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APRESENTAÇ~O

A elevaç~o do nivel de preços, uma constante da nossa

hist6ria recente inter'calada por alguns intervalos de

E'!S'; t a b i 1:i. cI a d E! resultantes . de c o n t I' CJ 1e s compul S;ó r' i as;

cel't"Ulit:!ntE' tE'rn influído na d e t e r-mi na ç â o do salário r-ea L,

pela pr6pria de1iniç~o deste último.

prolongada com p r-oc e s ao a inflacionários

i n t r-oclu z mod i 'f i c a ç:t':les no comportamento dos agentes

ecunôm i coso; E·nvolv i dos e, mai s espec i f i camente, t e r-mína por

alterar' a dinâmica da~:,; negaciaçt!es em torno dos r'E:'-tajL.lste~;;

salariais. Tais alteraçt!es resultam, assim, em respostas

diferenciadas, tanto por parte dos salários reais em relaçi:'ro

à l~ V C) 1u ç3:o ela i n 'f 1a ç~'ío , como dos gestores da politiça

f.~cnnôm:i.ca 0?fTl r'el,:iç:;10 .t, d in ârn i c a desst e proc('~~:;s;o, 'fato que,

c e r t a íl\f:?r", ti:'~, ta mb órn €!:-:e!"cf'.!uma i n11 uÜnc i a ~::;oI:Jr0? o ri i v t·? 1 dos

E~s;pec::if:iccunentt? no caso b r-as í Le í r-o , a eVClluçi;(o do pr'ocesso

í nfla c i o rrá r-Lo fez com que oss mecanismos de corrf.?{;~O dos

preços e salários tenham se tornado muito rígidos! de forma

a aumentar o grau de indexaç~o da economia. Por outro lado,

es ta I' i (d i dez ma:i"~ a c e n t uada pode t amb érn ter o 1'erQc i do uma

maior proteç:~o dos salários reais frente à inflaçi:'ro.



o objetivo desta monografia é estudar se as modificaçbes que

da infl.aç2io, no tocante à

preservaç~o de um certo n1vel. do salário real. Para tal, sua

estrutura obedece a seguinte ordenaç~o:

o capitulo inicial discute a influência da inflaç~o sobre os

5alêü'io~:; i.'l. pa rt í r- d e v é r ioss.desenvolvimer •.tos teóricos qu e

auxiliam no entendimento desta relaç~o.

mE"~Ca n i Sl110S de r-e a Ju s t e s sa 1. a ria i. s; e os

r(?suJ.tacl()~.:;que geram do ponto de vi.sta da manutençrro do

sa.1';:\ T' :i. o ['eal frente ao aumento do nivel de preços s~o

no capitulo !5eguic.1osdo desenv o 1vimento do

modelo básico e das hipóteses do trabalho.

(J c ap ít u í o ::;;ap,'(;:~;(uüaum levantamento f?mpir'ic:o v i ssa rido a

c omp r-ova çã o de nossas hipótes;es. Inicialmente realt;~amos um

teste econométric:o da relaç~o entre inflaç~() e salário real,

c o let í vass ao longo do pe r-fotí o , a ·fim dE-? obs5er·varmos as

mudanças ocorridas na dinâmica dos reajustes salariais

rrenti.-,;)f..~ €-?voluç~o da í n f La çà o . Finalizanc:lo, apl'l"!~;entaremos

as conclusHes do trabalho.



~ importante ressaltar que o objeto de estudo n~o inclui a

d í scu ss ã o acerca da. c au ssa Lid ade na r(:~la.ç~oe nt r-o preços e

sal.êú'io;::>.() in fLa çà o é c o nss í de r-ada uma v ar-iá ve I E·;<ógt~na. A

urna determi na da abordagem

entretanto, se faz necessária na medida em que desempenha 8m

papel importante na definiç~o do comportamento dos salários

Da mesma forma, n~o consideraremos o efeito do imposto

inflacionário sobre o salário real, pois o objeto de estudo

n~'!o ab r-a riq e a influência da e vo lu çà o dos prc-2ç:os.s ob re o

montante salarial pelos trabalhadores. Nosso

j.ntt2r·es>~:;eé captar' o efeito da í n f La çao sobre os salários

enquanto valor da remuneraç~o do trabalho.
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CAPiTULO 1

A RElAÇ~O ENTRE INFlAÇ~O E SAL~RIOS

1.1 - UMA BREVE VIS~O DO PROCESSO INFLACIONARIO

I\\i.~'::;tasE~çiiO, c1e"finiremo~:; a abol~dagem teórica da ínr l a cao

na qual se baseiam as demais definiçôes de todo o modelo

no'::; Sieus a s.p ect o e nect~ssá r i os ao desenvolvimento do

t rab a Lho . Pa.rte-se de um r'ei:f~l~encial no qual a in'flaç:i:(o é

uma resposta dos agentes econ8micos à incompatibilidade

distributiva deT~ivada, por sua vez, de dest;!quilibl'icis da

pr6pria estrutura da economia.

Segundo Rowthorn (1980, pg. 138),

•• em base de empresa po~ empresa, os trabalhadores podem

negociar aumentos destinados a dar-lhes certo padr~o de

vida, e o':; capitalistas indivic:luais, t(?ndo concor'c.1ado com

tais aumentos, poder~o ertt~o estabelecer os preços de modo a

a 1c a nça 1~ dptel~mi nado objf.?tivo de t a x a 1u<:I"'0. Para

qu a Lque r c:apitalisita individual, is~;o n'~D precis;a iiiq:Jlicar

uma tl-:?ntativa d!:::libf:?l~ada de a Lu e r a r' o n í ve l doss sialál~ios

r'E'~<:ti~:.p pe r-v e rt e r o que f o i combinado "no acordo ~;alal~ial.

Tomando····sl:: a economi a em c ori junto, porém, ~::lS~3a pode sI'.:!r a

cC)nS:if!:~qut-~nc::i a objetiva de individuais e
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coordenadas. Assim, as r-e í v í nd í c a ç üe s opostas referentes à

renda - as negociadas pelos trabalhadores no acordo salarial

e asobjetivadas pelos capitalistas na política de preços

podem exceder ou n~o alcançar o que ficou disponível ap6s o
pagamento de impostos e custos d€'~í.mp or-ba ç ã o . I\lessecaso,

haverá um conflito entre a política de preço capitalista e o

que foi decidido nas negociaçôes salariais"1•

A inconsistência distributiva resultaria em um processo

inflacionário, a menos que urna parcela dos agentes

econômicos aceitasse, voluntaria OLI compulsori~mente,

reduzir sua participaç~o na renda. Através do mecanismo que

lhes é disponível no curto prazo - a remarcaç:~o do preço de

seus ben~ finais/fatores de produç~o os agentes tentariam

manter ou modificar sua participaç~o na renda agregada.

Consequentemente, a estrutul'a distributiva seria, no curto

prazo, I'esuItante de um determinado vetor de preços

relativos da economia.

Os chamados "-fatores aceleradores da inflaç'à:o", conforme

definidos por Bresser e Nakano (198b), s~o aqueles que

modificam este vetor de preços relativos. Considerando

apenas o setor privado, correspondem aos aumentos das

margens de ILIC ro e dos salários reais acima da

produtividade. Se incorporarmos o setor externo e o governo

1. Traduç~o pr6pria.
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na análise, ser~o considerados fatores aceleradores também a

eleva ç'à:odo cus to dos bens importados, as desva 1or iz aç:tles

reais da moeda e a elevaç~o dos im~ostos.

Uma variaç~o dos preços relativos desencadeia um processo de

remarcaç~o dos preços por parte dos setores prejudicados que

visam recuperar sua participaç:~o na renda. ~ medida em que a

inflaç:'à:ose acelera, esta prática torna-se uaual e

desenvolvem-se mecanismos automáticos de reajustes ~isando a

ma nutenç::to de uma determinada estrutura distributiva,

criando assim a indexaç~o.

Aindexaçfro reduz a falta de coordenaç:~o do mercado e

trabalha no sentido de evitar variaçC!es maiores do hiato

ent re a part i c í paç:~o desej ada e efet iva na renda 1 fato que

termina por acomoda l~ o conflito distributivo. Porém,

simultaneamente, torna rígida uma determinada estrutura

distributiva que, uma vez inconsistente, será modificada co~

uma aceleraç:~o dos preços mais intensa daquela que oco~reria

num quadro de desindexaç:~o generalizada.

o salário, enquanto rendimento de parcela significativa dos

agentes econômicos e, consequentemente, preço-chave da

economia, term i na sendo um componente decisivo deste

processo. Partindo da abordagem descrita ·acima, e

considerando a determinaç:~o dos salários intrínseca à mesma,

estudaremos a seguir os efeitos que a inflaç:'à:opode causar



sobre os salários reais e como reagem estes últimos

4

'frente aoatravés dos reajustes dos salá!--ios nominais

processo inflacionário e ao desejo de manu t eriçê'o de uma

determinada par-t í c í pacêo na l'enda agregada.

" .'

I'
I

/
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1.2 - OS EFEITOS DA INFLAÇ~O SOBRE O SALARIO REAL

1.2.1 INTRODUÇ~O

Vamo s clE"f:i. n i f' inicialmente que os mercados de bens e

es t r u tu r-ado s de "forma a p reclom ina r a

cornpet i ç:ft'o i mperfei ta. ConseqLlentemente, os sa 1.á r ios e os

estabelecidos pelo equilíbrio dos mercados.

f o r-rnao;:~oclE~P I~E\ç:O!:;corr'€-?sponde ao ac:rt:'?sc:imo df? uma ma 1"'9€-?mde

lucro (mark-up) sobre osc:ustos méclios2•

A equaçào bjsica corresponde a:

p~; -- (l+rn) -li. [a-lí'l-'Jt -I- b-líPm.t;-J. 1(. (1/1-'i)J (I)

salário nominal fixado para o período corrente

l+m ma l'k--up 1uc:r-o ) , qu e a l ém d (:-? c ob r i ,~ a

parcela dos custos variáveis, inclui um percentual que

a cobertura c u a t oss também a

remuneraç~o do capital, de modo a considerar os custos

(1(·:;:' op o r-t u n i d a d e ,

2. Serjuinc:lo Ca r I in e Sosikice (:lt?90), "a
dr.!pf:~nc:ler't,inv e r-ssa me n t e da E!lasticidade
diretamente do grau de concentraç:fro da
extens~o da co1.us~o ou coordenaç:~o entre as
(P9. 142)". Tr-adu çà o própria.

t a xa de ma r-k+up
da dema rida , e
i nc:lús t r i a €? da
f i r-ma s na. ilH?SITI<l
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a = pa rt í c ipa ç â o do "fator trabalho no total da p r-odu çao t

pode ser considerado o inverso da produtividade média

da mi.to-de-obra

Pm = preço das matérias-primas utilizadas no produto

b = é um percentual que indica aparticipaç:~o dos custos

com matérias-primas no bem final

i = aliquota do imposto incidente sobre o produto (para

efeito de simplificaç:ro~ estamos supondo que exista um

único t r í bu to , semelhante a um imposto sobre o

consumo, cobrado apenas sobre o bem final)

t = período considerado

Definindo Pr = Pm/P (11) como um relativo entre o preç:o das

matérias-primas utilizadas e o preç:o do bem finBI~ teremos,

jLlntando (!) e (!!):

P1:>= (l+m)*WtB
1-i- (b*Pr't.-1)

(III),

1 >- i-(b*Pr1:>-1)

E, consequentemente:

~1:>= l-i-(b*Prt 1)

P (l+m)*a
( I V)

Porta n t o , o sa Iár io rea I va i depender do ma rk-Llp pra ti cado

pelas empresas, do preço das matérias primas em relaç:~o ao
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dos bens 'f i na is, da carga t r i b LI t á r i a indireta;:$ e da
produtividade do trabalho (1/b). Qualquer alteraç~o nos

provocada par um destes resulta em
modificaçôes da salário real.4

Desta forma, a influência da inflaçlo sobre os salários
reais será devida às var í a ções de preços que acorrerem em

funç.o de fatores distintos dos reajustes nominais dos
salários.

Rourt ho rn (1980) apresenta um modela que detalha esta

dinâmica. Pressuptle primeiramente que o setor estatal e

ext erno est~o protegidas dos efeitos da í nf Laçao sobre a

parcela que lhes cabe da renda. Os bens e serviços s~o

produzidos em sua totalidade na setor privado (portanto n~o

existem empresas estatais produtivas), a qual é composta de

duas classes, os capitalistas e os trabalhadores. Para
efeito de s í mp Líf í ca çê o , a p r-odutí v í dacíe da trabalho e a

participaç~o das importaçtles na produto s~o constantes.

" Para distribuir renda a í rrf La çao n~o deve ser, portanto,

prevista" <idem, pg. 137). O autor descreve que , quando os

3. é: considerado no modelo o salário real bruto e nao o
liquido. Destaca-se também que o preço das matérias-primas
importadas variará de acorda com as osc í La çõe s das ssuas
cotaçôes no mercado externo e da taxa de câmbio real.
4. Por enquanto, n~o consideraremos um cenário mais complexo
(e rea 1 í st a r , na qua 1 os rea justes de preços e sa lários nao
s~o coordenadas, de moda a alterar a estrutura das salários
relativos.
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traba lhado r-e a negociam saLlS salários coletivamente,

u ti1iz am+s e de p r-e visfjes do comportamento dos preços no

intervalo até a pr6xima negociaç~o seja com base em

expectativas adaptativas ou racionais para reivindicar um

reajuste que lhes permita garantir determinada "parcela-

.alvo" da r-e nda , O objetivo dos capitalistas é o mesmo, e

ambos procedem na negociaç~o de forma a atingir esta meta.

Porém, a parcela efetiva da renda que caberá a cada juma das

classes consideradas poderá ser distinta da G!sperada. Isto

ocorrerá quando: a) capitalistas ou trabalhadores n~o

atingirem seus objetivos por ocasi~o da negociaç~o salarial;

b) ocorrer uma alteraç~o dos custos ex6genos ao setor

privado da economia - seja através de um aumento dos custos

de importaç~oou elevaç~o da tributaç~o -, que possa alterar

a sua participaç~o global na renda.

No primeiro caso, se os trabalhadores n~o forem bem-

sucedidos, o nível de seu salário real efetivo - determinado

pela evolLlç~o dos p reço s , chamado "PRW", poderá estar se

distanciando daquele estaria sendo ba rqanhado na

negiociaç~o, chamado por Carlin e Soskice (1990) de salário

real de barganha (BRW) • Este ~ltimo seria uma

positiva do n1vel de emprego e, à medida em que se

d í e t a nc í e s ae do salário real efetivo, o conf1ito

distributivo tenderia a se acirrar. o gráfico a ba i :-:0

e:.:emplifica esta situaç~o. Com o intuito se simplificar o
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seu entendimento, o mar-k+up e a produtividade do

foram considerados invariáveis em relaç~o ao produto.

vJ/p

. BR. W

------- . ... P rzw

N

No segundo caso, esta diferença corresponderia a um

deslocamento paralelo, e para ba í xo , da curva do salário

real determinado pelo preço. Portanto, supondo a

estabilidade do salário real desejado, o conflito

distributivo mensurado pela diferença entre. PRW e BRW

deve se acirrar com uma elevaç~o n~o prevista da inflaç~o.

Es ta diferença e nt r-e a partic ipa çã o desej ada e efet iva na

renda, que provoca o acirramento do conflito, é chamada por

ROI'/thornde "hiato de aspiraç~o". Na nossa cu r-v a , o hiato é

mensurado, pelo lado dos trabalhadores, através da distan~ia

entre PRW e BRW, que poderá levar a umaelevaç~o dos preços

n~o prevista na negociaç~o salarial e a alteraçôes no vetor

,J
"'\.
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de preços relativos a, consequantemante, na estrL\tL\ra

distributiva. Pelo lado dos empresários, o ~ark-up desejado

pode ser inconsistente com o efétivo, e o efeito resultante

será ó mesmo.

Vamos nos ater inicialmente ao segundo caso, no qual ocorre

uma elevaç~o imprevista dos

salarial. A part í r' de <1.2.2),

preços após a negociaç~o

observamos que este aumento

pode ser decor'rente de um choque e:·:terno, de uma

desvalorizaç~o r'eal da taxa de c8mbio, ou de uma elevaç~o da
carga tributár'ia sobre as empr'esas, e visaria a manutenç~o

do mark-up em um determinado patamar.

Portanto, a menos que os empl'esár'ios aceitassem reduzir O

seu mar'k--up, registra-se uma depreciaç~o do salário real
v í sto que o salário nominal permanece fixo até a pró:dma
negociaç~o. Esta perda poderá ser seguida por reivindicaçôes

de r'eaj\..\stessalar'iais, que corr'espondem ao mecanismo do

qual dispôem os trabalhadores, no curto prazo, para tentarem

anular tal depreciaç~o.

Assim, o ônus decorrente de uma elevaç~o de custos para o

setor privado tem duas soluçôes alter'nativas:

A primeira implica na aceitaç~o ou imposiçao do mesmo para

uma das classes envolvidas no processo, a qual n~o

estabelecer'ia (ao menos temporariamente) um poss:f.vel hiato
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de aap i ra çâ'o , 1\10 caso dos trabalhadores, isto implicaria

numa perda para o salário real.

A segunda resultaria de ampla resistência de ambas as
classes em d í rn í nu í r- sua par-ní c í pa çã o na renda, fato que

acirraria o conflito (o hiato seria observado tanto para os

emp resár ios como pa r a os traba I h ado r-e s ) e desencadea!~ ia um

processo inflacionário com uma trajet6ria ascendente.

A resistência dos trabalhadores neste processo dependeria,

fundamentalmente, da diferença entre BRW e PRW. Como BRW é

pelo poder de barganha dos trabalhadores,

sujeito, por sua. vez, em maior ou menor intensidade

(dependendo do seu grau de monop6lio) às condiçôes da

demanda agregada, ent~o pod~mos afirmar que as condiçôes dos

trabalhaclClJ"es em manteJ" um salário real r-a ZClBv e1mont e

estável perante os movimentos dos preços dependerá, em

grande escala, do nivel de atividade. Uma recess~o,por

e xernp lo, pode reduzir BRW e levar os trabalhadores a

aceitarem uma reduç~o do salário real gerada pela inflaçâ'o.

A seguir, descreveremos um modelo que formaliza, sob alguns

aspectCls, a relaç~o entre os preços e salários e a dinâmica

dos reajustes nominais.
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1.2.2. O MODELO DE BLANCHARD

Blancharcl (19B6) avança em l~elaçiltoao modelo desenvolvido

por Rowthorn a partir de uma abordagem new-keynesiana,

fazendo uso dos pressupostos microecon8micos da concorrência

imperfeita (competiç~o monopolistica) nos mercados de bens e

trabalho. Esta abordagem nos será bastante útil pois~

conforme afirmamos na introduç~o do capitulo, estab~lece que

os salários siltofixados através de negociaçôes de barganha,

enquanto os preços s~o fixados pelas firmas imperfei~amente

competitivas.

