436~Jn291U;J ;> lU. :>IJU{J I ;·tjU47Y'IEHI7 I 18:;0 .. 70377 I ... ~ .............. ~ ....... _~ .... " ........................................................ ~ .................... . 

N= Pessoal Ocupado Ligado ã Produçio ("Emprego") 

w= Folha Salarial do Pessoal Ligado i produçio ("Folha Salarial") 

M= Despesas com Operações Industriais ("Folha de Materiais") 

R= Valor da Produçio 

P= lndice de Preços por Atacado - Oferta Global - Produtos Indus­

triais ("Nlvel de Preços Industriais") 

c= M + W 

Y= R M = Valor da Transformaçio Industrial ("Renda da Indús-

trial" ) 

Fontes: 

a) Para N,W,M,R: FIBGE: 1966, 1967, 1968, 1969: "produção 

Industrial"; 1970, 1975: "Censo Industrial"; 1972, 1973, 
1974, 1976, 1977, 1978, 1979: "Pesquisa Industrial" 

b) Para P: ttConjuntura Econômica", Vários nÚteros:: até 

vembro/79: coluna 18, após novembro/79: coluna 26. 

no-

• 



Lf') 

Lf') 

TA" E L A 2 

w , Q , ~ , k , J , a VALORES ANUAIS 

· . . . . . . . . . . . ~ . . . . . " -. . " . . -. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 
· : fi [1.' 1 () [) O · w . Q . q . k j : a . · · . . . . 
• • • • w • • 1. W ~, ~ >, * • - • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • - ~ ~ . • ,. • • • • • • • • • • • • • • • • • 

· '1 : 6,) : 1.6443 '182038'1 .07 : ',. '1 5 8 6 : -1. 7 6 !3:1 5.7178 : 0.1623 : · 
" tfl? 2.1446 : 17Y5867.28 1.1386 : 1.73~? : 5.5903 : 0.1715 : "-

· 3 I:! t3 · 2.7'tO~! : '197;"'3 ;':!9. 90 : '1. '1627 : '1.7270 : 5.9847 : (J. '1645 : · · · '. 69 · 3.5690 ~!O 77.1":12.73 '1.2267 : '1.7'190 6.1213 : 0.1634 : · · · r 70 : 4.2883 : 2671307.99 : '1. ;;140 '1 '1.62'19 6.7684 () • -17 '15 · -.l 

· 6 : 7'1 · O.DOOU 0.00 0.0000 : 0.0000 : O.DOOO : 0.0000 · · 7 : 7 rl · 6.767? 3107-167.13 1.5'157 '1 • c!,09 7 : 7.4602 (). '1624 (', · 
H ., .. · 7 • !3 9 ~5:~ .1,4 "916" • 6;'~ '1 .643'1 : 1. ::i803 . 8.6134 : 0.1520 : I J · . 

: 9 7.1. : HL/8U6 : ~S250566.45 : '1.1:1732 " .5287 : 10.5509 : 0.1407 
'10 75 : 'I ' •• 311 () : 5894605.92 : 1.8881 : -1. 5'1 '1 7 -10.6660 0."1435 

· '11 76 : 2 '1 • 9 <í-\ '1 6/3't583M61 2. O~:i7-" : -,. ~333 : 9.7569 (). '1484 · 
'1 ~~ 77 · 32.3545 : /164521.57 : 2.1007 : 1.~236 9 .. 48S'Y O. '1540 · 
-1:~ : 78 47.5:3'1'1 Elt).I,9572.',O : :-.~ • ~)'1 7 '1 : -'.5:322 8 .. 980'1 : O. "585 : 
'14 79 : 16.6óLJ't : B190833.14 : 2.3219 : 1.5563 : 8.6637 : 0.1568 : 

· . . . . . . . . . . . . -. . ~ . . . . - . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ~ . . . . . . . . . . . . . . . . . . 
w= Salário Nominal Médio == W/N 

Q== Renda Industrial Real == Y/P 

q= "Produtiv..i.dade do Emprego = Q/N 

k= "Mark-up" = R/C 

j= Relação de Custo Direto == M/W 

a= Parcela Salarial = W/Y 

Fonte: Calculado da TABELA 1 



~.~, 

c,) 

T A B E L A 3 

,', ,', ,', .. , 
w-a··~::.F VARIACOES PROPORCIONAIS DE VALORES ANUAIS ) 