Em seu modelo, os pressupostos básicos para qu e a demanda

seja sancionada e termine por determinar a oferta no mercado
de c oncorr-ê ncia imperfei ta s~o atend idos, de modo que o

preço excede o custo marginal e o salário excede a utilidade

marginal do lazer (dito de outra forma, a desutilidade

marginal do trabalho).

A din8mica dos reajustes de preços e salários é resultado de

tentativas des trabalhadores em manter o salário real e das

firmas em manter. a margem de 1LIC r-o , Esta dinâmica

"transforma-se em LIma espiral em todas as economias em que as

decistles de preços e salários nilto s~o tomadas

simultaneamente. A esp í ra L, por sua vez, pode gerar LIITla

,
./
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inércia nos reajustes que reduz o efeito que as variaçôes da
demanda agregada possa ocasionar em ambos.

A renda (a demanda agregada e, consequentemente, o produto)

é determinada pelos saldos monetários reais, de forma que:

Y = k*(M/P) (V)

A demanda por um bem depende da demanda agregada e da
elasticidade ern r-e í a çào ao preço r-e í at í vo do mesmo, e a

dema nda po r- um certo tipo de traba 1ho também depende da

demanda agregada e· da elasticidade em r-e la çâo ao salário

relativo do mesmo.

A fim de possibilitar a agregaçâ'o, o au t o r- supôe que, em

equilíbrio, todos os preços e salários relativos sâ:o iguais

à unidade. A partir desta definiçâ'o, o modelo deriva

equaçôes para o mark-up (entendido como a margem de lucro) e

o salário l'eal:

P/W;;;: (ep/(ep-1» * kp * (M/P)r-1 (VI>

onde:
P/W ;;;: mal'gernde lucro
ep ;;;:elasticidade da demanda em relaçâ:o ao preço relativo;

ep>l
ep/ep-l ;;;:grau de monop61io das empresas;
kp = constante que depende de vários fatol'es estruturais
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r - inverso dos retornos de escala; r!1

r-I = elasticidade da oferta em relaç~o ao preço (em outras

palavras, elasticidade do custo marginal em relaç~o ao

W/P = (et/ (et-l» * k•••* (M/P) r < •.•.•-1) (V I I)

onde:

W/P = salário real

et = elasticidade da demanda de trabalho em r-e la çao ao

salário relativo; et>l
et/et-l = grau de monop6lio dos sindicatos

k... = constante que depende de vários fatores estruturais

r = elasticidade da demanda por trabalho em relaç:i:!oaos

estoques monetários reais (definiç~o esta que equivale
à citada acima)

n-l = elasticidade da desutilidade marginal do trabalho com

r-e la çào ao nível de emprego ou, a lt e r-na t í vamerrt e , o

inverso da elasticidade da oferta i nd i v i du a I de

trabalho em relaç:~o ao salário real; n!l

Um incremento dos estoques monetários reais (n~o

transitório) l eve a um aumento da demanda agregada e, a nào

ser que a funç~o de produç~o da firma inclua retornos

c ortst ant ee (r=l), urn aume nto do ma r-k+up é demandado para que

5. Esta outra interpretaç~o está contida em Blanchard e
Kiyotaki, 1987, pg. 649.
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ha ja uma eLev a çüo da p r-odu çào , Da mesma forma, urn aumento

dos estoques monetários reais a.quece a demanda por trabalho

e, a menos que a desutilidade marginal do trabalho seja

constante (n= 1), os traba lhadores requerem uma e Leva çao do

salário real para eumerrc a r-em a ofe rt a de trabalho. Assim,

com uma elevaç:~o da demanda, dadas as condiç:ôes

t r-ab aLbc (emestabelecidas para o mercado de bens e

particular, os graus de monop61io e as elasticidades

definidas para o modelo), o conflito distributivo tende a se

acirrar.

Uma reorgani2aç~0 das equaçôes acima, com a apresentaç:~o em

forma Loq arItm í ca (as letras minúsculas denotam o logaritmo

das maiÚsculas anteriores),
desta análise:

possibilita o desdobramento

p = cp + aw + (l-a)m

w = Cw + bp + (l-b)m

(VIIIa)

(VlIIb)

a = l/r, aE(O,1)
b = l-('~(7t-l», l-b = r(n-l), bil
cp = (log(ep/(ep-l» + log(kp)/r
cw = (log(et/(et-l» + log(kw)

o preç:o nominal, cujas alteraçôes levam ao ajuste do mark-

up, corresponde a uma comb í na ção linear entre o salário,

nominal e os estoques monetários nominais. o salário
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nominal, cujos reajustes permitem que o salário real atinja

o valor desejado, é uma combinaç~o linear do preço nominal e

dos estoques monetários nominais.

Os reajustes de preç:os e salários passam, desta forma, a

serem interdependentes. Os parâmetros "a" e "b" refletem os
ajustes de LIma variável em r-e La çà o à outra e, quanto mais

pr6ximos de um, mais inflex1veis ser~o em relaç:~o às

variaç~es do produto.

Isto significa que as empresas desejariam manter o ·mark-up

constante, e os trabalhadores o mesmo em relaç::ltoaos seus

salários reais, independentemente do n1vel da demanda

agregada, pois as oscilaçôes do produto, dada a rigidez das

regras de f o r-ma ç à o do rna r-k+up e do salário real, n~o
gerar'iam alte,~açljes significativas nestas va r-í áv e í e , Desta

forma, se os reajustes de p r-e ço s e sa Iários .forem

sincronizados, e as parâmetros "a" e "b" forem igua.is a um ,

os mark-ups e salários reais n~o se alteram, e o grau de

inércia do sistema de preç:os é elevado.

A despei to dos seus pressupostos no tocante às funçôes de
produç~o, da demanda e da oferta de trabalho, cuja discuss~o

n~o integra o escopo deste trabalho, o modelo nos fornece um

arcabouç:o teórico básico para discutirmos a influência da

i ri f La ç à o sobre os saláT'ios sob uma estrutura de mercado

pr é x í ma da realidade. Em particular, nos será útil para
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analisarmos os efeitos de várias características do processo

inflacionário sobre o salário real.

1.2.3 DESDOBRAMENTOS DO MODELO

A dinâmica do modelo descrito na seç~o anterior parte de um

choque de demanda originado de uma expans~o monetária

pe r-rna ne nt e , cujo efeito inicial é um estímulo à demanda

agregada. Pelas eqL\açf::les (VI) e (VI I), observamos que o

saiário real e o mark-up desejado se elevam, dada a

estrutura de p r odu çào e do mercado. Porém, podemos também

supor um choque de oferta? cujo primeiro efeito corresponde,

via de regra, a uma elevaç~o dos custos seguida de retraç~o

do nível de atividade. Portanto, o salário real, no inicio

do processo de a·justamento ao choque de oferta,

provavelmente estará situado num patamar inferior ao seu

c o r-r-e ssp oricí e nt e no i n1c io do processo de a jL\stamento a um

choque de demanda.

O processo d.e ajustamento do sa I ár i o rea I e do mar-k +up segL\e

as eqL\açtles <VIIIa) e (VIIlb); porém o que nos interessa

saber, é se o salário nominal variará acima ou a ba i xo dos

preços, de modo a gerar perdas ou ganhos do salário real em

r-e l a çào à Ln f La ç ão , Assim, devemos analisar de que forma -á'
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e l ev a çào da inf laçll:o posterior ao cb oqtre afeta o

comportamento dos salários reais ••

a) uma política monetária acomodativa tende a estabilizar o

salário real e o mark-up desejados no n1vel pré-choque (nas

equa çtles (V I) e (V I I), es te fa to c o r-r-e ap oncte r-ia ao retorno

de t1/P e, consequentemente, da demanda ag regada , ao seu

v a lor iri ic i a L) , O aumento dos preços pastel' iar ao choque

seria !:",anc:i.onado através de uma elevaçll:o da oferta

monetária. Um grau de inércia elevado reforçaria este'

comportamento e poss ib i I ita ria a inda, no caso do' choqLle de

oferta, a recuperaç~o do salário real no tocante à sua perda

inicial. Portanto, nll:ohaveria LIITl efeito significativo da

inflaç~o gerada por qualquer um destes choques sobre o

sa Iá r io r'ea1.

b) sob a prática de uma política monetá~ia nll:oacomodativa,

o efeito dependerá dos valores dos pa r-áme t r-os "a" e "b",

analisados sob duas possibilidades:

b v í ) Se "a" e "b" f o rem p r-é x í rnos da unidade, ha ve r á uma

forte inércia no prócesso de reajustes de preços e salários,

que t o r-rrar á o rna r-k+up e o salário real pouco elásticos à

reduçll:o do produto. A inflaç~o persistirá, acompanhada de um

6. Tal caracterizaç~o se faz necessária pois, provavelmente,
os efeitos ser~o distintos.
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desaquecimento do n1vel de atividade, mas seu efeito sobre

os salários reais n~o será significativo a curto prazo.

Porém, a médio prazo a í nt la çao passará a depreciar o

salário r-e a L, e isto deverá ocorrer porque o pa r-àme t r-o "b"

(que ajusta os sal.:~rios aos preç:os) provavelmente

dec rescerá7 em funç:ikodo ap rofundamento da recess~o. Pe 1a

própria definiç:~o de "b", à medida em que a demanda agregada

se reduz, cai a elasticidade da oferta de trabalho em

relaç:~o ao salário real.e

Dada a rigidez dos reajustes, porém, o processo é lento, e

n~o depende do tipo de choque ocorrido. A única ressalva que
pode ser feita é que, como o choque de oferta inicia1mente

já pro~oca uma reduç:~o do n1vel de atividade, o processo de

ajuste resultante de sua ocorrência pode atingir tal estágio

recessivo mais rapidamente. Entretanto, isto 11f:!0 é

7. SLlp{je-seque "b" será reduz ido numa p r-op o r-ç â c ma iar que
"a" (hipótese bastante razoável), a fim de facilitar nossa
análise. Se o inverso for verdadeiro, ent~o o processo
inflacionário n~o deprecia os salários reais, pois uma
reduç:~o dos salários seria seguida de uma queda mais que
proporcional dos preços. Esta, porém,h~o é uma hipótese que
vá de encontro ao nosso objeto de análise.
8. Como b=l-(r(n-l», uma reduç:~o da;elasticidade da oferta
de trabalho em relaç:~o ao salário r-eal (ou, de outra forma,
um aumento da elasticidade da desutilidade marginal do
trabalho em relaç:~o ao n1vel de ~mprego) eleva n-l e,
ceteris paribus, diminui o valor de "b". Este cornp or-tame nt o r

por sua vez, pode ser compatível com uma queda do nível de
atividade. Seria equivalente ao observado quando há uma
oferta e:·(cessiva de m~o-de-obra (ver Le1'1 is (1954) j neste
casa, teríamos que desconsiderar a competiç:~o imperfeita no
me r-c ado de trabalho); tal elasticidade também seria
reduzida, produzindo o mesmo efeito sobre "b".
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suficiente para demonstrar que o efeito sobre o salário real
é mais significativo que o provocado por um processo
inflacionário derivado de um choque de demanda.

b.2) Se 05 valores de "a" e "b" forem tais que nào

caracterizem um comportamento inercial dos reajustes de

preços e salários, ent~o em qualquer um dos cenários

inf Ia cionár ios (com choque de demanda OLI oferta) ha verá um

ajuste com reduç~o do nível de atividade, e consequentemente

LIma queda do salário r-eaL? (vide equaç~o (VI> e (VII».

Novamente, o parclmetro "b" determinará a magnitúde da

reduç~o do salário real provocada pelo ppocesso

inflacionário.

Desta análise, podemos destacar que:

a) os efeitos inflacionários de ambos 05 choques podem

afetar o salário real. Esta influência se reduz de acordo

com o aumento da rigidez do processo de formaç:l!ode preços e

salários ou, melhor dizendo, com o grau de í ndexa çã o dos

salár~os.

b ) a influência da variaç~o dos preços sob re os saU.ú~ios

reais será mais intensa quando o processo inflacionário for

acompanhado de uma recess~o.Portanto, mais importante que a

9. No caso do choque de o f er-ta , esta queda vem reforça r a
reduç~o inicial.
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ca r-ac t er-f at í ca do cl10que em si, é o processo in·flacionário
gerado ~ o tipo de ajuste decorrente, o qual pode ser uma

op çà o de politica econômica por vezes pouco influenciada

p~lo choque inicial. A princípio, a Únicadiferenç:a evid~nte

entre os efei tos gerados pelos dois choques refere-se ao.

nível do sa Lé r í o real imediatamente posterior à ocorrência

dos mesmos.

A d i riârn ica desenvolvida no t exto evidencia que o pode r- de

reaç:~o dos de salários frente ao processo

inflacionário, isto é, o comportamento da indexaç:ro dos

salários frente aos preç:os, é mensurado pela variável "b".

Porém, aos nossos objetivos o modelo é restrito pois, como

a<1 e bil, n~o é possível prever um cenário de aceleraçfro da
inf1aç~o no qua 1 estamos diretamente interessados. Vamos,

portanto, avançar em outros tópicos que nos permitam

aprofundar a análise.

1.2.4. INFLAÇ~O E FORMAç~O DE EXPECTATIVAS
NOS REAJUSTES SALARIAS

Conforme citamos na í rrb r-ccíu çã c , à medida "em que a inflaç~b,

se acelera, os agentes econômicos tendem a í nde x a r- seus

rend imentos de forma a proteger sua part í c ipa çã o na renda.

Uma das características da indexaç~o é a adoçro de uma regra

de formaç~o de expectativas.
"Estas, por seu turno, seguem a (

: .
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din8mica do processo inflacionário, conforme mostram Carlin

e Soskice (1990).

o prime ira estágio das expec tat i vas é o mecanismo

adaptativo. O pressuposto básico é que a taxa de inflaç~o-no
período t será semelhante à do período t-l:

P- = P'b-1
.". v .

Pt-1 = taxa de infla~~o verificada no período anterior

Pe = taxa de infla~~o esperada no período corrente

Quando começa a ser verificada uma aceleraç~o da inflaç~o,
os reajustes de salário baseados nesta sistemática passam a

registrar perdas. A regra de correç~o tende a se modificar,

e passa a se comportar de acordo com a expectativa de que a

aceleraç~o da taxa de inflaç~o no período t será semelhante

à do período t-1.

Pt-l = aceleraç~o verificada da taxa de inflaç~o no per1odo
anterior

Pe - ace leraç~o esperada da taxa de inf 1a~~o no per í odo
corrente

Qua~do a aceleraç~o da taxa também começa a se modificar, Ps~\

erros passam a ser constantes e, a n~o ser que os reajustes
"

1'---'
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passem a se guiar pela terceira derivada do n1vel de preços
hip6tese pouco provável o salário real começará

novamente a registrar seguidas depreciaçôes.

A persistência das per-das geradas pelos constantes err:-'?sdas

previsÔes inflacionárias leva os agentes a utilizarem o
regime de e x p e c tat i v a s racionais no cálculo de seus
reajustes. Nesta estratégia, a manutenç~o de um certo n1vel
do salário real frente ao processo inflacioná~io vai
depender do sucesso da estimativa acerca da evoluç~o futura

dos preços.

1.2.5. A JUSTAPOSIÇ~O DOS CONTRATOS
E A ESPIRAL PREÇOS-SALARIOS

Conforme mostra Taylor (1980), a principal característica

dos contratos justapostos é que as decisôes referentes aos

mesmos n~o s~o tomadas simultaneamente. Quando firmados

através de e:-:pectativas adaptativas, tendem a aumentar a
rigidez dos reajustes de preços e salários. Os contratos

negociados anteriormente s~o considerados uma informaç~o
importante, e podem até mesmo ser reproduzidos no presente.
Se o mecanismo utilizado é o das expectativas racionais, há

uma diminuiç~o relativa da rigidez do sistema e, portanto, a

influência da demanda agregada sobre as decisE:!es de

contratos torna-se mais relevante.
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dos contratos de salários. A falta de coordenaça-o dos

reajustes será resultante da distribuiça-o das várias datas-

base ao longo do ano. Nosso interesse é verificar o efeito

que a í nr la çao provoca nos salários quando esta p r-á t í c a é

usual na economia.

Suponhamos que as recomposiçôes salariais ocorram apenas na

d at a+b a s e e, além disso, ocorra uma a c e Le r-açâ o da i n r l a ç'ào

num determinado mês 11til. o reajuste salarial que for

negociado neste período deverá incorporar esta variaçao mais

En t rEd:ant o , o s ss a 1 á rios f i x a d o ss em p e r- i odos a n t e r- iCiref.:; nà o

ac ompanh am o IflOV í ment o dos. p r-e ço s ,a nao S:ier qUE~ tenha.m

:i nc o r-po r-ado e:-:pecta ti VCl s correta s acerca do c omp o rt amento

f u t u r-o cíos p re ço s , No mês t, a d í fe r-eriç a entre o valor' do

salário real que havia sido negociado no mês t-1 em relaç~o

ao salêú'io resultante de uma ve r-í "1' i c Cl d a no

pr é p r i o t , c o r-r-e sp onde r-a à inflaçt!o neste último

período, se ambos os reajustes tiverem seguido a mesma regra

de expectativas adaptativas.

10. Está implícito que as expectativas foram formuladas
c o r-r-etamort t e .



25

o grau de dispersifro dos salários relativos torna-se
proporcional ao ritmo de acelera~~o dos pre~os porque, além

de o salário negociado em t incorporar a infla~~o do
periodo, se este última for sLlperior à registrada no mês
ent er í or, o reajuste do salário em t será numa magnitude

maior que o de seu correspondente em t-1.

Se a aceleraç~o dos preços estiver associada a uma variância

ma io r- da tenta de i nf I aç:~o, em fun~li'oda fa 1ta de c oor-denaçli'o
entre os reajustes, ent~o as pI'evist!es estar~o ainda ma í a :

sujeitas a erros, e os salários reais a "perdas maiores e a

um aumento da dispers~o na sua estrutura relativa.

Portanto, num sistema de justaposi~~o de reajustes

salariais, com reduzida frequência de corre~t!es, a

aceleraç~o da inflaçli'otende a aumentar a dispersli'oentre os
salários relativos.

Generalizemos a análise pa r-a a sitL\a~li'oem que há
justaposiçli'o de contratos para salários e preços. Neste
cenário, é comum o surgimento de uma espiral entre ambos. Os

reajustes salariais s~o baseados na ev o Lu çào dos preços e

estes últimos incorporam as variaçôes salariais. Para
<,,

exernp Iifica r-mos me 1hor, adota remos a idé ia

dinâmica desenvolvida por Blanchard (1986).

básica da
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A estabilidade do salário real médio, a despeito destas

oscilaçôes, será possível quando, entre outras coisas, as

expectativas em da forem
corretamente formuladas. Vale lembrar que o regime de
formaç:l:ode e xpectativas também se a Itera de acor-do com a

dinâmica da variaç~o dos preços.

Podemos concluir do exposto acima que: a) num processo

espiral de f o r-rna çà o de p r-eço s e salários, a oscil.açâ'o'do

salário real é mais intensa; b) um dos fatores importantes

para se obter a manutenç~o de um determinado ní~el de

salário real médio, a despeito· das oscila~ôes dos valores de

pico e final de período, corresp6nde à evoluç~o do mecanismo

de formaç~o de expectativas frente à evoluç~o dos preços.

Estas consideraçôes acerca da justaposiç~o de reajustes de
preços e salários e forma~~o de expectativas nos serâ'o muito

~teis quando discutirmos as várias possibilidades de regras

de indexaç~o de salários e o efeito da inflaç~o sobre cada

uma delas.

1.2.6. o GRAU DE ORGANIZAÇ~O SINDICAL E
A PROTEÇ~Ó DIFERENCIADA EM RELAÇ~O ~ INFLAÇ~O

\/
"\ .
\grau,~ medida em que o poder de barganha é influenciado pel~

de organizaç~o sindical, é lógico afirmarmos /
a

I
/

f

L !
!

t, ,"'
\!
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capacidade das trabalhadores em manter o salário real

relativamente constante também dependerá desta variável.

"...as negociações de salário conduzidas por organizaçt!es·

coletivas devem produzir, a cada nivel de emprego, um
salário rea I esperado sLlperior ao que seria aceito pelos

trabalhadores em bases i nd í v í dua í a ••• "11.

Jespersen (1992) mostra, durante sua e:<planaç:groa respeito

do "modelo escandinavo", como esta variável pode influir nas

variaç~es do salário real. Um pressuposto implicito é que A

barganha restringe-se aos salários, ngro sendo estendida para

o emprego, de modo que o. nivel de emprego é determinado

pelas empresas - observado o ambiente ex t erno - ex-poe t à

determinaç~o do salário.

o aLItor .afirena que num amb iente compet itivo um corte do

salário nominal levaria, via redL\ç:~o'de custo marginal, a

uma reduç~o dos preços e portanto a uma manutenç~o do

patamar do salário real. Porém, se as firmas tiverem um

certo poder de mercado, mas o movimento sindical n~o f o r- bem

organizado, o salário real deverá ser mais fle:<ivel.

Se, por outro lado,
<,

a organizaç~o sindical for extrsmamente
\,

centralizada, à qual esteja associada grande parte da forç~

de trabalho, é provável que as negociaçt!es também en~olvam

aspectos macroeconômicos. Desta forma, os salários /reais.'
11. Carlin e Soskice(1990), pg. 387. Traduç~o pr6pria.

i
i
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seriam mais flexíveis em virtude desta postura consensual do

movimento S; i nd i c a 1 , ao qual se atribui LIma ma i o,'

responsabilidade pela condLlç~o da política econ8mica que, em

Em economias onde o poder de monop6lio (e po r t a nt o :d e

barganha) dos sindicatos é considerável, mas a estrutura do

movimento n~o é t~o centralizada, as entidades tendem a

atuar em prol de seus interesses pr6prios, dL,?·forma a

defender sua participaç~o relativa no mercado e, obviamente,

a se protegerem também da corrosi3:o inflacionêü'ia.

CClnSE?CjW?ntE:"?mr.·?nte , os salêú~ioS'jn?ais seria.in mais ,~ígiclos. liA

i rlce,'t F:;·:' a com res:ipei to a o resu 1ta do da s d erna iS:inegoc i<:1 çtles

na economia é uma característica essencial da barganha

~:ialar':i.alem sis;t("~masdeS".cent,'alizados".12

Esta estrutura do mercado de trabalho corresponde àquela em

que a inflaç~o provoca uma dispers~o mais elevada na

estrutura de salários relativos, pois os trabalhadores deste

setor possuem maiores condiçtles de se proteger do processo

:i.ni'lac:ior.I,~rio(sem uma preocupaç:!o maior com o equilíbrio

i1lac:rCH::-~C:Clr.IÍ:)mico- leia--se pr'eços f?:.;;táveisi),o qual a ro t a mais

significativamente

o rqari:i. zado s .

os t r-a b a 1h a do rea dos menos

12. Amadeo (1991), pg.2. Traduç~o pr6pria.
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Portanto, haveria uma relativa estabilidade do salário real

para algumas classes de trabalhadores mas, em compensaç~o, a

disparidade entre os salários reais seria mais elevada, pois

as perdas registradas nos setores menos organizados também

seriam maiores .•

o gr,~fico aba i xo , que o autor ext r-a í de um trabalho de

Calmfors e Drif1i1113, relaciona a flexibilidade do salário

r-eal com o grau de centralizaç~o do sistema de barganha

salarial:

FLl::XI5/1./ t-A.Uõ

!lO vJ '11::t.. L

é.;:;f/.W

(Od'o I~J·:n"o
S. \ tJ t;.\ Cl\ros,

CoMPt:rrnvo5

1.2.7. A DINAMICA DA INDEXAç~O
E OS CUSTOS E BENEFtCIOS ASSOCIADOS

Uma evoluç~o do n1vel de preços associada à manutenç~o de um

determinado patamar dos salt:\rios nomi nais leva a uma

13. Calmi:ors, L. e Drii'fill, J. (1988) - "Centralization of
Wage Bal"çjaining", in Economic Policy, 6,.13-61.
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depreciaç~o do salário real até a data em que será celebrada

uma nova negociaç:~o em torno de reajus~es. Dependendo da

evoILtç:~oda taxa de í nf la çào , esta perda.é suficientemente

grande para levar os trabalhadores a

na frequência d6s reajustes no

negociaç:tles.

reivindicar um aumento

período entre duas

Estes reajustes normalmente baseiam-se em índices

evolu çào dos preç:os,

ind exa çâ o , As regras

e por isto tal prática é

de inde xaç:ã'otendem a se

chamada

alterar

da

de

de

acordo com a dinAmica do processo inflacioná~io~ e a

definiç:ã'o destas regras passa a ser fundamental na

determinaç~o do salário real.

Sheshinsky e Weiss (1977) analisam o efeito da taxa esperada

de í nfla çào sobre a frequência e a magnitude dos reajustes

de preç:os, a partir dos custos e beneficios resLtltantes

destas alteraç:e!es frente a processos inflacionários. Nossa
análise é, na verdade, uma extens~o do modelo, pois trata do

caso dos salários.

o salário real, imediatamente após o reajuste, atinge SeLt

n1vel de pico (seu valor mais alto até o próximo reajuste)

e, imediatamente antes do reajLtste seguinte, atinge o seu

valor mais baixo (ao qual já havíamos intitulado "de final

de período"), depreciado pela inflaç:~o do período.
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f:.I medida em que a inflaç~o se acelera, aumenta esta
defasagem entre o valor de pico e de final de período,

Po,~tanto, para que o salário real retorne ao seLI valor de
pico anterior, é necess~\rio um r-ea Juete nominal cada vez

maior medida em que a se acelera,

independentemente da frequência dos reajustes. Supôe-se que

a taxa de inflaç~o é perfeitamente antecipada.

Co r-r-ob o r-ando este argumento, Card (1990b, pg. 680) most ra ,

atr-a vés de tes tes economét ricos no setor sind ic a 1iz a do da
i nd ú stria canadense, que "o rnov í merrt o dos preços a feta a

determinaç~o do salário futuro devido à influência que

exerce sobre o nível do salário real ao final do contrato

precedente".14

A ·f:"f.:qu~~f'lci.ados reajLlstes, por sua vez, sso f r-e um efeito

amb í quo da Primeiramente, há uma reduç~o dos

beneficios porque a postergaç~o do reajuste leva a uma

reduç~o do salário real de final de período. Por outro lado,

e x í s t em custos envolvidos no processo de reajuste

relativos às negociaçÔes, ao desgaste pela barganha, à

orga nizaç~'o dos traba lhadores, cont ratua is e até mesmo de

ordem produtiva. Existem também custos aliados à constataç~o

de que um encurtamento dos prazos de r-ea juste pode vir a
aumentar' a t a x a de í rrt la çào . e o risco de dep r-ec í a ç ã'o do

14. Traduç~o pr6pria.
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isalál"'ior-ea l também cresce, assim c orno a necessidadf:? dt"?

novos reajustes e o custo associado aos mesmos.1~

Desta forma, dependendo da magnitude em que o salário real é

reduzido t~ntre o inicio e o final de os

t raba1hador-es preferem assum ir os cus tos de negoc iaçã'o e

barganhar por uma reduç~o dos prazos de reajuste. O sucesso

desta est ratég ia dependerá também dos custos aSS50C iados a

esta mudança na periodicidade para as empresas.

Conclui-se que, ao longo de um proces~50 de aceleraçã'o da

inflaç~o, há uma tendênc ia pa ra aurne nt ar' a frequénc ia dos

reajustes Cisto é, diminuir os intervalo~ entrE'~os per1odos

de indexaç~o), e elevar a magnitude dos mesmos (o que

cor responde a um aumento do grau de indexaç~o dos salários

aos preços). A conc ret izaç~o des ta tendênc ia dependerá do

poder de barganha dos traba 1.hador-es e dos cus tos para as

emp resas. 16

Ba 11 e Cecchet ti (1991) também apontam pa r-a os bene f i c i os e

custos da indexaç~o. Afirmam que a inflaç~o, além de reduzir
I

15. Esta última proposiçã:o é razoavelmente pc.11êmicapois a
d í m í nu í çâ c dos prazos de reajuste pode gerar também uma
rc-?duç~oda magn itude dos mesmos e, porta nto, estab i1izar o
processo inflacionário. A justificativa deste argumento
corresponde à suposiçã:o de que a indexaç~o tende a diminuir
a dispers~o dos preços relativos.
16. A partir das proposiçôes de Amadeo (1991), podemos
afirmar que os custos das empresas s~o derivados dos efeitos
que estas mudanças na indexaçã:o podem provocar sobre a
margem de lucro, das restriçôes da demanda agregada em-o
absorver novos preços e dos pr6prios custos de negociaçã'o.

,)

t
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os salários reais quando ocorre de forma inesperada, imprime
ou t r-o custo significativo que é a e leva ç'ào da dispersâ'o

entre 05 salários relativos, pois os salários 'f i x a do s

antepiormente ao choque inflacionário n~o incorporam tal

movimento dos preços.17

A indexaç~o, além de proteger os salários reais contra estes

chDques i.mp revistos, r'eduz a dispers~o dos salários

relativos, pDrque estabelece uma referência con~inua da

ev o Luç'ào dos preços para os reajustes de salários. Desta

forma, a frequência dos reajustes vai ser um fator essencial

na det e r-m.i ria ç â o dos salários relativos. Quando a í ndexa çà'o

também é estendida aos preços, registra-se uma diminuiçâ'o da

dispersâ'o entre os mesmos, que torna mais previs1vel a sua

evo Lu çà o para os trabalhadores (Sheshinsky e Weiss, 19T7> ,

atenuando o problema da falta de coordenaç~o dos reajustes

citado anteriormente.

8all e Cecchetti afirmam que como a inde;{aç~o diminui o

custo da inflaç~o, as autoridades econ6micas podem preferir

aceitar um certo n1vel de inflaç~o compensado por um

estimulo à demanda agregada1S, e afrouxar o combite à

17. A dispers~o é agravada pela diferença
capacidades das várias categorias de trabalhadores
uma p r-ot e ç ào razoável em r-eLaçào à evoluç~o dos
conforme observamos na seç~o anterior.
18. ~ importante esclarecer que o texto part~
situaç~o na qual a í nt Laçào se eleva devido a
imprevistos na oferta monetária que estimulam a
agregada, a exemplo do modelo de Blanchard (1986).

entre as
em obter
preços,

de uma
aumentos
demanda
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í n f La çê o . POJ~ém, a curva de Philips de curto prazo (que

relaciona inflaç~o e n1vel de atividade) torna-se mais

1ngreme com o aumento da ind ex a çã'o , pois a economia fica

mais vulnerável a qualquer choque de demanda19• Esta seria

uma c ont r-a po si i ç ã o ao estimulo para amenizar o combate à

inflaç:i3:o.

Dependendo do grau de indexaç:~o da economia, a ocorrência de

um choque pode gerar uma elevaç:~o da taxa de inflaç:ft'oem tal

magnitude que anularia os ganhos derivados da maior proteç:ft'6

contra a evoluç~o dos preç:os. Este ponto da curva de

cor responde àquele em que a ind e x a ç:ft'o é

insuficiente pa ra impedir que os aa l é r í ca reais registrem

perdas. Pode corresponder a um ritmo de aceleraçfro n~o

acompanhado pelas exp ec t a t í vaa , OL\ pela impossibilidade de

barganhar tal ()rau de í rid e xa ç â o , A definiç:ft'o de um grau

6timo de indexaç:fro torna-se bastante difícil neste cenário.

É importa nte ob se r-v ar também qu e a reduç:~o da di spersft'o

entre os salários relativos vai depender da extensfro na qual

a prática da í nde xa çã o é d í f urid í da no mercado de trabalho.

Se este for muito segmentado, com considerável diferenciaçft'o

entre o poder de barganha das várias classes, a inde:·:aç:ft'o

nào deverá ocorrer de forma genera I i zad a • Se cons idera rmos

que a sua adoç:~o pode vir a tornar o nível geral de preç:os

19. Esta a r í r-ma çã o pode ser estendida, sem maiores
dificuldades, para a ocorrência de um choque de oferta.

'.
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mais sensível a choques imprevistos, ent~o a ocorrência
destes óltimos tornaria a disparidade entre os salários dos

setores mais protegidos pela indexaç~o e dos menos

protegidos ainda maior no curto prazo.

Para encerrar a seç~o, é importante listarmos resumidamente

uma série de outros fatores (alguns de ordem econ8mica,

outros de ordem institucional) n~o citados ao longo do
,

capitulo, e que também pesar~o na determinaç~o do regime de

indexaç~o salarial adotado. Sfro eles:

a) a política salarial;
b) o grau de exposiç~o à concorrência externa do mercado no

qual a empresa atua, que vai influir na capacidade de

imposiç~o de novos aumentos de preços;20
c) a existência de controles compuls6rios sobre os preços;

d) a maior variáncia da taxa de inflaç~o, que eleva a

imprevisibilidade do comportamento dos preços e pode,

ocasionar um regime de sobreindexaç~o dos salários.

20. Estes aumentes seriam decorrentes do repasse do reajuste
salarial aos preços, a fim de diminuir os custos da
indexaç~o dos salários para a empresa.
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CAPtTULO 2

A DINAMICA DOS SAL~RIOS REAIS FRENTE ~ INFLAÇ~O

2.1. O EFEITO DA INFLAÇ~O SOBRE OS SAL~RIOS REAIS
EM DISTINTOS REGIMES DE INDEXAÇ~O

o objetivo deste capitulo é simular qual o efeito da

í nf laçào sobre os salários reais em diversos regimes de

indexaçâ'o. Esta análise certamente nos aLI>: il i li rá a

compreender como evoluem os reajustes salariais num processo

inflacionário.

Os regimes de inde:·:açâ'odescri tos a segui r variam entre

opçôes de politica salarial e outras regras que transcendem

estes mecanismos pré-determinados pela pol1tica econômica.

Entretanto, a sua apresentaçâ'oobedece uma lógica de

ordenaçâ'o, na qual a rigidez da i ndexa çâo (seja devido à

frequência dos reajustes ou à sua intensidade) é crescente.

Se considerarmos que tal rigidez é uma funçâ'o positiva da

evoluçâ'o dos preços, entâ'o podemos dizer que a sequência é

ditada pelo acirramento do processo inflacionário.

Algumas definições s~o necessárias para o desenvolvi~ento

desta seçâ'o.

.'



38

Recordemos que o salário real de pico corresponde ao valor

do s a Lé r-Lo I'eal imediatamente após seu r-ea f us t e , e é dado

por:

Wrp = ..J1..:t.
PtJ-1

o salário real de final de per10do corresponde ao valor do

salário r e a I imediatamente antes do último reajuste, e é

dado por:

o salário real médio, como afirma sua própria de riomí na çê o ,

corresponde ao va 1ar méd ia do sa 1ári o r-e a 1 ao 1on~o do

período em que o salário nominal permanece fixo:

Wrm = ~
(1+i)1/2

onde i = t a xa de í n f Ia çào no pe r í odo em que o salário

nominal permanece fixo.

2.1.1'. O M~TODO DO REPASSE GRADUAL DA INFLAÇ~O PASSADA

Este regime de indexaç:~o está apresentado em Modiano (198~).

Sua u t i Liz a çã o está associada a um cenário de t a xa e de

í n f l a çà o moderadas e relativamente estáveis. Do contrário,

aS pressôes pelo seu abandono seriam significativas.
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o regime consiste na incorporaç~o gradual da inflaç~o

passada aos salários, o que exclui, portanto, a prática de

recomposiç~o plena do pico anterior. Neste sistemá, a

variaç~o dos preços, registrada em um intervalo pré-

determinado, é repassada aos salários no intervalo

posterior. Este repasse se ~á em periodos ao longo do

intervalo. Um período corresponde ao espaço de tempo entre

dois reajustes consecutivos em um mesmo intervalo. A adoç~o

deste método implica que:

a) a frequência do intervalo no qual os preços s~o

observados n~o coincide com a frequência dos reajustes. Por

isso, o sistema é chamado "repasse gradual". Somente no caso

especifico em que há apenas um reajuste por intervalo, o

sistema seria semelhante ao da recomposiç~o de pico.

b) ao final de cada intervalo, é apurada a taxa de inflaç~o

no mesmo, que corrigirá os salários no intervalo seguinte.

o modelo desenvolvido por Modiano n~o considera em sua
estrutura a possibilidade de variaçt!es nos salários reais

resultantes de negociaçt!es diretas entre empresários e

trabalhadores. O único instrumento que governa os reajustes

seria, ent~o, a política salarial. Além disso, lia e leva çào
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dos preços se dá a uma taxa continua e uniformemente

distribuída ao longo de cada intervalo".21

o salário real de pico, no inicio do intervalo, é dado por:

~~rp t = .J:i.:s..- ( I)
Pt-1

Wrpt = ~ = WtJ 1 .•.. :! * l+(it 1)1/n
Pt-1 = Pt-1•j * 1+(it_1)1/n

(lI)

W rp 1> = W:..!-..;J;Ílõ...:-=.1"'--..:;t.:........óI..
.p

(I I 1)
ti-:\, ..•. j

onde:

t - índice do intervalo

j = índice do período; j=1, .••n-1 (no caso acima, j=n-l)

n = nQ• de reajustes por intervalo

i = taxa de inflaç~o no intervalQ considerado
~ salário nominal do último perlodo do intervalo

P 1>-1 ..••j = nivel de preços no inicio do último período do
intervalo anterior ou, de forma equivalente, ao

final do penúltimo período do intervalo

anterior; consequentemente,

W ti 1 .1. = salário real de pico do último pe r í odo do
P tI-1 ..•. j

intervalo anterior;

e as demais variáveis seguem as definiçôes anteriores.