· . . . . . . . . . . . . . . -. - ~ ~ -. . . . . . . . - . . . . . . . . . . . . . . -. ~ . ~ . . . . . . . . . . . . ~ . . . . ~ . - -. . . . . . . . 
· · · .', ... ., ,', . ., ., " · · · · . · · PER IODOS : · w a ~ - f' P* P -P* : · . . . . . . . . . . . -. . . . . . . . . . . . . . . -. . . . . . . . . . . . . . . . . . " . . ~ . . . . . . . -. . . . . . . . . . . . . . . . . . . 
· 1 · (67)/(66) · 0.3043 O. O~)65 -0.01/3·:: O .. ~~65'1 0.2563 : 0.0088 : · · · : '1 (68)/<67) · 0.2777 -.. 0.0 /,05 O.021? :::: 0.2970 : 0.3040 -0.0070 o.:. · · :3 · ( 1.,9 } / ( 68 ) · 0.3024 -0.0069 0.05:")0 ;::; 0 .. 2543 : 0.2430 0.0'112 · · · · · · ~ : (70)/<69) · 0.2016 0.0 /,95 0.0'109 ... 0.1 ti '1'1 : O. '1325 : 0.0086 · · : c.~ • (72)/(70) · 0.5782 -'0.0:)3'1 0.2223 :: 0.4090 0.3636 : 0.0454 : .J • · · 6 (7:3>/(72) .. O. '1666 -,O .0639 0.0841 :: 0.'1464 : 0.1496 -0.0032 · · : 7 (74)/(73) · 0.3655 -,0.0743 0.1',00 ;.;: 0.2997 : 0.2939 : 0.0059 : • 
· 8 : (75)/(74) · 0.3275 0.0'197 O.GOBO :.; 0.2998 0 .. 29'16 : 0.0083 · · 9 : (76)/(75) .. 0.5332 0.0346 0.0895 :;: 0.4090 : O .360'1 0.0489 : · : '10 : (77)/(76> · 0.4746 0.0375 0.02'12 :;:: 0.4'159 0.39'18 : 0.02 t j'l · · .. 
· '11 · (78)/<77> · 0.469'1 0.0288 0 .. 0554 :::: O .. ~8/,9 : 0.3530 : 0.03'19 · · .. 
: "12 : (79)/(78) · 0.6128 -,O .. 0'101 0.0473 ::: 0.~757 : 0.5558 : 0.0'199 : .. 
· . . . . . . . . . . -. . . . . " . . . . . . . . . ~ . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -. . . . . ~ . . . . . . . . . . . . . . . . 

w= var~ação relativa de w 

â= variação relativa de a 

q= variação relativa de q 

p= variação relativa de P computada pela equaçao 
F'= variação relativa de P computada diretamente 

P-Px=~ de aproximação 

Fonte: Calculado da 'J'l\BEL1\ 2 e TABEL.A .t 



TA8!::LA 4 

DI:CO"I'OI:lICAO lli::" ,vr.HIACOEIl PIIO!'CkCIONA1B OE VAI.ORES ANUAIS 

~ • - r d(k - II • (J • l' • d(J • 11 • (k - 11 a 
I t-1 t t 

I 

H:R IODOS I - [ d{k .. I I 'j'" 1) di)·" (k-'1 , . • .. - a- •• 
1"1 t l t t t 

•• " ................. ,. .... ,. ................................... lo ..................................................................................................... ~ .................................... 

([,7)/(66) I - -0.U3!'.2 ~.7·tJH 1I.127:, 0.7332 O.171!> · 0.0:'6:; I O.O~6S I 0.0000 , , (68)/(67 I I - ( -().llObl :'.~IVUJ • U.:J"'~ .. O.7~/U 0.1645 · -o.U"U~ I ~ O .o"'O~J -u.OOOO I 
.1 I (4'i' )/(681 I - ( -U.IJI),H) 6. <; li 1.1 O. I :J/J6 O .7'1'>'u u .. ·16~i·' ~ - U .. fHJf,9 I -o.UO,,'f O.oouo I 