21. <idem, pg. 516)
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o salário nominal, no inicio de um novo intervalo, passa a

ser reajustado pela variaç~o média dos preços do intervalo

passado, que neste caso coincide com a taxa de inflaç~o do

período imediatamente anterior. Tal coincidência levaria a
uma r-ec cmpo s í çê'o plena do pico do último período. Face a

esta constataç~o, duas observaçôes s~o necessárias:

a) esta é a única situaç~o em que a recomposiç~o do. salário

real de pico se comporta como no sistema de repasse integral

da í nf Lação passada, pois o reajuste do salário 'nominal

baseia-se no comportamento dos preços do período

imediatamente anterior.

b ) como o salário real de pico do início do intervalo é

semelhante ao do per1odo final do intervalo anterior, ent~o

este último determinará o nível do prim~iro.
./

o salário real de pico, nos demais períodos do intervalo, é

dado por:

Wrp~+~ = Wr~ * (1+i$_1)~'n (IV)
(1+it)~'n

j = 1, •.. , n-1

it-1 = taxa de inflaç~o do intervalo anterior

it = taxa de inflaç~o do intervalo corrente
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A partir desta equaç~o, podemos observar que, no caso de uma

a c::m J E' r' a ç: f:YD d a. i nf 1 a.ç.l~o d (',1 LI 10 i n t E'~ I' V a 1. o P <:I.J" a ou t r o , d o i s

c::'f e:i t os inE~ f'se f.2m cí e ss t a q u e :

a) à medida que se aproxima c final do intervalo, reduz-se o

cü::! Ju ssti fi car' ess t a a t ír-ma çâ o , qu e um do s presis;u.pO~5tos do

modelo cjP':'if?I"I'volvidopor' rtod í e no é a evoluç~~o co nt í nua e

uniforme da taxa de inflaç:~o ao longo do intervalo.

b) como o salário I'eal de pico da inicio de um nova

intel'valo (t) é semelhante ao do último período do intervalo

a n t f:':' r io (' ( t .....1+ j 'j j :;::n- 1 r , entitro o no vo 5 a 1á f' io J" E::a 1. dE:: p i co

será inferior ao verific~do no início do intervalo anterior,

ao desc ('ito. Ser'itro registrados ganhos salariais. A

f2stabilidade das t axaa de í n t la çà o , por sua Vf-2Z, implicaria

em estabilidade também dos salários reais.

o salál'io real médio, em qualquer período do intervalo, será

i qu a I a:

WrlTit+j .." Wrt ?I. (1+1. ... )J/rl
(l+i.)j/M * (1+i.)1/2n



44

Dadas as restriçôes legais desta regra, o conflito é

reduzido. Ex í s t e , assim, Lima maior estabilidade dos preços
que numa situaç~o de repasse imediato da í nf La çã o passada

aos salários, pois os choques (de oferta ou demanda) s~o

mais facilmente absorvidos.

Esta seria a ~nica vantagem da aplicaç~o deste sistema para

os t r-ab a Lhado r-ea r ao impedir o repasse imediato de algum

choque na estrutura de preços relativos para os salários23,

pode haver um arrefecimento da aceleraç~o inflacionária
resultante deste choque. Sob o prisma do salário real médio,

entretanto, a transformaç~o desta vantagem em um ganho

efet ivo dependerá da per iod ic idade dos r-e a j LIstes, os qua is

dever~o ocorrer numa frequência tal que possibilite a

verificaç~o da condiç~o prevista em (VI).

2.1.2. RECOMPOSIÇ~O PARCIAL DO PICO PELA INFLAÇ~O PASSADA

Neste regime, os repasses, ao contrário da sistemática

utilizada no modelo anterior, nllt'o s~o graduais24; os

s::Xo c o r-r- i9 idos pela inflaçf.ro do período

imediatamente anterior, mas n~o na sua totalidade. Os

23. Pois decorre um certo espaço de tempo até a incorporaç~o
das observaçôes recentes da inflaç~o à correç::.rodos salários
nominais.
24. Portanto, é eliminada a diferença entre os conceitos de
intervalo e per1odo utilizados no sistema acima.
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aumentos de preç:os s~o repassados apenas par-c ialmente aos

salários.

Entretanto, os resultados derivados de sua aplicaç:~o s~o bem

parecidos com os obtidos pelo modelo anterior pois, assim

como no sistema de repasses graduais, em geral este regime é

implementado através de uma política salarial2e, e os

trabalhadores encontram na legislaç:~o um limite para

estabelecer reajustes mais elevados.

Está implicito no modelo que: a) o objetivo básico· de sua

adoç:~o é atenuar o conflito distributivo e reduzir as

press~es inflacionárias; b) se sua implementaç:~o n~o visar a
reduç:~o do salário real médio, ent~o o diagnóstico acerca

dos fatores aceleradores do processo inflacionário deve

identificar o foco de tais pr.ess~es, necessariamente, nos

reajustes salariais. Qualquer outro fator que viesse a

pressionar os preç:os, de forma a manter a inflaç:~o no mesmo

patamar cu levar à sua aceleraç:~o, provocaria perdas tanto
para o salário real médio como para o seu nivel de pico

(pois, mesmo que a taxa de inflaç:~o se mantivesse estável,

seu repasse aos reajustes salariais seria apenas parcial).

25. Pode também resultar de um acordo firmado no bojo de um
pacto social, ou de restriç:~es impostas pelo mercado
suficientemente longas e de magnitude considerável; mas,
mesmo assim, o n í vel das ta:-:asde í nfLaçào n~o pode ser
muito elevado, pois sen~o a quebra da rigidez da indexaç:~o é
mu í to dificil.
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Na comparaç~o com o sistema de repasse gradual, é importante

ressaltar que:

a) supondo intervalos (conforme definidos para0 modelo de

Modiano) iguais, uma ac e Le r-a ç ão da inflaç::3:o c a us a da por

f a t o r-e s diversos dos rea j Listes sa la r i ai s provocam perdas

para o salário real médio da mesma forma que no modelo de

repasses graduais. No caso da recomposiç:â'o parcial,

ent reta nto, a s imp I es estab i 1 i dade de lima certa. t a xa de

í nf l a ção já é suficiente para provocar lima cíe t e r í o r-a çê o do

salário real médio.

b) lima desaceleraç:â'o da inflaç:~o, assim como no sistema de

repasse continuo, pode provocar ganhos. Para o modelo

anterior, já estabelecemos a cortd í çz o necessária para que

isso ocorra. No caso da recomposiç:~o parcial, temos que:

Wrpt = l.oJt-1 * (1+kit-1)

Pt-1

(VI!),

o < k < 1

Wrm~ = Wr~-l * (l+ki~-l)
(1+i'tJ)1/2

= W rp $I

(1+i1:»1/2
(VIII>

Vale lembrar que:
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W = salário nominal do período

t = intervalo entre reajustes (o qual equivale, neste
modelo, ao período em que o salário nominal permanece

f i :·:0)

e definir que:

k = grau de indexaç~o à inflaçro passada;
Wr = salário real ao final do período

as demais variáveis correspondem às definiç~es anteriores.

A condiçro necessária será:

(1+i
t
) 1••••2

(1+i
t
_

1
)1 ••••2

< 1+kit-1
1-"-i-t>-1

(I X)

Para que seja observado um ganho do salário real médio, é

necessário que a desaceleraçro da taxa de inflaç~o no

periodo (utilizada para mensurar o salário real médio) seja

proporcionalmente maior que o grau de indexaçro parcial dos

salários.

c) as variaç~es da t axa de inflaçro sro repassadas mais

rapidamente para o salário nominal no sistema ..de

recomposiçro pa r-c ia1 que no de repasses graduais.
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Consequentemente, a influência da evoluç~o corrente dos

preços sbbre os reajustes é mais imediata.

2.1.3. RECOMPOSIÇ~O BASEADA NA PERIODICIDADE END6GENA

l\Ios a na Lí s a do a até agora, a 'f requênc i a dos

l'eaju~5tes cornpo rt ou-r s.e como um par-êrnet r-o f í xo du ra rrte um

c E'? r to pel'í oclo , enquanto as v a r-í a çõe a na t a x a

t or-nar-arn+se , ao lado do l'egime de í nd ex a çã o , os p rínc í pa í a

determinantes elo salário real médio e de pico.

o sistema ele periodicidade end6gena atua no sentido inverso,

pOÚ:; i2s;tatn·?leceuma certa ta xa+Lí m í t e de í rrtLa ça o que, uma

vez atingida, provoca um reajuste dos salários. Portanto, a

taxa de inflaç:~[) passa a representar o parâmetro fixo,

enquanto a frequência dos reajustes (e portanto o período ho

qual o salário permanece constante) variará de acordo com a

velocidade em que a taxa de inflaç:~o acumulada desde o

ú:timo reajuste atinja o patamar pré-estabelecido.

o sistE?ma q a ranb e a ma nu t e riç ã'o do ssa l á r-io rc~al de pico e

médio numa S'. i. t u a ç~ro quando a

l'ecornposiç:~roem r-eí a çao à í n f La çà o passada é p lena , Isto

ocorre qua.ndo a inflaç:~o no período for exatamente igual ao

limite que aciona o reajuste.
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Neste sistema, o r-ea Jus ee pode ser parcial (a e xemp lo do

anterior), OLI integral em r-ela çào à i rrt la çào passada. Mais

especificamente, o reajuste pode incorporar integral ou

parcialmente a taxa de í nf La çào acumulada que acionou o

chamado "gatilho". Vamos estudar inicialmente o método da

recomposiç:~o parcial, que pode ocorrer de duas formas:

a) a taxa pela qual os salários s~o corrigidos (inferior à

í rrf La ção acumu La da desde o último reajuste que p r-ov oca o

"disparo" do gatilho) corresponde à taxa-limite que irá
disparar o gatilho seguinte. Assim, esta última diminui na

mesma proporç:~o que o reajuste dos salários. Por exemplo, se

os salários foram reajustados em 10%, ser~o novamente

corrigidos quando a inflaç:~o atingir 10%. Há uma reduç:~o do

salário real de pico, mas n~o do salário real médio (pois

n~o se verifica, no período em que o salário nominal

permanece fixo, uma variaç:~o dos preç:os maior que a

verificada nos salários). Estamos pressLlpondo, para efeito

de simplificaç:~o, a. ineHistência de um resíduo

inflacionário.2b

b) a taHa pela qual os salários s~o corrigidos é reduzida,

mas a taxa de inflaç:~o acumulada que provoca um novo
reajuste permanece fixa. O efeito é semelhante ao da

26. O resíduo inflacionário se forma quando a var í a çao da
í rrt La çào no período entre dois reajustes for maior que a
taxa-limite que provoca o reajuste. Seus efeitos ser~o mais
detalhados abaiHo.
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recomposi ç::3:0parcial com periodicidade

um fator que

fiNa: caso os

reajLlstes salariais sejam cont ribua para a

aceleraç~o da inflaç~o, ent~o o salário real de pico e ~édio

poder-ào até vir a manter-se estáveis. Do contrário,

certamente haverá uma deterioraç~o de ambos.

Se a recompos iç~o for plana, pa ra que a desace lera çft'oda

i nf La ç ào propicie ganhos reais para os assalariados no

tocante ao seu poder de compra médio é necessário que a

magnitude da reduç~o desta aceleraç~o compense o ala~9amento

dos prazos de reajuste, por sua vez resultante deste mesmo

movimento dos preços. Se a recomposiç:3:o for parcial, a

desace 1era ç:1:'!otem de compensa l~ também o grau de indexaç1:'!o

meno r que urn ,

o sistema torna-se extremamente ineficiente, mesmo no caso

da recomposiç1:'!oplena, a partir de um certo ritmo de

ace 1eraç1:'!odos preços, po is nào consegue e» itar uma queda

significativa do salário real.

Isto ocorre porque existe um limite minimo para a frequência
dos rea j ust es , Segundo a observa ç~o emp i T' í ca , este p r-a zo
parece corresponder a um mês, que é o intervalo considerado

para efeito de c á lcu Lo dos índices inflacionários. A

principio, n~o há como conhecer a evoluç~o dos preços em um

período menor, e:-:ceç:~o feita às situaçtles



verificada no mês e a t axa+Lí m í t e f í xada para o reajuste.

Numa conjuntura de aceleraçro inflacionária, as perdas podem

ser maiores que as verificadas sob o sistema de recomposiçro

parcial com periodicidade fixa pois, aliado à acelera~ro dos
preços, estará um gr'au de í ncíe xa çüo cada vez mais r edu a í do ,

2.1.4. RECOI'1POSIÇ~O PLENA DO PICO PELA INFLAÇ~O PASSADA

o modelo aqui apresentado baseia-se numa formalizaç~o deste

processo de rea juste rea 1izada por Amadeo (1991). Pa r t e do

pressuposto que os trabalhadores negociam seus salários uma

vez por ano buscando, no m1nimo, a r-e cornp os iÇro plena do
salário de pico obtido na rreqcc i a ç ã o anterior. Ex i at ern "n"

reajustes ao longo do ano, nos quais o salário real de pico

resultante da negociaçro coletiva é recomposto

integralmente~ Portanto, os salários nominais sro totalmente

indexados em relaçro à inflaçro anterior, e vamos supor que

esta prática seja decorrente de uma politica salarial. Para
e·feito de ss í mp Lí f í ca çê o , os contratos nro sro jLlstapostos.

As negociaçôes dos vários setores ocorrem simultaneamente,

assim como as decisôes de preços por parte dos empresários.

Assim, o sistema incorpora uma nova dinâmica dos reajustes -

que passam a ocorrer em i nterva los menores e baseados na

recomposiçro plena do pico anterior· a qual considera as

mudanças no comportamento dos agentes econ8micos frente ao
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agravamento do processo inflacionário. As influências do
poder de barganha dos sindicatos passam a desempenhar um

papel importante no processo de negociaç~o, o que significa

um avanço em relaç~o aos modelos anteriores.

o salário nominal, negociado por ocasi~o do dissídio, será

igual a:

ki~ = variaç~o anual dos salários

A variável k corresponde ao grau de indexaç~o dos salários à

í nt t a ção passada, e determinará se o novo salário real de

pico será menor ou maior que o anterior. O autor estabelece

que, quando renegociados anualmente, os salários s~o no

minimo plenamente í ndexaoos (k=l), sendo possivel também a

sua sobreindexaç~o (k>l). A magnitude do parâmetro I•.r·.

dependerá do podSr de barganha dos trabalhadores.

Os empresários, por sua vez, elevam os preços logo após a

negociaç~o, de forma a buscar a manutenç~o de sua margem de

lucro média, ou até mesmo aumentá-la, dependendo das

restriçbes de mercado.

Considerando os demais custos constantes, e que os n

reajustes ocorrem no inicio de "m" períodos de ajustamento
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(ou de i ridexa ç à o ) ao longo do ano, (m=t,... ,n)29, temos que

o nível de preços, no início do primeiro período de
ajustamento logo após o dissídio, serár

(X I>

(m = 1)

ekit = variaç~o do nível de preços nos últimos doze meses,

acumulada até o mês em que acontece a negociaç:l'o.

Esta variaç~o dependerá da participaç~o dos diversos setores

produtivos na composiç:l'o do índice, e das capacidades
individuais de repassar (ou até mesmo sobreindexar) os

reajustes salariais aos preços30.

Portanto, no intervalo entre a negociaç~o e o primeiro

reajuste dos salários após o acordo, os preços s~o
rema rcados de forma a garant ir a recuperaç:l'o da ma rgem de
1uc r-o , em respostcl à dep rec iaç:l'ogerada pe Io aumento do

salário nominal negociado no acordo. O par-ãmet r-o "e" vai

29. Para facilitar a análise, vamos supor que os períodos de
incíe xa çà o correspondam a um mês, e que portanto os rea justes
s~o mensais.
30. Considerando que: a) a participaç~o dos vários setores
na compos í ç ào do índice de preços é distinta e, b ) os
aumentos salariais s~o repassados para os preços, ent~o um,
reajuste do salário nominal em um determinado setor também
terá um efeito diferenciado sobre o nível geral de preços, e
consequentemente sobre o salário real. Assim, o nível deste
último também dependerá da participaç~o do setor na
estrutura produtiva da economia.



55

indicar a intensidade com que os reajustes salariais ser~o

repassados aos preços, o qual dependerá basicamente do nível

do controle compuls6rio destes últimos, da estrutura de

mercado e das condiçôes da demanda agregada. Se ek>l, haverá

uma aceleraç~o da taxa de inflaç~o entre os períodos

considerados.

No início dos n períodos de í ndexa ção , os salários

inc:orporam a inflaç~o passada, pratic:ando desta ~orma uma
política de rec:omposiçã'o do pico. Os preços, por sua vez,

praticam uma política semelhante em relaçl!!oà variàç:l!!odos

salários, de modo que, se os outros custos permanecerem

constantes, a ta:<a de inflaçl!!o verificada nos meses

posteriores ao proc:esso inicial de ajuste dos preços e

salários permanecerá constante até a renegociaç~o seguinte.

A taxa anual de inflaçl!!oserá:

1+i t = (1+ i t +m ) n (XII)

Na ausência de qualquer outra pressl!!o de custce , a taxa

anua 1 de infLaçào é determi nada pe lo processo de barganha

entre preços e salários que permeia a negoc:iaçl!!ocoletiva.
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o esquema abaixo detalha a dinâmica descrita:

:------:---------------:------:---------------:
t t+m t+l t+l+m t+2

t = data da negociaçro no ano t;

t+m = inicio do primeiro periodo de í nde xa çê o após a

negociaçro do ano t; nesta data, os salários, recebem

o repasse integral da inflaç~o verificada entre t e

t+m (m=l);

t+l = data da negociaçro no ano t+l;

t+l+m = idem a t+m, porém para o ano seguinte;

t+2 = data da negociaçro no ano t+2

Entre t+m e t+l, a t a xa de í nr t a çâo a cada per1odo de

indexaçro permanece constante na ausência de choques. A taxa

de inflaç~o no período compreendido entre t+m e t+l+m,

calculada a partir de (XI), é igual a:

Pt+1+m -1 = ekit
Pt+m

(XIII>

E no per1odo compreendido entre t+l e t+l+m será: /

Pttltm = (l+ekit> * [Pt+m/Pt+1J
P 1>"'" 1

(XIV)
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,, ,

Haverá uma aceleraç~o da taxa de inflaç~o mensal entre t+m e
t+l+m (quando rn= L) se ek>l, 'f icando a !11esmaconsta nte: no

i
-I

restante dos meses dd ano t+l. A taxa anual de inflaç~o: se!
)

procesfso,'(ode acordo com o resultado destecomportará
conforme podemos observar a partir de (XII).