'. I ( 70)/(6YI I - ( "U.11'I/l / .. 1 ~.l 1 J Ij .6ft7"t 0.621'1 tJ .1"11 ~ · (J .. O" ,;~~ • tJ.Ct'l'f:i I -0.0000 I , ., I l/2)/(/O) I - ( - lI.oU I (.!I~ / .1i,U~ I) .6'f'11 0.60'>" IJ .. 16~4 ~ ",j.lJ:'J 1 I "o. ll:l.l 1 O.OUOO I 
/; I 1731/(72) I - ( -O.U~YAf ~ .,,,U;, , .. t~:l2 O.:'.BO:1 U .. l~J.·!U ~ -o.n,,',~ , • I) ;r.,;:IY 0.01100 • 
J , (/~ )/(73) I - l -0.11517 (;.6 t:;"t '.9:17:> ú .. 5~H7 11.1·al1 " u.(I/';:' " 1J.,174:! I -o.OOUO 
H • 1751/(7" I - r " U.OI/II 1 t 6 ',~:lPi U.II!;O O.~·11i' lJ* tt • .J~ .. o.a,'I1 ll.OIY7 I 0.00(1) 

IN 1/(75) - r O.'J,'16 t ; .. I. fi ~jÚ • "iJ.'fu'/9 0.:'3:)3 H.II,I1', .. u.O:J~e (LU:!;;., -0.0000 
1!1 (Jt 1{(76) I - I "U.OO"I lli./ ~,~'I -U.2670 O.~;!JÔ 'l.15 .. U · 0.ü37:' 0.0375 0.0000 
; I I (76 )/( 71) I " U .lg}ti~J IU.,ll'I" --O.~,J'fB O.S:i~~ o .. l:,ti~ · (1.t.l:'11t1 • O.O~!JU I 0.0000 
1.: , (/~ l/ (1!Ji • .. [ d .. ~,; .• ,,! i ~. 'filO I ".Ij. J' 6', 0.:;56:1 ,l. I :'I.U ~ "'O.u IIi I I -0.0101 I -O.OOUIl I 

.. .. .. . .. . .. .. .. .. .. .. .. .. .. .. .. .. .. .. .. .. .. .. .. ~ ............ - .... -.................................................................................................................................. .. 

â= idem TABELA 3 

d (k-1) = t variação absoluta de (k-1) 

(j+l) 1= t- ( j+1) no per Iodo anterior 

d(j+1)t= variação absoluta 

(k-l) = t (k+1) no per Iodo 

a = a no período t 

Fonte: Calculado da TABELA 2 

de ( j+l) 

no perlodo 

no perlodo 

- 57. 

',. 

.' 
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T A B E L A .5 

,. 
[) E C (' I·i H, f; J: C A O O E li (VARIACOES PROPORCIONAIS DE VALORES ANUAIS 

• • _ • • • ~ . u ~ ~ • ~ • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • ~ ~ • • • _ • • • • • • • • • • 

· .\ " ... ,"\ ,-, 
" · PERIODOS .. Q N ::: .. .. ,,* : '\ - .. * . · · .. 

· . . . . ~ . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .. --I (67)/(66) · -0.0'135 O • II O 3 9 ;: - O • 0-1 74 : -0.0-173 --0.000-1 .. · : 2 U,S)/(67) : 0.0983 0.0755 = 0.0228 0.0212 ~ 0.00-16 : 
: 3 .. (/8)/(68) 0.0533 -0.00'16 :.: 0.05'.9 0.0550 -O .. 000-1 .. 
: 'í .. (/0)/<69) O .. 28')f3 0.2720 :;: 0 .. 0139 : 0 .. 0-109 0 .. 0030 : .. 

a::- (1;n/(70) O .. -1 63~~ ·~O .. 0',83 :: O .. 2-'-15 · O. :~223 -,0.0-107 : ,) · 
= 6 : (73)/(7~n () • 4?;J;: O .. ~~1 -1 9 :;; 0.'1'103 .. 0.0841 : 0.0262 : · · 7 : (74)/(7:3) : O.111B1 U .. O~~:~;! :;; 0.1459 0 .. 1400 0.00~9 : .. 
.. B (75)/(74) O .. " ~~;?7 O .1-138 ~ 0'.0089 0 .. 0080 0 .. 0009 · 
: 9 (/6)/(75) lJ • -, Jt ~~ ~ O .. 0'.B6 ::; 0.09:39 ,: 0.0895 0.004', .. . 
: 10 (77)/(76) 0 .. 0638 0.0',-113 :: 0.0220 : 0.02'12 0.0009,: 

"'1 . (78)/(77) 0.1235 0.06'.5 :: 0.0590 : 0.0554 0.0036 . 
· 1'') : (79)/(78) 0.092-1 0.0428 ;; 0.0493 : 0.0473 . 0.0020 : · ". . 
· . . . . . . . . . -. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -. . . . . . . . . . . . . . . 
-Q= variação relativa de Q 

, 
N= variação relativa de N 

FONTE: Calculado da TABELA 2 



T A 11 E L fi 6 

FOHTEB-NEUUZIUAti OA TAXA DE IHFLACAO -- SOHlHTl COH UECOHPOBICAO DE • 
VAKIALOE!i 1'1l01'ONel0/llllti UE VALORES ANUAIS) 

p .. w + 
l 

d \k. '1 I 
L 

(J + 1 ) 
L-I 

dIJ.,) 
L 

(k-1)1 •• -~ 
t t t 

59. 

......... - ...................... lo ........................................... ; ............................................................................................................................................................ .. 

I 

n:klOIlOIi I w 
l 

• ,.~ r. 

+ r d(k-l1 
l 

(j+1) • dIJ.1) 
l· 1 t 

Ik -'1) 
l 

) . .. 
l 

,. 
t 

I ,. 

t 
- .... 

I I 
.................................................................................................................................... ,. ......................................................................................................... , ( 671/(66) I O.JOl,:.I • t ···o.o:)~)~ 6.717B .. -0.1275 0.7332 ) 0.1115 - '0.0114 · O.26!l2 I O.2!)63 I 1I.0oS9 I 

L I {(,I! li (67) I 0.2~n • t -1]_on61 0.5vo:1 .. 0.394" O.7~fU J O. i6"~ - O.{j~~9 · 0.29:1'1 I 0.:)0'00 -0.O!iIl6 I 

3 I (6\1)/ (6B) I U.:j(J:!~ • ç -o.OUOU 0.VU4, .. 0.1366 0.71YU I O_If>:14 - 0.u~,,9 · 0.2544 I O.2~:l0 I).U II~ I 

~ , ( 701/(69) I O.;Wló • C ·U.OUI I. '1.! I:J • 0.61,71 0.6219 ) tJ _ 171~, - o ,(!139 · 0.1381 O.I;J;!5 I tl.lllJ51 
~) I I 72)/IlIl) 0.5/U~ · l - U .. O \~2 , .I "U4 · 0.6'117 0.6U'I' I). 't..! ... - u.211!i · O.~ 198 0.)6:16 I 0.0:;01 
t, I I í'3)/(n) n.'lol,'" + . u ~ d;!lIOt d .. ',60~1 • '1.1:;32 1I.~.lIO:J O. I~~'U - 0.1'103 · 0.1202 I O.HYo -0.02/'1 I 

I (,I, I/ (7.1) o. :u~~~ · U .. H"~ 1/ 'i.61:1'o + 1.9375 0.5~~1J1 U. 1,.11/ - 0.14:''1 · O.293U O •• '9:JY ,0.11000 I 

H I (75)/(71,) I 0.:1;);-, • d.11 I li) 11.:j!)U9 .. 0.11~8 O.!> 11/ 0.1 ".t~ - 0.00119 · 0.298'1' O.t!91b 11.llUl1, I 

" I ( 7Id/(7:') I 0."j]:1..: • 1 t. ~ i:' l ~, 11.6668 .. -O. '/099 U.:,:J:JJ O. II,U~ - 0.0939 · 0.4046 I 0.3601 I O.UH6 I 

10 I In )/(761 I 0.4/'.~ + I IJ ,,!lU'" 10. l:Jt.y + -0.2670 O.~,!j6 tJ.l~>'oU - o.ono · 0.1,150 I 0.3'118 O.O230! 
11 (/81/<77> I ú. '.6'/1 + I ,j .. Ullfl~ 101.48'19 • -0.5U98 o .. 5J:.l:.~ O.1~6~ - 0.O:i9D · 0.3813 0.35:10 lI,OólB:J 
I;! I ( 7'f)/I7U) I 1I_'_ i,'U • l U .UJ/, t 9.9UOl .. -O.J1I,~ O.:'~bJ O.I~bU .. 0.0493 · 0.573] 1l.::'!i5U I O.U179 • . . .. .. .. .. . . .. .. . .. . .. .. .. .. .. . .. .... ...... . ............................................................................................................................. . 