"

o sa I à r- io real médio, ap6s este processo no qual os
Itrabalhadores e empresários estabelecem a magnitude dos séU~
\ /, ,

reajustes de preços e salários através dos distinto~ gra~~
"

'de í ncíe xa çê o "k" e "e", será:

Wrm1>+1+", -
<1+ekit)1/2
(1+i1»"-1/2"

(XV)

Supondo n constante (situaçfto na qual a frequência dos
reajustes n~o se altera), o salário real médio depeMderá do
poder de barganha dos trabalhador~s e da capacidade de

í mpos í çê'o do mark-up desejado pelas empresas. Estas duas

variáveis ir~o determinar o salário real de pico e a

aceleraç:1'oda inflaç:1'o.

Como nos períodos de ajustamento até a data-base seguinte o

sistema apenas reproduz a inflaç~o passada, tanto no tocante

dos preços torna-se plenamente,inercial.

,aos reajustes de salários como aos dos preços,
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Desta forma, no restante do intervalo até o p r-é ximo

dissídio, o salário real médio permanece constante, no nível

determinado pelo comportamento dos preços que resulta deste
processo de barganha.

A variaç~o anual do salário real médio será igual a:

Wrm~+l+m = l+ki
Wrm~.l (1+eki~)1/2 * (1+i~)1/2

(XV I)

Para que o salário real médio no ano t seja superior ao do

ano t-l, o r-e a Just e do salário nominal que resultar da
negociaç~o n~o pode ser superado pela posterior aceleraç~o

dos preços. Do contrário, ocorrer~o perdas que se estender~o

por todo O ano.

Em outras palavras, mesmo que se verifique um aumento

significativo do salário real de pico, dependendo da

magnitude em que as preços forem reajustadas em resposta a

este aumento a que é repT~esentado pela variável "e"

poderá suceder uma queda do salário real médio, que se

perpetuará ao longo do ano, até a data-base seguinte. Assim

como os salários, os preços também podem ser sobreindexados
a fim de elevar o mark-up~ de forma a pressionar a inflaç~o.

o regime de r-e compos í çà c de pico do sa l á r-í o real nll'ogarante

a manutenç~o de um certo nível do salário real média, mesmo
que os salários sejam sobreindexados na negociaçll'ocoletiva.
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Mov imentos de ace 1e r-a çào da inf 1aç:::'!o,mesmo que nào tenham
continuidade, podem anular' a tentativa de ganho real dos

salários.

o modelo tem o mérito de incorporar o poder de mercado das

classes envolvidas no conflito distributivo. Nos anteriores,

o conflito e r-a solucionado através de mecanismos

institucionais mais espeCificamente, através de uma

política salarial. Aqui, os fatores aceleradores da ~nflaç:~o

passam a ser basicamente os aumentos desejados no mark-up e

no salário real.

"I
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Porém, o modelo nzo incorpora outros fatores que podem
também impulsionar o processo inflacionário, çomo as

pressôes advindas do governo ou do setor externo. Mas estas

pressôes poderiam ser introduzidas no modelo, de modo que,

neste caso, o parâmetro "e" também consideraria estes

choques, com a finalidade de manter a margem de lucro
constante, e os efeitos sobre o salário real médio seriam

exatamente iguais aos descritos acima.

Os pontos principais a serem destacados nesta abordagem s~o:

a) a incorporaç~o de fatores estritamente ligados às forças

de mercado à dinâmica do conflito distributivo;

b ) uma negociaç~o coletiva que resulte em ganhos para o

salário real de pico n~o implica que o mesmo acontecerá com

o salário real médio. Isto dependerá de outros fatores, como

o poder de mercado (tanto dos capitalistas como dos

trabalhadores) e choques de preços que alteram a estrutura
de preç:os relativos do setor privado em relaç:I'6ao setor

externo e ao governo.
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c) se, ap6s a negociaç~o coletiva, os reajustes nos ~eriodos

de indexaçfro se orientarem por um regime de recomposiçfro de

pico (k=l), e a í nt Laçào !::;emantiver estável, o n í vel do

ssa 1á r i o real médio permanecerá constante. Entretanto,

qualquer aceleraçfro da inflaç~o, mesmo sob o regime de

r-ec omp oss í çê o plena, r-ecíuz o salário real méchc.l. Se esta

acele r-a çjro for pas!::.;ageir~a,e a t axa de í nt Laçào firmar-se

num novo patama r, o mesmo accrrt ece r-é com os r-endimentos

médios: mudar~o para um patamar inferior e, posteriormente,

ficarlo estáveis neste novo patamar.
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2.1.5. RECOMPOSIÇ~O DO SALARIO REAL MEDIa

o regime apresentado a seguir é um desenvolvimento do modelo

ti('~ Taylor (1991), no qual. a d i riârn i ca dos saJ..::U'iosreais

obedece à intensidade e frequência dos reajustes,

aceleraç~o da inflaçfro.
e à

A abordagem difere das anteriores nos seguintes aspectos:

a) a E~>::ist~nc::iade um hiato de a sap ír-a çà o por parte dos

t rab a lha.clC:iT"es;,conforme definido na capitulo 1 como a
di.ferença ent re 8RW e PRW, assume um pape I fundamenta I no

processo de determinaç~o do salário real. Mesmo no modelo de
AiTiaí'J(?o,os rea justE'S (entl'(,? dissídios)

obedecem a uma regra fixa e n~o consideram o surgimento de

tal hiato em resposta ao resultado da barganha entre preços

e salários na negociaçfro coletiva.

A opçiYo por' este rnod e Lo parece ser mais condizente com um

cenário de aceleraçfro continua da inflaç~o. Os trabalhadores

aumentam suas reivindicaçôes em relaç~o ao estabelecido

pelos mecanismos institucionais (política ssa La r-í a Lr , paT'a
i mp etí í I' uma queda a ce 11 t ua da do salário rea 1. ' Com a

aceleraçfro da inflaç:3:o, reduz-se a efetividade de tais

mecanj.smos, principalmente se estes atuarem no ~:;;F.1ntid()de

restringir o regime de indexaçfro salarial.
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o modelo anterior pressupôe uma taxa de inflaç~o estável ao
longo do ano, plenamente inercial, ap6s o processo de ajuste
de preços e salários. Para tal, n~o incorpora o efeito dos

choques à análise, nem da justaposiç~o de reajustes.31

Ent retanto, se admi tir-mo s a ocorrênc ia de tais eve8tos

choques e justaposiç~o de reajustes a aceleraç~o da

í nf la çà o transforma-se numa constante poas í b í Lí dade , assim

corno as alteraçôes do salário real 'médio, e a resposta dos

trabalhadores a este movimento se modificaria.

Adotando uma abordagem que se assemelha em alguns aspectos à

desenvolvida por Sheshinsky e Weiss (1977), o autor mostra

inicialmente que a frequência dos r-ea jL\stes salapiais

depende da evoluç~o da taxa de inflaç~o. Um encurtamento dos

prazos de reajuste, mantida constante' a t axa de í nf La çê o ,
provoca ganhos papa o salário real médio. Já a aceleraç~o da

inflaç~o, mantida constante a frequência dos reajustes,
distancia cada v~z mais o salário peal médio de seu nível de

pico (pois reduz o salário real de final de período).

Portanto, numa conjuntura deace Ieraç~o da inf Iaç~o, os

trabalhadores ut iIizam-se dos mecanismos disponí.veis

31. Apesar de no modelo as negociaçôes ocorrerem sem que os
sindicatos tenham acesso imediato ao resultado dos acordos
de seLIS pares, durante o restante do ano nào há nenhuma
negociaç~o.
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diminuiç~o da frequência doa reajustes e maior grau de

indexaçfro - para elevar o nível do salário real médio. Por

seu turno, os empresários buscam manter a sua participaç~o

na renda, e fazem-no através da elevaç~o dos preços. Podemos

ilustrar este fato como se segue:

Wrm = ~
l+i1'

(XV I I )

1+i"l'-- (1+i)1/2n (XVIII>

~= (l+i) 1/2n
Wrm

(XIX)

(1+1) = (Wrp/Wrm)1/2n (XX)

n = n. de reajustes durante o intervalo de um ano;

i1'= taxa de inflaçfro média no período de indexaçfro;

i = taxa de inflaçfro anualizada.

Este cenário leva, sem dúvida, a um acirramento do conflito

distributivo, no qu a 1 a inflaç~o é constantemente

rea 1 imentada. A ace leraç~o da i nf laç~o provoca uma redLlç~o

do salário real médio, que leva os trabalhadores a

pressionarem por novas reduçtles dos prazos de r-e a f ust e e

torna a indexaçfro, tanto de preços e salários, cada vez mais

rígida.

1\ medida em que a í rrt la çào se acelera, e a frequência dos

reajustes atinge o seu limite m1nimo, os trabalhadores
corne çam a reivind icar a l~ecomposi ç~o p 1e-na do S8 1áp i o rea 1
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de pico. Ent r e t a nt o , já observamos que es ta p r-á ti c a n~o é

suficiente para garanti!' a estabilidade do salário real

médio. A ac e Le r-a çê o da ta xa de í rrf La çào diminui o salário

real médio mesmo com o salário real de pic-o constante.

A cont i nu idade deste processo leva ao reconhec imento, por

parte dos trabalhadores, de que o salário real médio aumenta

sua distância de um certo valor objetivo::'S2. Cria-se uma

demanda por novas modificaçe!es da dinâmica dos re.ajLlstes

salariais. O grau de í nde xa çjro (k ) passa a obedecer LIma

regra na qual o salário nominal deve ser reajustado n:!to

apenas para garantir a recomposiç~o plena do salário real de

pico (e neste caso k=l), mas sim para possibilitar o alcance

(ou a manutenç~o) de um certo salário real médio objetivo.

Com esta finalidade, oS r-ea justes devem embutir uma

estimativa da t a xa de í n r i a çao 'futura,para contrabalançar

os efe i tos nega t i vos da ace leraçfi'o dos preços ou e n t ào , /

devem incluir uma sobreindexaç~o em relaç~o à inflaç~o

passada, para recuperar as perdas geradas pela aceleraçfi'o da

t a xa de i nt l a çzo no pe r t odo anterior::'S::'S. Seja através da

adoç~o de expectativas racionais oU adaptativas, este passa

a ser o jogo dos trabalhadores. Obviamente, o sucesso desta

32. O qual corresponde ao n1vel no qual os assalariados
atingem a pa r-b í c í pa çáci ' almejada na renda levando em
consi dera ç~o, no curto prazo, uma determi nada s i tua ç~o da
demanda agregada. Equivale ao salário real de barganha.
33. Esta última opç~o corresponderia ao segundo estágio das
expectativas adaptativas, descrito na seçã'o 1.2.4.
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e~:jtl'at;t':!giac:lep~?ndepá da. possibilidade dE? ace ít a ç ê o de tal

mE'e a, fi :j, ~5mc> de peajuste mepcado do suc:(-:?~:;sodas

estimativas de aceleraç~o da taxa de inflaç~o.

A recomposiç~o do salápio real de pico seguirá esta regra:

(X X I )

ou entiko:

(XXII>

onde:

= salápio real médio objetivo

Wrpt-Q - salário real de pico no período de indexaç~o

anterior

!3alário real de pico no per i odo de i ndexa çâ'o

c o r-r-en t e

" V " , por sua yt~Z , indica o dos

trabalhadores neste procf.:?ss:;o; DLI tras p a 1a v r-a ~:i, vai

determinar qual a parcela das pepdas do salário rea 1,
r •.

ger'ada::3 que ser~o rE'~cuperadas

superar o objetivo, entfro v)l).
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o salário real de pica demandada é uma funç~o da defasagem

entre a salário real média objetiva e a praticada na período

de ind exaçgra anter í or , Por (X X I I ), vemos que a magni tude

desta distância, por sua vez, depende da taxa de inflaç~o.
Como o saláT'io real de pico é determinado pelo grau de

í ndexa çâ o dos salários nominais; quanto maior a ace ler-açê o

da mais significativo seria o de

(sobre)indexaç~o dos salários.

Las
wjP

L- ~~

....•
"".
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Chega-se a um cenário de descontrole inflacionário, na qual

uma esp i r-a1 p I'f.:?ç:os-sa1á I'i os cujo limite é a

h i. p e r- i. ri f la çi:l'0:!54. Vale r easa Ita r mais uma Vf~Z que a

verificaçào desta d i riâm í c a depende fundamentalmente das

restriçôes de mercado.

No caso especifico em que 1,'=1, temos:

(XXIII)

A recomposiç:~o do salário real de pico tem como par~metro o

saUú-'io rt:·?almédio ob J e t i vo ao invés do seu próprio nível

anterior. O salário de pico se eleva de forma a garantir que

o salário real médio observado permaneça constante e igual

ao objetivo. N~o é salário nominal que está indexado mas, na

v e T'cIa de, o pró p I' i o t;a 1.á r i o I' e a L, a i rid a q l.te o S". r' f? a j LIS t es

continuem utilizando como referencial o salário nominal.

:::~4. 1\1a h í pe r í n f La çã o , o ritmo de crE'scimE:'nto dos preços
E:~:-:igE-? um nível cíe í nt o r-ma çâo sobrE"~ a evolLlç:ilo 'futura dos
mesmos ao qual nem todos os trabalhadores têm acesso. Assim,
existe uma grande disparidade entre os salários reais
rt:~lativo~; a í n íc í o , antes qU(;: os agentes econômicos" ainda
qUF::~ precal'iamentt~, se adaptem a esta nova situaçilo.
HE!(jis;tl'i'.J.-·-~5E\também LIma ve r í ê ricí a intensa elo salário real, o
que agrava os prejuízos decorrentes da aceleraç:fro
i 1"11' 1ac :i. oria r i a •
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2.2. O MODELO BÁSICO E AS HIPóTESES

A partir do desenvolvimento de alguns aspectos te6ricos

acerca dos efeitos da evoll..lç:tto dos preços sobre o s';l!.lário

real e da discuss~o em torno das variaçôes de tais efeitos

sob distintos regimes de indexaç~o, estruturaremos o modelo

bás ico, que desc reve o comportamento dos sa Iár i os rea i s

frente à aceleraç~o da inflaç~o.

Por oc a s í ào de uma negociaç:â'o coletiva, a regra báslca que

no r t e i a as r-e í v índ í c a çõe a salariais é "0 salário real mais

e levado que os t raba I h ado r-e a conseguem obter 1130, o qua I será

denominado salário real instantc1neo OLI de pico. Durante o

período de indexaç~o, definido como o espaço de tempo em que

o salário nominal permanece f í xo digamos que,

inicialmente, corresponda ao intervalo até a p r é x ima

negoc i aç:~o, que supomos ser um evento anua I o salário

rea 1 v a i sendo desva lar i z a do , em fLlnç:tto da evo 1uç:tto dos

preços no mesmo. Assim, temos:

w.., :: Wrp * P-b-1 (1)

onde:

35. <Taylor, 1991, pg. 87). Tr-a du çã o própria.
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Wt = salário nominal fixado para o período t

Wrp = salário real de pico

Pt-1 = nível de preços no período anterior

e:

.Ji.!:.Q.
l+i",

(11)

onde:

Wrt = salário real ao final do período considerado

Pt = n í vel de preços ao final do per í ocío t, para o qual

foi negociado o sa16r'io nominal vigente
it = taxa de inflaç~o no período considerado

A defasagem entre o salário real de pico e o verificado ao

final doperiodo é dada por l/(l+i",).

o salário real inicial (ou de pico, qual seja, aquele

resultante da negociaç~o) vai sendo depreciado pela inflaçao
ao longo do per10do de indexaç~o e, ao seu final, atinge o

valor mínimo no intervalo. Dada esta oac t la çã o , uma medida

mais correta (e estável) dos salários neste período é seu

valor real médio, o qual corresponderá a:

Wrm = Wrp * CPt u),
Pt

-u=t/2 (II 1)
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Wrm = Wrp * (l/<l+iu» ( I V)

A partir de (IV), concluímos que à medida em que a taxa de

inflaç~o se acelera, o salário real médio tende a cair.

"O jogo dos trabalhadores consiste em evi tar a e r-o sào de

s eus sa Iá r iOS";:S6. Busca ndo a manutençllo de seu poder de

comp ra , corroído pela os trabalhadores ir~o

r-e í v í nd í ca r- inicialmente o encurtamento do período .no qual

os salários pe r-rna necern f í xos , aumentando a frequência dos

reajustes, o que torna mais r1gida a indexaç~o de seus

rendimentos.

Supondo-se a inexistência de uma política salarial (ou ent~o

que a mesma n~o seja efetivamente aplicável) e de uma

restriç:~o significativa proveniente da demanda agregada, a

freqLlênci a

inflaç~o:

dos reajustes será uma 'funç:~o da b a x a de

9 = go/(l+i) (V)

onde:

i = taxa de inflaç~o anual

9 = l/n (n = número de reajustes em um ano)

90 - valor inicial de 9

36. (idem, í bdem )
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1+i.,;"= (l+i)Q (VI>

iQ - taxa de inflaç~o no período de indexaç~o

o salário real médio passa a ser inflLlenciado pelas

modificaçôes na freqLlência dos reajLlstes:

Wrm = Wrp * (l/(l+i~» (V I I)

sendo qLle:

f = g/2 -- 1/2n (VIII)

e:

l+i.•.= <1+i)1/2n <I X)

Mantida constante a taxa de inflaç~o anLlal, o ancLlrtamentQ
dos intervalos nos qua í s o salário nominal permanece f i xo

provoca a elevaç~o do salário real médio. Se, ao contrário,

os intervalos permanecem fixos, o salário real médio

distancia-se progressivamente do seLl nível de pico à medida

em qLlea inflaç~o se acelera:

W r-m = W r-p * E..u.:..:t. ( X )
P1:/

e:

W"p = 1+i -r
~4.jrm (X 1)
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o salário real médio dependerá do salário real de pico, da
frequênci~ dos reajustes e da taxa de inflaç~o.

Porém, uma vez atingido um patamar elevado de í rrt Laçào , a

frequência dos reajustes tende a atingir seu limite mínimo

pela observaç~o empírica, um mês e, coma a inflaç~o é Uma

variável ex6gena, que entra na determinaç~o ex-post do

salário rea I, o único instrumento do qual dispôe os

traba lhadores no processo de barganha pela ma nu t eriçao de sciu

salário real médio passa a ser os reajustes nominais.

Estes últimos delimitam o salário reãl de pico qu e ,

juntamente com a inflaç~o no período de indexaç~o (e a

frequência dos reajustes, que neste cenário torna-se fixa),

definirfto o salário real médio. Portanto, é importante

demonstrarmos como se comporta o salário real de pico.