Fonte: Calculado da TABELA 2 

51mbolos: TABELAS 3 e 4 



T A 8 E L li 7 

fONTES-REDUZIOAS DA TAKA ()[ lNFLACAO -- CO" OECOHPOBtCAO DE • E ~ 
( UARIACOLS PkOPORCIOHAI9 Ol UALORES ANUAIS ) 

p . lO + l ,H k" 1) (J+1 ) aU+1 ) (k-1) ] • - O + 
t l l-I t t l l 

H 
t 

" .... 
.. ri 

,-" ;c 

......... lo ............................................................................................................................. _ ........................................................................................................... 

I 

PEHIOOOB • lO + , d (k -1) (,/+ 1 ) + d (J +1) (k -1) 1 . .. li + H .. po • • .. - ,.. , 
t t l -1 t I t t t t , t t , 

.. lo ..................................................................................................................................................................................................................................................... 

«,7)/166) • 0.:11143 + [ -o. O:!:!;.! 6.71/8 • -0.121~ 0.7332 1 0.1715 - -O.U1J~ + 0.0039 · 0.26:12 • 0.2!U3 I 0.000'1" 
(6t1)1 (6/) , 0.Z777 • ( -0.0061 o.5YU:J • O.JY~" 0.7270 J 0.16'o!; - U.U'i'fl3 0.0755 · 0.il9~" • 0.3040 -0.0011101 
{ÓY)/(68l 0.302'" • [ -"O.ooao 6.98'.7 • 0."1:166 O.71'm 1 0.1b3~ tI.Ll5:;:.! -0.00"\1. · 0.2:1"" 0.2<\3U ,1.U1131 
( 'O)/("~) 0.2016 + [ -O.OY7"' 7.1<' I;J + O.6~11 0.6219 J 0.171:, - O.~H~Jti + U.;1I;10 · 0.1381 U."J~!.i 1 U.ou:lI' 
( 12)/(/0) O.:l/U:Z + C -0.01;1;! , .IeoH4 + U.6911 0.6097 ] O.16;:~ O. !t.J;' + -0.04I1J · 0.~199 0.36:16 1 IJ.U:'ól' 
( /J)/U2) 0.1666 + C -O.0291i 9.~6U2 + 1. 1 ~JJ~ 0.5803 1 O.15í~U - tJ .. ·U?~I! + 0.:1119 · 0.1;102 , oJ.HY4 • . ,) .U.'"(4' , 17~ )/(/3) 0.36:;5 • [ -0.0:;"17 .,. .61 J/, • 1.'07:' O.:i287 J 0.11007 U. 1 UIlI U.U~;:2 · 0.29:.111 O.29jy • - oJ. uoum 

I 17!.1/(7~1 I 0.3215 + ( -0.01/U 1"1 .!l~j09 + \1."11:;11 0.5117 J 0.1'+3:' - O.1~.·~} 0.1138 · U.<!9tlY U.;l-f16 I O.HIt/'" 
I (76"(7~,) 1 0.:,332 + [ D.U;?I" . 11.66/,11 • - t) ~ "u..,,, o.~JJJ J O.I .. U·, - Ü" l .. ~~ + O.O~1l6 · 0.40 .. 6 1 0.3601 , G .u, .61 

I ( 111/(76) • O.li7"6 + ( -0.0(1\17 . ·1(J./~J69 + -u .~ol" U.!i~J6 J n. 1:.~U - Il,OédU • 0.0"'8 · 0.4150 1 0.3Y11l I} ,o;tJ .. .'l , (/'dl/(77 ) I O.Ji6Y1 + [ U.1)1)1I5 10.4t19~ + -d.!lOYU O.5J~~ J Ú."151;j~ - O.l.n:; + 0.06 .. 5 · 0.3813 , 0.3:':lU u. f);'U:u 
1 ( 79)/1711' , 0.6"129 + C 0.U;>41 9.I/IH!1 + -0.3104 0.5!i63 1 0.15118 - o.u.,,;!"' • 0.0"29 · U.~/J7 , O.5S:"tI , 0.,) I/YI 
••••••• 6 •••••••••••••••••• '- ••••••••••••••••• ~ •••••• ~ ....................................................................... ~ •••• 

lte: Calculado da TABELA 2 

lbolos: Tabelas 3, 4 e 5 
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