Estamos pressupondo inicialmente à inflaç~o

passada no modelo, e retomemos a equaçfto (1): ;'

Wt = Wrp * Pt-l, e

Wrp = ~
Pt-1

(X II )

(XIII>

onde:
i = taxa de inflaç&o no período considerado.

k = grau de indexaç~o à inflaç~Q passada
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Wt/Pt 1

Wt-1/Pt-::z
(XIV)

De (XIII) e (XIV) t erno s r

- W~ 1*k(l+i$ 1) *
Wt--1

1. (XV)

E, portanto,

Wrpt = k
Wrpt-1

(XVI)

A partir de (XVI), observamos que a variável fundamental no

processo paeser-á a ser o grau de í nde xa ç â o dos s a l á r-íoa à

inflaç~o passada.

de indexaç:ã.'o dos salários é a variável que

detel'fTlinal".t\a magnitLlde do rea·jL\st~'i!nominal de)s salários.

Este Oltimo, por seu turno, definirá o novo salário real de

pico, dada a taxa de inflaç:~o do periodo imediatamente

anterior. Caso o comportamento da aceleraçã.'o da inflaç~o se

altere constantemente, o reajuste nominal poderá vir a ser

rO:=9ido por uma regra de expec ta ti vas baseadas no

comportamento futuro dos preç:os, de modo que:

(XVII)

Wrpt - Wt 1.*[ (l+i$--1.) * (v * (1.+i$-)/ (1.+it :!.» J -* __ 1_.
Wrpt-1 Wt-1 (l+it-1)

(XVIII>

Wrpt - v * (l+i1;-)/(1+it-:l.)
ltJrpt-1

(X I X)
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onde:

it- = variBç~o esperada dos preços no per1odo corrente

li indica o grau de e xa t í dào da estimativa da va r í a ç.àó

cios;p r-eço s .

E, consequentemente, a manutenç~o de wn determinado nível do

salário real dependerá da exatid~o da estimativa acerca da

variaç~o futura dos preços. O grau de indexaç~o dos salários

aO':5preç.~D·:Spa.~5sa a incluir um pe r-c entua l corres~pondente à

previs~o futura da inflaç~o, que certamente aumentará a sua

magnitude.

Portanto, 05 dois fatores que determinar~o a estabilidade do

salári.o médio real frente à aceleraçâ'o da í n r í a çào ser"~o a

reduç~o da frequência dos reajustes e o aumento do salário

re a l dc~ pico, s e ndo que estE:~, por' ~:;ua vez, dependi? da

Ç.~ro.nclE~zado par~lnH:?~troque mensuro. o gr"au de í nclexa çà c dos

salários nominais à inflaçã'o.

Partindo destas constataçôes, as hip6teses do nosso trabalho

serào:

a) o s aLá r í o r-ea l médio consegue permanecer relativamente

constante, a médio prazo, apesar da aceleraç~o da inflaçã'o.
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b) para que isto aconteça, mesmo com a ocorrência de

aceleraç~o da inflaç~o, os trabalhadores inicialmente

reduzem'a periodicidade dos reajustes.

c) uma vez que a periodicidade dos reajustes n~o seja

passível de mudanças, os trabalhadores buscam a estabilidade
do salário real médio através do aumento do salário real de

pico.
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CAPíTULO 3

UM ESTUDO EMPíRICO DA INFlU~NCIA

DA INFlAÇ~O SOBRE O SALÁRIO REAL

3.1. O TESTE ECONOMÉTRICO

3.1.1. DEFINIçõES BASICAS

O teste econométrico tentará comprovar a primeira hip6tese

do trabalho: o salário médio real permanece estável, a médio

prazo~7, em relaç~o à evoluç~o do processo inflacionário, ou

melhor, em relaç~o à aceleraç~o da inflaç~o.

Desta forma, estimaremos um modelo de regress~o linear no

qual o salário real é a variável dependente e a inflaç~o, o

nível de atividade e o pr6prio salário real nos períodos

anteriores ser~o as variáveis explicativas. A raz~o da

introduç~o do nível de atividade no modelo é que, conforme
vimos no primeiro capítulo, sua í mport ânc í a é essencial na

determinaç~o do salário real de barganha e da capacidade dos
traba lhadores em se proteger do processo inflacionário. A

,.~

i nc Luaao do salário real defasado visa mensurar o grau de

rigidez e inércia na t o r-ma çào dos salários, o qual é um

37. Nossa definiç:1tode médio prazo corresponde ao período no
qual é possível tornar as oac í t a ções de curto prazo nào
significantes.
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par-âme t r-o que também ajuda a e xp Lí ca r- as suas variaçt!es

frente à evoluç~o dos preços.

o teste foi subdividido de acordo com as caracter1sticas do
período analisado. A primeira estimativ~ inclui o intervalo

entre 1980 e 1985, e a segunda vai de 1986 a 1992. Há uma

mudança clara de regime econ8mico e da dinâmica de reajustes

salariais entre os dois períodos que justifica este corte. A

partir de 1986, as regras de fixaç~o de contratos d~ preços

e salários passaram a sofrer constantes intervençtles da

po11tica econ8mica.

Além disso, o primeiro período é caracterizado por uma

política salarial que, em linhas gerais, estabelecia o

reajuste semestral dos salários diferenciado por faixas. As

políticas salariais do segundo .período, por sua vez,

mod if icaram--se com maior f r-equê nc ía e tiveram sua

efetividade gradualmente reduzida, principalmente ap6s a

extinç~o da URP em janeiro de 1989.

o levantamento empírico inicia-se em 1980 por dois motivos.

Primeiramente, até 1978 n~o ex í st í arn acordos salariais no

pais; a correç~o era aquela determinada pela lei, e portanto
n~o há como analisarmos a evoluç~o dos processos de

negociaç~o em resposta à evoluç~o da inflaç~o.

,
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o segundo mot ivo deve-se ao fato de que, corrf or-me c itamos
acima, a partir de novembro de 1979 começou a vigorar uma

política salarial que pe r-du r-ou até a decretaç~o do Plano

Cruzado em 1986, cujos rea jLlstes baseavam-se na inf 1~~~o
I

passada, acumulada ao longo dos últimos seis I I.•.meses'.

Consequentemente, como o pa r~metro de campa raçâ'o passou a

ser a í nf laçko já ocorrida, torna-se mais fácil estimar os

ganhos ou perdas reais em relaç~o à evoluç~o dos preços. A
pol1tica mesclava diferentes instrLlmentos

r-ep os í çã o de perdas, produtividade e p r-ev í sào da i nf La ç ào

futura tornando dif1cil determinar as mud a n ç a a no

comportamento dos reajustes dos salários frente à inflaç~d.

3.1.2. AS VARIÁVEIS UTILIZADAS

A variável salário real médio foi constru1da a parc í r- dos

dados do levantamento de conjuntura da FIESP. O indice

utilizado é aquele que estima o salário médio nominal da

indústria no estado de S~o Paulo, apurado meria a Lment o t é

importante ressaltar que este indice corresponde ao salário

médio da parcela dos trabalhadores mais organizados do país.
A escolha deste indice decorre da estabilidade e do alcance

de sua série hist6rica.

Existem dados do IBGE referentes ao salário
r:
I

i ndue t r ia1,
também disponiveis para o período. Entretanto, houve uma.

r:
I
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c oris í de r-av e I aIter'aç:gro metodológica na sua ,série,

implementada em 1985. A Pesquisa de Emprego e Rendimento do
IBGE mensura o rendimento, e n~o o salário, e a do SEADE-

DIEESE teve inicio em data posterior à sugerida em nossa

análise.

o deflator utilizado é o INPC, cal~ulado pelo IBGE em

diversas capitais do pais. Além de ser um índice de custo de

~ida, possui uma série hist6ri~a consistente seu cálculo

teve inicio em ll779, e nunca foi ssubme t í do a vetores, ao

contrário do IPC calculado pela mesma instituiç:~o. Porém, o

mot i vo bás ico que Ievou à SLla .acío çao , é que a po I it í ca

salarial da primeira metade da década utilizava este 1ndice

como referencial dos reajustes salariais, e os trabalhadores

também utilizaram correntemente este indice para balizar

SLIClSreivindicaç:e!es (vide os boletins do DIEESE). Somente
entre 86 e 90 os trabalhadores passaram a empregar também o

IPe, porém este possui os problemas metodológicos citados
u

"

acima.

Em relaç:~o ao nivel de atividade, optou-se pelo indicador de

p r-odu ç ào fisica da indústria em S~o Paulo, levantado pela

Pesquisa Industrial l"IensaI do IBGE. Mais uma vez, a

amplitude da série foi um fator importante. A taxa de
desemprego integrante da Pesquisa de Emprego e Rendimento,

também do IBGE, sofreu reformulaçôes metodol6gicas em 1982

(tanto que a instituiç:~o 56 divulga correntemente os dados
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posteriores a esta data), e a do SEADE-DIEESE teve inicio em

1984.

A p r-ocíuç ê o física da indústria. em S~o Pa u Lo deve ser uma

proxy apropriada para o nível de atividade no setor.

Implícito está que as variaçôes no nível de atividade devem

i nf lu i r- no nível de emprego e nas condiçôes do mercado de

trabalho. Além disso, a utilizaç~o de uma proxy para o nível

de atividade, ao invés da pr6pria taxa de de~emprego,

p e r-rn í t e+no s considerar uma í nfo r-me çào adicional no modelo,

patamares

(par-a os
de p r-odu çào

empresas) associados aqual seja, os custos

determinados

salariais.

em conceder rea justes

3.1.3 A ESPECIFICAç~O DO MODELO E OS TESTES

o salário real médio em um determinado mês é calculado

conforme definido no modelo básico - corresponde ao salário
real de pico dividido pela inflaç~o média no corrente mês. O
salário real de pico foi obtido a partir da divis~o entre o

indice de salário nominal por trabalhador- levantado pela

pesquisa da FIESP e o indice de inflaç~o (INPC) do mês

anterior, sendo posteriormente dividido pela t a x a de

inflaç~o média no periodo corrente para obtermos o salário

real médio:
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onde Pt-1 ~ nível de preços no período anterior, e Pt = taxa
de inflaç~o no período considerado.

o modelo básico foi definido em escala logarítmica, porque

estamos interessados nas valores das elasticidades da

salário real em relaç~o às variáveis explicativas, que

correspondem, seguindo esta especificaç~o, aos coef~cientes

que resultam da regress~o. A equaç~o inicial é:

lwripc = c + linpcd + libg + lwripc(-l)

ou, alternativamente,

lwripc = c + linpcdd + libg + lwripc(-l),

onde:

C :::constante

Lto r Lp c logaritmo natural (In) do sa Lá r-Lo rea 1 méd ia

calculado conforme definido acima;

1inpc - In do nível de preços;

1inpcd = primeira diferença de linpc, que corresponde à

variaç~o dos preços;

linpcdd = segunda difer~nça de linpc, que corresponde à

aceleraç~o da variaç~o dos preços;

libg = In ela p r-oclu çê o física da indústria em 5:3:0

Paulo.
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hlripc (-1) = In do salário real médio defasado em um
per:f.odo;

As equaçôes foram estimadas para a taxa de inflaç~o e a sua

ace 1era çgro porque, segundo a teor ia, cons ideramos que o

comportamento da formaç~o das expectativas segue a din~mica

do processo inflacionário. Em decorrência, supomos que para

o primeiro período a variável significativa para explicar a

influência da evoluç~o dos preços sobre o salário r~al seja

a taxa de inflaç~o e, no segundo per1odo, a sua aceleraç~o

(vide seç~o 1.2.4).

a) regressÔes para o período 1980/85

Os dados utiIiz acío s pertencem ao interva lo ent re I)1/80 e

12/85. Foram realizados inicialmente 'o~ testes de raiz

unitária para podermos avaliar se as séries s~o co-

integradas.

Uma breve explanaçgro da teoria de séries de tempo que versa

sobre este assunto será útil para uma melhor compreensgro da

necess idadee dos resultados destes tes.tes.

Uma série estacionária possui média e vari~nc:ia

i ndependl~ntes do tempo e, des ta f o r-rna , a sua dist ribLIÍç~o

permanece invariável ao longo do mesmo. Esta é uma condiç~o
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importante para a ob t e nç ào de r-e su Lt acíoa satisfatórios em

testes econométricos.

As séries n:ro estacionárias podem gerar resultados espúrio's,
•pois estes n:!oconvergem com o aumento do tamanho da amostra

(liaestatística "tilpara um coeficiente da regress:-:totem uma

distribuiç::ro que n:-:toconverge para um limite à medida em que

aumenta o tamanho da amostra"::SW) , e portanto há uma

tendência à rejeiç~o das hipóteses de n~o-signi~icància,

isto é, de ausência de r-e La çào , Os resultados, em geral,

apresentam R2 elevado e DW baixo.

Uma série n:!o estacionária possui um processo de integraç::ro

de ordem d (I (d ) ), onde "d 11 corresponde ao número de vezes

que uma série precisa ser diferenciada para tornar-se

estacionária. Se duas séries possuem um processp de

integraç::!oda mesma ordem, e o resíduo gerado pela regress:ro

de ambas é estacionário (1(0», entro deve haver uma relaç:ro

de equilibrio entre elas. A regressro gera resLlltados

consistentes.

Se o residuo for 1«(1), os componentes de longo prazo de uma

série cancelam os de outra, e as séries s~o ditas co-

integradas. "O conceito de co-integraç:ro corresponde à

38. Ghosh, pg. 535. Traduçro própria.
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junç~Cl da relaç~o entre processos integrados e outro

conceito, o de equilíbrio estável";s"i>.

Da mesma forma, conforme mostram Hall e Henry (1989) , ee . !':

Cuthbertson, Hall, e Taylor (1992), é possível trabalhar com

séries de ordem de integraçro diferente, í\desde que tenhamos
I

na regressro mais de uma série com ordens de integraç:ro

semelhantes porém mais elevadas que as das outras séries

incluídas no modelo, e o resíduo da regressro (somente entre

as de ordem de integraç~o mais elevada) possua um processo

de integraç~o de mesma ordem das demais variáveis.

Exemplificando, se temos na regressro duas séries 1(2) e uma

série 1(1), primeiramente temos que apurar se o res1duo da

regressro entre as séries 1(2) é integrado de ordem 1

(1(1». Se o for, devemos regredir tal resíduo com a outra

~ariável (1(1» e, se o novo res1duo gerado por esta última

regress~o for 1(0), entro podemos dizer que estas séries sro

co-integradas, há uma relaçro de equilíbrio entre elas, e a

regress~o é viável.

Portanto, a reÇjressro é válida qu a ndo as séries sro

estacion,~:ú'iasou co~integl'adas. A fim de checarmos estes
requisitos, procederemos a dois testes. O primeiro, chamado
teste da raiz unitária, é realizado para determinal'lTlosa

ordem de integraçro das séries. O segundo, chamado teste de

39. Mills, POr 269. Traduçro pr6pria.
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co-integraç~Q, será necessário para analisar a possibilidade

de realizar a regress~o se as
,
séries n~o forem

estacionárias. Neste caso, elas ter~o que ser co-integradas.

Para o período 80/85 a série lwripc é integrada de ordem 1,

enquanto as restantes s~o integradas de ordem zero, sob um

intervalo de confiança de 95X. A regress~o é possível porque
também ut í Lí zamo a a variável IVJripc defasada, e o teste de

co-integraç~o entre lwripc e Iwripc(-I) aponta. para a

e:dstência de co-integraç:~o errt re ambas. O resíduo desta
r-e Laçào é I (O); possui a mesma ordem de integT'aÇ.~o das

demais variáveis do modelo, o que valida o cálculo da

regressiro.

Os testes de correlaç~o cruzada entre as séries, que indicam

qual a defasagem da variável e xp I i cati va melhor

correlacionada com a variável dependente, apontaram para os

seguintes resultados:

lwripc - c + linpcd + libg(-2) + lwripc(-l) + lwripc(-6), ou

lwripc = c + linpcd(-l) + libg(-2) + lwripc(-l) + Iwripc(-6)

As correlaçôes mostram que podemos utilizar a série linpcd

tanto ria sua forma n~o defasada, como defasada em um

período. Optamos pelos dois formatos, pois o primeiro nos

permite analisar se a í nf La çà o evolui numa trajetória tal
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que anula os possíveis ganhos registrados no salário real de

pico, através da deterioraç:ã'o do salário real de final de

período. O segundo, por se tratar de uma variável que
mensura a inflaç:ã'odo período anterior, nos permite observar

se o salário real de pico consegue incorporar a evoluç~o da

infláç~o passada. Em resumo, estaremos analisando se o

efeito da inflaçro sobre o salário real médio se dá a partir

da sua influência sobre o salário real de pico ou de final

de período.

Acrescentamo.s lwr í pc ç+é ) à eapec í f í ca çã c do modelo por-que os

testes mostraram uma forte correlaçã'o da variável dependente

em relaçro à sua defasagem em seis períodos, indicando que o

salário real de seis meses atrás era um fator importante na

determinaç~o do salário real no período em análise. Como a
política salarial determinava reajustes semestrais, esta

variável terminará mensurando o efeito da política salarial

sobre o salário real.

Os testes <todos realizados em um intervalo de 95% de
confiança) ap orrtar-am para um ganho na especificaçã'o quando

incluímos hlripc(-1) e llAlripc(-6) no modelo, tanto para o
modelo no qual utilizamos linpc corno para aquele em que

empregamos linpc(-l). Rejei t ou+s e a ocorrência de

heterocedasticidade em ambos os casos. Quanto à existência

de multicolinearidade, os testes parecem nã'o apontar para um

gr'al\d€~ incidência da mesma que prejudique os resllltados.
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Ent r-ot ant o , !lá au to-co T'T'e1a ç:fro das T'e~;iduos .40 A sua

modelagem resultou em um processo áuto-regressivo de ardem 1

(AR(l», que mostrou-se suficiente para a eliminaç:~o de tal

c or-re Ia ç:f:ro.41

Os resultados obtidas 'foram as seçjuintes:; número

imediatamente abaixa da variável indica a seu coeficiente, e

entT'e pa r-érrt es í s encontra--se o valor da estatistica "t" de

Studf2nt) :

__._. .. ya riá ',leid~p e nd ente - 11.)r~2:_c__
__~~~ ._._..22_~·:~pc:.~_l Ui9 (--2 ) ~) r_~f!.~(--1 ) !~~ri p c_~:.6) ._~~J...2.
o. O~.i
(0.09)

-,0.27 0.12
(2.20)

O. 11
(1 .22)

R2 -- O.BQ2

O. n.i
(9.24)

0.73
(-0.75) (6.91)

_.__ ..._ ...._-------- . ._~_..._-_ ..-..~._.._----

Conforme podemos perceberl n\3:a é

í rnpo rt ant e para a f?;·:plicaç:::'rodo mocí e í o , Os t(;?stE~~;mostram

que sua s í ç n í t í c ê nc í a , após a í nc Lu sào de AR(1) no modelo,

nl10 é T'epresentativa. Portanto, rE!SO1vemos ree!:5ti ma r a

l'egres;sfro ~;iem esta va r-í é ve L, E!lí m í rta nd o assim o risca de

multicolinearidade gerado pela correlaç:::'roentre Iwripc(-l) e

hJf'ipc (--6).

40. é: importante pa rol as resu 1tados qUE? n~o ha ja
multicolinearidade, sen\3:o as coeficientes, que medem as
elasticidades, resultariam distorcidos. é preferivel
ace í ta r-mos a aut o+c o r-r-eIa ç:~o dos Ores iduos e tenta rmos
model,,\-los a í nc lu í r-rno s variáveis e;·:plicativas em e:·:cesso
que apontem para a ocorrência de mu Lb í co Lírre a r Ld ade , em
prejuízo dos resultadas desejados.
41.. O teste utilizada para. indicar a presenç:a de auto-
correlaç:f:ro foi o desenvolvido par Lagrange, pois a teste de
Durbin-Watson nl10 pode ser utilizado quando a variável
depend0nte defasada auxilia na explicaç:::'rodo modelo.
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------------_._---,
c linpcd libg(-2) lwripc(-6) AR(1).----------_. ---------~--~~------~~~---------
0.38 -0.10 0.12 0.79 0.77

«I. 86 ) (-O. 29 ) (2.20) (10.45 ) (8. 90 )
R2 = 0.797

Várias observaçôes podem ser derivadas dos novos resultados.

Primeiramente, ndta-se que o n1vel de atividade é uma

variável significativa na determinaç~o do salário real

médio, através da sua influência sobre o salário real de

barganha. O nivel do salário real vigente seis meses atrás

também é importante, mostrando que a pol1tica ssaLa r-a a Lv f o f

um fator que influiu consideravelmente nos reajustes

salariais no período.

'.Quanto à í nf la çã o , sua t axa corrente, isto é, verificada em

periodo equivalente ao do, salário rea 1, nlIo e xe r-c eu

influência significativa sobre este último, indicando que a
aceleraç~o da taxa de inflaç~o n~o era suficientemente

intensa a ponto de corroer o salário real de pico ao longo

de um mês.

A presença de um processo auto-regr'essi vo de ordem 1 (AR (1)')

indica que há uma informaç~o importante no período anterior

cons i derada na forma ç~o do sa 1ário rea 1 corrente, que nào

corresponcle somente ao nivel do salário real defasado. Se'-

este dado fosse a única í nfcr-ma ção relevante no per1odo

anterior, -"os resultados n~o teriam. indicado um processo
"

auto-I~egre~;sivo de ordem 1 quando inclu1mos lun- í pc (-1) nos
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·cálculos. Portanto, o grau de rigidez dos salários reais n~o
era t~o signi.ficativo no per1odo.

Incluindo a série linpcd defasada (Ii npcd (-1)), os

resultados s~o:

c linpcd(-l) libg(-2) Lurr-Lp c (-1) ll',ripc(-6) AR(l)
0.13 -1.13 (1.15 (1.10 0.74 0.76
(0.26) (-3.32) (2.94) (1.23 ) (9.90) (8.15)

R2 = 0.832

c linl?cd(-1) libg(-2) 11'lripc (-6) AR(l)
0.43 -1.12 (1.15 0.77 0.79

(1.05 ) (...,.3.25) (2.91) (11.(0) (9.62)
R2 = 0.827

Ds resultados nào variam muito em relaç:~o aos obtidos na

reg ress~o anter iOl~, à e:·:ceç:~ode I inpcd (-1), cu jo poder

exp 1icativo torna-se significativo. o sinal de seu

coeficiente se altera, mostrando que há uma forte l'elaç~o

inversa entre a inflaç:l3:odo per1odo anterior e o salário

real do período corrente. , .."

Conjugando na análise o efeito da inflaç:~o sobre os salários

obtidos nas duas regressôes, observamos que a variaç:~o dos
preç:os influiu negativamente na formaç:g(o do salário real
médio no per1odo considerado (80/85); o efeito original

ocorre sobre o salário real de pico, e n~o sobre o n1vel de

final de per1odo.
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Dada a regra de reajustes semestrais, a inflaç~o determinava
a queda do pr6prio salário real de pico. Esta periodicidade

dos salário nominalreajustes impossibilitava que o

incorporassea variaç:~o dos preç:os no per 1odo posterior à

sua ocorrência. Portanto, a manutenç:~o de um certo nível do
sa Lá r-Lo real de pico era inviável. A ine:dstência de LIma

aceleraç~o da taxa de inflaç~o significativa no período, por

sua vez, impedia que o salário real de final de período

reduzisse ainda mais o seu n1vel médio (vide gráfico). A

deterioraç~o do salário real médio era causada pela reduç:~o

do salário real de pico.
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b) para o per1odo entre 1986/92

Os dados utilizados nas regressôes abaixo pertencem ao
intervalo entre 01/86 e 08/<'72. Os testes de raiz unitária
indicam que todas as séries - lwripc, linpcd, linpcdd e libg

- s~o integradas de ordem zero (1(0», e portanto é possivel

realizar a regress~o entre elas •.

Para este período, utilizaremos dois modelos, um que inclua

linpcd (a taxa de í nf La çê o r , e outro que inclua linpcdd (a

aceleraç~o da taxa de inflaç~o). Nosso objetivo é observar
se o 5a Iá r i o rea I reage de forma diferenc ia da a cada uma

destas variáveis e, consequentemente, se há uma mudança no

regime das expectativas.

Se o salário real se comportar de form.-inversa à inflaç~o,

c oric Iu iriamos que nào houve uma mudança s ignifica tiva no

regime formaç:~o de e:<pectativas no período. As

expectativas continuariam baseadas no comportamento da taxa
de inf Iaç~o e suj e itas a consta ntes erros decorrentes da

aceleraç~o da taxa.

Se a evoluç~o do salário real for independente das variaçôes

da taxa de inf laç~Q e também da sua ace lera çã'o,.podemos

dizer que o regime de formaç~o de expectativas se modificou.

Provavelmente, as regras de correç~o dos salários nominais
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passaram a incorporar às previsôes o comportamento da
aceleraç~o dos preços.

Os testes apontam que a forma n~o defasada das variáveis que

se referem ao índice de preços - linpcd e linpcdd - exibem
\correlaç~o mais elevada com respeito à variável dependente

lwripc. Além disso, como as variáveis defasadas das séries

linpcd e linpcdd s~o correlacionadas à lwripc no mesmo

sent ido que na forma n~o defasada (sent ido este po.sitivo ),

n~o há necessidade de estimar também as equaçôes com as

variáveis defasadas como no primeiro período considerado

(80/85). Supomos também que, com o aumento do grau de

indexaç~o, o efeito da inflaç~o passada sobre a evoluç~o do

salário real médio corrente perca importância.

A variável libg pode ser utilizada tanto de forma n~o

defasada, como defasada em um período (-1) ou dois (-2). A

correlaç~o de hJripc com l urr-Lp c (-1) aparenta ser

significativa, enquanto que a variável Luir-Lp c t r-ó ) perde a
importância na explicaç~o do modelo que havia se verificado

no per1odo anterior. Esta constataç~o, quando analisada

juntamente à ocorrência de mudanças da política salarial em
86, comprova que a regra de reajuste semestral teve sua

importância na determinaç~o dos salários no período 80/85.

Iniciaremos com o teste que utiliza a variável lipcdd, ou

seja, a aceleraç~o da taxa de inflaç~o. Os testes de
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multicolinearidade e heterocedasticidade indicam que a

melhor es~ecificaç~o é:

Variável dependente - lwripc
c linpcdd libg(-l)
0.46 0.59 0.14
(1.89) (6.19) (3.25)

R2 = 0.837

l tor-Lp c (-1)

0.75
(1LI· • 60 )

o resultado parece incoerente com a teoria, pois estabelece

que uma variaç~o da aceleraç~o da taxa de inflaç~o levaria a

umavariaç:ko positiva do salário real. Um exarne cuidadoso

dos dados permite dirimir tal inconsistência.

o gráfico abaixo mostra que, nos períodos de congelamento,
há uma queda b r-u sca da ac eLer-a ção dos· preços concomi tante

com semelhante movimento do salário real, sendo que, em

segu i da, aumentam juntos. Mesmo que a ace 1era ç~o cont i nue

negativa, registra-se uma diminuiç~o do seu ritmo de queda,

o que representaria uma evoluç~o em relaç~o ao comportamento

an t er í o r- (melhor dizendo, a curva de aceLe r-a ção dos preços

assumiria uma inclinaç~o positiva).
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Os salários reais, por sua vez, caem nos meses seguintes ao

congelamento porque o salário nominal nao sofre r-ea f us t e ss ,

mas os indices de preç:os ainda incorporam um "carry-over" da

sua evoluç:~o passada, e portanto os cálculos demonstram uma

reduç:~o do salário real42• 'A medida em que se in i c i a um

processo de "descongelamento", e os salários nominais vào

sendo novamente reajustados, o salário real começ:a a evoluir

positivamente. Este comportamento acaba coincidindo com o da

aceleraç:~o da inflaç:~o.

Portanto, estas oscilaç:Ôes bruscas (bastante iritensas,

conforme mostra o gráfico), devidas à mudanç:a de regime

econ8mico - que estabelece um controle compuls6rio sobre os

preç:os e sa 1ários devem esta r determi nando ta1 re 1aç:~o

positiva entre as variáveis l wr í pc e linpcdd. I nc Lu í r-emoa ,

assim, uma durnrny de í nc Lí na çã o (pois o congelamento parece

alterar a i nc 1i naç:~o das CL\ r-va s) nos três meses

imediatamente posteriores ao choque, de forma a tentar

isolar este efeito, e ver se ele é significativo, ou se

mesmo assim permanece tal relaç:~o no periodd.

Comportamento semelhante pode ser notado em relaç:~o à

produç:gro industrial, que é bastante reduzida no mês

posterior ao choque, provavelmente em virtude da paralisaç:grQ
dos negócios à espe r-a de uma maior de f í n í cão das relaç:ôes

42. Ngro nos cabe aqui discutir em quais casos esta qLleda foi
realmente efetiva.
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entre credores ~ devedores, para depois crescer em virtude

do aquecimento da demanda. Porém, o gráfico aponta que este

movimento aconteceu a par t ir do Plano Ver:l'o,e portanto a

dummy, válida para os três meses seguintes à determinaç~o do

choque, n:!!:oserá util iz ada para os per 1odos pos ter iores ao

Plano Cruzado e ao Plano Bresser.

Os resultados da regress~o incluindo as dummies indicam que

s:!{osignificativas e, especialmente no caso da a ce Ler-a çã o

dos preços, modificam consideravelmente o coeficiente e a

ssi q n i f t c â nc i a da variável or ig i na I. Os testes de

especificaç~o indicam que a permanência de linpcdd na

equaç:l'onào acrescenta nada aos resul tados. Porém, Iibg,

mesmo com B inclus~o da dummy, continua significativa.

c linpcdd d linpcdd libg(-l) dlibg(-l) 11')ripc (-1)
-().22 -0.09 0.84 0.17 0.02 0.87
(-0.76) (-0.39) (3.18) (4.03) (3.11> (15.62)

R2 = 0.868

O modelo apresenta auto-correlaç~o dos res1duos, e os testes

aponta ram para um processo reg ress ivo de ordem 12 (AR (12) )

que eliminou este problema.

o resultado final é:
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-0.46
(-1.47)

c l_i_n....!p_c_d_dd_l_i_n-!..p_c_d_d.__ l_i_b_g.::!.-<_-...:;l...:)_-=d...:l...:i:..;:b...:g::!--(_-...:;1...:)__ .:::..;l\./ripc <-1 )_
1.07 0.15 0.01 0.94
(4.63) < 2.68) (3.65) (17.79 )

-,0. 11
(-0.51)

AR (12) 0.47 (4.19) R:J!= 0.909

A influência do n1vel de atividade sobre o sa La r-Lo real é
pra ti came nte igua 1 à do período a nteri or , A int r-ociu çâ o de

LIma dummy nesta variável, apesar de estatisticamente

significante, mostra que as oscilaç:t!es mais intensas

verificadas após os choques nao s~o responsáveis pelo seu

comportamento, o qual se observa independentemente da

ocorrência destes eventos.

o salário real médio do mês anterior passa a ter LIma

influência mais significativa na explicaçgro dos fatores que
influem no determinaç~o do salário corrente, apontando para

uma maior rigidez e inércia do processo de formaç~o do
salário real. O coeficiente é próximo de um.

A existência de um processo regressivo de ordem 12 (AR(12»

estaria captando um componente sazonal nos dados, que pode

tanto ser exp 1icado pela concentraç~Q de negociaçt!es

coletivas no final do ano, como pelo próprio papel que estas

negociaçtles, anuais ao longo deste per1odo, desempenhariam

no processo de determinaç~o dos salários reais. Neste caso,

estaríamos considerando que os trabalhadores r-eí v í nc í cam a
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r-ec ornp os í çào do salário real vigente há um ano atrás por

ocasi~o destas negociaçôes.

Quanto à aceleraç~o da taxa' de inflaç~o, a inclus~o de uma

dummy em sua série mostrou-se significativa, apontando para

uma relaç~opositiva junto ao salário real durante os meses

imediatamente segLlintes ao congelamento. Por outro lado,

tornou a r-e la ç ào n:!o a íq n í f í cat í va no restante do período.

Consequentemente, podemos afirmar que, abstraindo da análise

os períodos de congelamento, no restante do interva lo as

variaçôes do salário real foram independentes das oscilaçbes
da aceleraç~o da taxa de inflaç~o.

Dois fatos podem explicar o processo: primeiramente, talvez

a aceleraç~o da t a x a de inflaç:!o n~o tenha sido
significativa nos anos considerados. Realmente, o grá\ico

descons iderados os per íodos deanterior mostra que,

congelamento, uma aceleraç~o mais intensa da inflaç~o

ocorreu apenas em 1989 e início de 1990.

A outra explicaç~o corresponde ao possível sucesso dos

mecanismos de reajustes negociados pelos trabalhadores
buscando Lima p r-o t e çã c frente à ace Le r-a çâ o da í nrLa çüo , O

mesmo gráfico mostra que em 1989 e inicio de 1990 os

salários reais alternaram períodos d~ ganhos e perdas.

Portanto, este é um argumento que pode ser considerado, mas
n::tocomo uma reg r-a (::Jera1. De toda f o r-ma , a ace 1era ç::toda
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inflaç~o no período n~o foi um fator determinante das

variaç~es ocorridas no salário real médio.

~ importante ressaltar que a inclus~o de dummies no per1odo

impli.ca qUE.~ a r-e l a çào E~stimada n~o é válida pa ra CJ longo

p ra 20, pois tais variáveis se referem apenas amostra

u t iLi z a d a , Portanto, estas conclusôes valem somente para o

período considerado.

Passemos à regress~o que inclui a taxa de inflaç~CJ (linpcd)
pa r-a testar'mofo;;se o ,~e~;ultado é ob t í do é ~:;emelhante ao

ver í f ic a d o com a a c el e r-a ç ã o da testes de

espec i f ic a ~~fi'oaponta r-arn que, apesa r de 11')1" ipc (-'1.) ser' uma

variável significativa, o risco de multicolinearidaele é

elevad01 pois sua inclus~o no modelo reduz muito o valor da

f~stat:f,stica "t" para a variável linpcd, tornando e~:;ta.última

n~o-significativa.

Re'fol"ç.ando a hipótese d<.~e:dstência d e mu Lb í co Lí rie a r-í dade ,

os tE.'~stf?}Sdf.~ co r-r-e La çà'o c r-u zada mostram qu e a co r-r-e La ç.à o

10 <3.i s, r~"!1.f? V ada de s tas d uas s é r i (,? S o C o ,~r e e n t r e lI') r i p c (-1) e

linpc:d. Portanto, op tamos por retirar esta variável da

eSipec i 'f i c a ç:&'o, e poster io r-men t e avaliaremos seLl .f.?feito

através da modelagem do resíduo. N~o foi verificada a

existência ele heterocedasti.cidade.

Â. 80EOE(~(ER
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c: 1i npc:d libg(-l)

2.27 0.48
(4.96)

R2 = 0.765

0.46
(6.91)(6.71)

A exempl o do modelo anterior, foram í nc l u í dae dummies nos

mesmos per1odos. O gráfic:o aba í xo mostra que a taxa de

inflaç~o também apresenta osc:ilaç~es signific:ativas nas

époc:as de c:ongelamento, a e>:emplo de sua ac:eleraç~o. As

dummies para o nivel de atividade foram mantidas.

W REAL X VAA. PRECOS
EMLOO

1- WM3D --iI?- tE'(! . I

A í nc Luaào da dummy referente à t axa de í nt Laçjro r-eau Lt ou

numa melhoria da espec:ific:aç~o do modelo, porém o mesmo n~o

pode ser a f i rmado quanto à dummy referente ao ni vel de
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atividade, que nada acrescentou à estimativa. A variável

linpcd continuou significativa, mesmo com a presença da

dummy para os períodos de congelamento, indicando que a

influência da taxa de inflaçllrosobre o salário real nào

ocorreu apenas durante os choques, mas também no restante do

intervalo. A auto-correlaçllro dos resíduos é eliminada com a

inclusllroda variável AR(l). A equaçllrofinal corresponde a:

c linpcd dlinpcd libg(-l) ar (1)
3.3<) 0.47 -0.74 0.26 0.85
(11.67) (4.94) (-4.56) (4.65) (13.68)

R2 = 0.864

o resultado mais importante é o sinal de linpcd, invertido

em relaçllroao verificado nas regressôes~dpperíodo anterior
(80/85). Tal sinal mostra que, a curva do salário real se

comportou no mesmo sentido que a da taxa de inflaç~o.

Em r-e la çào à regressllro que inclui linpcdd, destaca-se a

mudança na significilncia da variável que mensura a
;' "

influência dos preços sobre o salário real. Porém, este

resultado é coerente como anterior pois, se o salário real

médio consegue permanecer relativamente imune à aceleraç~o

da taxa de inflaç~o, é natural que tenha variado no mesmo

sentido que as taxas de inflaç~o.

Ao contrário do período inicial, os trabalhadores mais

organizados conseguiram desenvolver mecanismos de reajuste

que possibilitaram uma proteç~o razoável em relaç~o à
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evoluç~o dos preços. A forma como supomos que ocorra este
processo está incluída nas demais hip6teses do trabalho que

ser~o discutidas na pr6xima seç:~o do capítulo.

A magnitude da rigidez dos salários reais, representada na

primei r-a equaç:~c:ipor II'Jripc(-1) e na segunda por AR (1) ,

mostra que o grau de inércia da economia elevou-se no

período. Mais que isso, os resultados referentes a linpcd e

linpcdd indicam que pode ter ocorrido uma alteraç:to no

regime de expec t at í vaa . Parece evidente que os salários,

dado o grau de inércia, passaram a incorporar a inflaç~o

passada. Entretanto,
(é possível que tenham incorporado

também a aceleraç:~o da taxa como referencial em suas

e:·:pectativas.

o sinal da dummyaplicada sobre a série da taxa de inflaç:~o

é o inverso do ver ificado na reg ress~o anter iar (sobre a

série da aceleraç~o da taxa). A explicaç:~o de tal diferença
parte da justificativa que foi apresentada quando discutimos
a inclus~o das dummies. Uma reduç:~o da t~xa de inflaç:~o pode

ser coerente com uma dimi nuiç:~o do rit mo de queda da sua

a ce ler-a çê o . Enquanto a í nf La çà o está caindo, a cur-va de

aceleraç:~o da inflaç::lto,ainda que com valores negativos,

torna-se positivamente inclinada (vide o gráfico que

relaciona aceleraç:~o da e sa.lário real). A

justificativa para a relaç~o inversa entre a dummy da
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ta.mbém àquela

3.1.4 CONCLUSôES

D de:::;c!obl'nm(?nl;ciela an<~lil;:;eem cío í s per:l.ocJos di~:;tintos nos

p e r-rnít í u a <''1.1 teraç:(jes na re 1a ç:i:!o entre

inflaç~o e salário real, particularmente quanto à influ~ncia

da p r-í rne í r-a <;:;obri:-"?o se(Jundo. Na pr-imeil'a fase (80/85), a

inflaç~o causava. uma depl'eciaçfro expressiva sobre o salário

i~eal, v ía t o que as regl'as de reajuste dos sal';\rios nominais

er·<:i.m ri?lativamente r-fq i da ss , N~o ha v i a uma í ridexa ç âo mensal

d o s l=';a.l.ê~I":i. o si ,

No Sf.?O::;lu.nc:lo periodo, a inde>:<iç~ro tOI"nou-sf? mais irlter'ls;a,em

parte devido à evoluç~o do processo inflacionário, em parte

devido à reduç~o gradual da eficácia das políticas salariais

(f2b'l;t:::. i' a to, por ~;;uavez, p a r-ece esta r int r ins i Cê1fiH2n'tl:·1 içJado

do p r-í rne i r-o i , As I'egr-a s dt~ de

expectativas também devem ter sofri<1o alteraçDes peiis, para
que os ~:,al<\I'iClsI'ei:iif';ni3:oovo Lu t ssem no f:5E?ntido r rivo r-ss o ao

(num cenário de aceleraçfro da i rifIa çi:!o), eis

reajustes nominais necessariamente incorporariam a inflaç:i:!o

passada e, da mesma forma, a variaç:~o corrente dos preços.
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{~ r e la t iv a e.~::jtatlilid(1de do saL::~rio real a médio p r a zo em

.L
d inflaç~o parece dever-se à combinaçtto entre

aceJ.f:?r'a~::ro da t a xa de crt:?5c:irnento dos pl'e~:tJs; r'azoavelrnente

constante (desconsiderando os per10dos de choque), indexaç~o

ri9ic.1a (2 mudança no l'e9ime de e xp e c t at í vaa na f o r-maçà o dos

r(2a.iu~:jtf::~!::issa La r-ía i a•• Nao podemos d e i xa r- de rE?ssaltar que a

anál í s e I'E' i' e re nt e segunda r a sse , devido inclusâ:o de

dummies, é válida apenas para tal intervalo.

f urid a menta 1 r'E? 1ernb r-a r-moa a amostra utilizada

c o " r e s p o rid E:~ a o S:i s;:,a I á r' i os da pa r c E'~1a do fil e r- c a d o d et r a LJa 1h o

mais bem organizada do pais e que, portanto, possui um poder

di f' er-e nc iaclo. li:: uma variável impl1cita no

modelo. Porém, a escolha desta amostra foi ~til porque

evitou ;:1 necessiidade de í nc Lu s ao de LIma variável no modele)

r'f2'i'(·:?r'(2ritE~ ao <;)r'du clE~o r-qa n í za çs o ~;indical.

W REAL MEDO
19ao - 100150.·,------------------------------------------,

1.0·1--------------------------------~r--------i

70 mnI:lIlHM!l!IM'r.:1nmm/!lmllln'lllm:mmmr_nnmnmJl1lllfllBflfllll1ll5f1llmmrrRImJmlmmr ••.••••.••.••••••rJ

ao 8! E!2 as 84 85 .86 D7 BlJ aI DO 91 92
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3.2. A DINAMICA DOS REAJUSTES SALARIAIS
NA ECONOMIA BRASILEIRÃ

Na seç:~o anter ior demonst r-amos que a capac idade de rea ç:~o

dos salários frente à evo Luçào da inflaç::3:ose alterou ao

longo da década de 80 e in í c io da década de 90. Se no

primeiro periodo a depreciaç::3:oque a inflaç::3:oocasionou

sobre o salário real foi inquestionável, no segund~ per10do

este comportamento parece ter sido revertido.

Ap6s 1986, as oscilaç:ôes bruscas do salário real foram

verificadas nos períodos de choque~ Pelo gráfico, observamos

que, desconsiderando as' fases de congelamento na análise,

apenas em alguns periodos especificos do intervalo 86/92 -

como no inicio de 1990, quando a aceleraç::3:oda inflaç::3:ofoi

mais intensa, e nO per10do recente, quando a recess:3:o

diminuiu o poder de barganhados sindicatos -, a curva do

salário real nao apresenta o mesmo movimento da curva da

Este comportamento poderia ser justificado por dois

argumentos: pelo arrefecimento do processo inflacionário, de

modo que a evoluç:~o dos preços afetaria menos intensamente

43. S: importa nte ressa Itar que es tamos
conceito de salário real médio, e n:3:ode
sobre o qual o efeito da aceler-açào dos
significativo.

traba lhando com o
final de periodo,
preç:os ser ia ma is
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os salários reais, OLI por uma muda nçe na sistemática de
reajuste dos salários nominais que leve a uma maior proteç~o

do salário real f~ente à inflaç~o. Como o primeiro argumento

n~o corresponde à realidade - a n~o ser em curtos períodos

de controle de preços, que se estenderam também aos

salários-, resta-nos discutir o segundo arg~mento.

Desta forma, verificaremos nesta seç~o se as hipóteses qua

estabelecemos no modelo básico referentes à di nãrn ic a do

processo de reajustes salariais que permite a manutenç~o de

um c erto nivel de salário real frente à í nf La çào s~o

confirmadas empiricamente.

-,
Tais hipóteses estabelecem que, com a aceleraç~o da

inflaç~o, prime iramente os traba lhadores buscam ma nter o
salário real médio estável através da redLlçl.to da

periodicidade dos reajustes; num segundo momento, o

instrumento utilizado para manter a estabilidade do salário

real médio frente à contínua aceleraç~o da inflaç~o passa a

ser a elevaç~o do salário real de pico <isto é, os

traba I hadores buscam ob ter rea justes nomi na is em p r-op or çê o

progressivamente maior que a variaç~o dos preços).

A pesquisa de dados e informaçôes visando a cornpr-ov a çê o

destas hipóteses será centralizada em documentos que

reflitam o posicionamento do movimento sindical, relatem as

mudanças efet ivamente ocorridas no processo de negoc iaç~o
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salarial e apontem as alteraçôes ocorridas ni periodicidade
e nos percentuais negociados à medida em que a í nf La ção se

acelerou. A fonte destes dados s:!!oos boletins e relatórios

do DIEESE que, pela própria característica da institLliçã'o,

parecem ser os mais indicados, e os acordos celebrados por

algumas categorias desde 1980.

3.2.1 A INFLAÇ~O E A PERIODICIDADE DOS REAJUSTES

No final da década de 70, mais especificamente em n6vembro

de 1979, a política salarial de t e r-m í ncu que os r-e a f usst es

salariais passariam a ser semestrais, modificando a prática

anterior, que estabelecia correçtses anuais. Esta mudança,
que era uma r-e í v í nd í caçjro constante do movimento sindical,

concretizou-se no mesmo período em que houve uma mudança no

pa tamar infIac ionár io, conforme podemos observa r na tabe la

aba í xo , O DIEESE af í r-rna em seu boletim que "os movimentos

reivindicatórios promovidos pelos sindicatos a partir do

começo de 1978 forçam o governo a admitir a semestral idade

/. ,.

dos reajLlstes".44

44. Boletim do DIEESE, outubro de 1984.
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o patamar de inflaç~o n~o se altera até 1985 mas, a partir

de 1984, com o abrandamento da crise e o inicio da retomada

do cT'E'sicifllE'nto t--?conômico, as rE~ivindicaç.{jes p a s aa r am a se

pa u t a r- pela c oriqu í a t a da trimestralidade dos reajustes. "Em

face desse agravamento do processo inflacionário, a meta dos

sindicatos passa a ser a conquista da trimestralidade e de

uma móvel de salários ••• várias cate(;jorias

profissionai",; est:3:o conseguindo reajustes trimestrais"46.

Porta nto, estes documentcls most r-arn que, à med i da em qUf.:~a

inflaç.~o se acelérava, e as condiç:bes de mercado eram

favor't\VE0:i.s, os sindiccltos reivindicavelm a mu da nça de

pC~T'i od i r.: i d a cIe dos r e a jus t e s • "(.~ i nf 1a ç.:3:o é o p r i nc: i pa I f a t o t

responsável pela queda dos salários reais no Brasil •.. n~o é

.1.
<:.1 toa cada elevaç.:3:o no patamar inflacionário,

assi~:;tirnDs a um movimento no sentido ele aumentaI' também o

núme r-o d(,2 reajustes. Foi assim que oc o r r-eu na pass:;agem da

S',istE'mt;d;j.ca anual para a. semestral (1<'779) e da sE)lIlestral

para a tr'imestraJ. (pr'é-C1"uzado) ".4-"'"

foi pa rt í r' de 1986, ocorreram sist€.~máticas intervençtle':5 de

politica f.?conômi c a visando o pl'ocesso

i n f 1a c i o nf:\ r i o • As modif i c a ç.tí(?S nas r(?gras de politica

f:"alarial, por ora alongando os prazos ou e ntào reduzindo a

magnitude dos reajustes, eram uma caracteristica destes

46. Idem, outubro de 1984.
i~7. "Hipel'inflaç.:3'o", DIEESE, agosto de 1'189, pg.2~~I.
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choques. Inicialmente o Plano Cruzado combinou um sistema

móvel de reajustes (o gatilho) com uma redüçt!(o da

periodicidade dos reajustes fixos, que tornaram-se novamente

anua is, por ocas i~o da data-base, acompanhados de garant ia

de r-epoa i çã o de apenas 60% da inflaç~o passada, sendo o

'restante negociado.

o arr~fecimento da inflaç~o no período alterou o perfil das

reivindicaçôes sindicais: "••.teoricámente livres dos

efeitos da inflaç~o, que os levavam à necessidade impe~iosa

de pleitear recomposiç:l:'todo poder aquisitivo a cada

negociaçl:'to, os trabalhadores poder:llo agora empenha r-se

melhor por aumentos reais de salários".419

Porém, na verdade o periodo até o inicio de 1990 foi marcado

por fases deaceleraç~o da inflaç~o alternadas a outros dois
congelamentos, também caracteriz~dos por mudanças nas regras
de reajuste. O Plano Bresser implantou a .URP, que era um

sistema de repasse gradual da inflaç~o passada, através de

reajustes mensais, com percentual fixo por três meses,

baseados na média geométrica do aumento dos preçds no

trimestre anterior. O Plano Ver:llo,decretado em janeiro de

1989, adotou uma política salarial- somente em junho do mesmo
ano, que previa reajuste mensal pela inflaç~o integral
apenas para a 1a.1:-:8até três salários minimos (para as

48. Boletim do DIEESE, junho de 1986.



112

restantes, o reajLlste era parcial), e r-ep o s í çã o trimestral

do restante da inflaç:~o no per1odo.

Com o retorno da í nf la ção a partir do fi.nal de 1986, os

sindicatos começaram novamente a reivindicar r-ep o s i çê o de

perdas e encurtamento dos prazos de reajuste. O salário real

objetivo, ou de barga nha <seguindo nossa definiç~o

anter i01"), equ iv a1ia ao pa tama r observado du rante o PIa no

Cruzado. "é: interessante observar que, desde o Plane:>Cruzado

até o final da vigência da lei 777849, o movimento sindical

conseguiu, à custa de grande mobilizaç:~o e press~o, apenas

incorporar aos salários, no momento da data-base, os indices

de inflaçf:lo que os Planos subseqLlentes ao Cruzado

desconsideraram para os reajLlstes"oo.

O encurtamento dos prazbs de reajuste iniciou-se com o
estabelecimento das URP 's, que entretanto previa reajuste
apenas parcial da inflaç~0.o1 Com o acirramento do processo

inflacionário, que se inicia no final de 1988, os reajustes
mensais pela inflaç~o integral do mês anterior tornam-se uma

prática corrente. "Esta legislaç~o salarial, que vigorou de

junho de 1989 até março de 1990 •••Na prática, à exceç:f:lodas

empresas estatais e do funcionalismo público, os reajustes
49. legislaç:~o salarial estabelecida ap é ss o Plano Ver~o,
descrita acima.
50. " A necessidade de uma po11.tica salarial", DIEESE,
agosto de 1991, pg.8.
51.A periodicidade mensal deveu-se à necessidade de promover
um alinhamento dos preços relativos visando a aplicaç~o de
um novo choque.
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foram aplicados mensalmente de acordo com o IPC integral
sobre todos os salários"o2•

Ao final de 1989, com o aumento da probabilidade de
desencadeamento de um processo hiperinflacionário clássico,

os trabalhadores passaram a reivindicar o reajuste semanal
corrigido pela BTN fiscal; 11 na linha da plenária
nacional da CUT, os sindicatos filiados passam a e x í q í r-

salário semanal com reposiç:~o pelo BTN fiscal".o=s

o Plano Collor, a exemplo dos seus precursores, eli~inou a

regra de reajuste salarial vigente anteriormente. Decretou a

livre negociaç:~o das reajustes, inclusive quanto à sua
periodicidade, fato que, numa conjuntura recessiva,
cor respondeu a um alongamento dos seus prazos. Com o ret6rno
da í nf Laçào , os trabalhadores retomaram a r-e í v í nd í ca çê o de

um encurtamento destes interva los. liA' inf 1aç~o mensa 1 de

maio a setembro ficou entre 10 e 13X, passando a quase 17%

nos meses de outubro a dezembro e pr6xima a 25X em janeiro

de 1991. A partir do mês de junho, observou-se uma tendência
de negociaç:~o de antecipaç:ôes mensais, bem aba i:':0, no

52. 11 A necess idade de uma
agosto de 19C?1, pg.8. QLlando
Ve r~o começou a vigora r, a
pa t arna I~ dos 25X, o que no
e f í cac í a de qualquer regra
reajuste mais extenso.
53. NDta de Joelmir Beting, em 110 Globo" de 11 de agosto de
1989".

pol1tica salal"ial", DIEESE,
a pol1tica salarial do Plano

í nf íação já encontrava-se no
nosso entender dificultava a

que estabe 1ecesse um p ra z o de

ir
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entanto, do crescimento dos preços. Nas negociaçÔes de data-

base do final do ano, as regras legais foram superadas".04

A aceleraç~o da inflaç~o levou a um novo choque no inicio de

1991, que a exemplo do anterior n~o estabeleceu uma política
salarial, tentando forçar a desindexaç~o destes rendimentos.

Posteriormente foram decretados alguns abonos e, a partir de

setembro de 1991, firmou-se uma nova 1e i, na qual os

reajustes passaram a ocorrer bimestralmente, com r-epos í ção

parcial da inflaç~o passada e, a cada quatro meses, há uma

cor-r-eção integra 1 pe la inf1aç:~o até uma determ inada fa í xa •

Recentemente, ampliou-se o percentual da inflaç~o que compÔe
o reajuste parcial e ampliou-se a faixa salarial que recebe

a recomposiç~o integral quadrimestralmente.

Neste período, o movimento sindical continuou tentando,

apesar das maiores dificuldades geradas pela recess~o,

reduzir os prazos e aumentar os per-centua í a de reajuste.
"Atua Imente a d iscuss~o sa IariaI, por força da conjuntura

adversa à press~o sindical e em funç:~o da existência de uma

garantia m1nima legal, assume os marcos da pol1tica salarial

l ,

vigente. Procura-se, ent~o, estender sua abrangênc ia,

obtendo reajustes lineares (para todos os salários) ou para
faixas salariais mais amplas do que o limite de três

54. "A necessidade •••", DIEESE, a90/91, pg.8.
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salários minimos previstos na lei. Ao mesmo tempo, busca-se

obter reajustes mais frequentes, em base mensal":!\~\

Parece-nos, portanto, bastante claro que ao longo da

hist6ria recente das reivindicaçbes sindicais uma das pautas

mais hab í t ua í a (e frequentemente conquistada) quando a

inflaç~o se acelerava correspondia ao encurtamento dos

prazos de reajuste. Esta corus t a t a çê o corrobora a hipótese

que estabelece este procedimento como um dos. mecanismos

utiU.zados pelos trabalhadores para proteger seu salário

real frente à inflaç~o.

3.2.2 A INFLAÇ~O E O SAL~RIO REAL DE PICO

Para testarmos a ou t r-a hipótese, na qual a f í r-rna+s e que a

magnitude dos T'eajuste!5 nominais tende a aurne nt a r- (visando

uma e l ev a çào do salário real de pico) qu.ando a i nf l a ç'ào se

acelera e os prazos de reajuste permanecem f í x o s ,

utilizaremos as cláusulas de reajuste contidas nos acordos

co l e t í vos nas datas-base de algumas categorias. Um au.mento

p r-oqr-es s í vo do reajuste r-ea I errt r-e datas-base indicaria a

ocorrência deste processo.

!:,!5. 11 A rc-?cess~o e Of~:; t raba 1hadores, OIEESE, e e t ernb rc de
1992, P9 .15.
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Estas informaç:t1es foram levantadas jLlnto a qLlatro

categorias: metalúrgicos de S~o PaLllo, qLlímicos de S~o

PaLllO, bancários de S~o PaLllo e metalúrgicos do ASC.

Certamente s~o categorias cLljo graLl de organizaç:~o é
elevado, e portanto a análise pode resultar um tanto quanto
d í s t o r-c í da em relaç:~o às c oriqu í a t as "médias" dos
trabalhadores. Entretanto, esta seleç:~o permite-nos

novamente eliminar qua Lque r- restriç:ã'o relativa ao poder de

barganha dos sindicatos.
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======-------==-=-=-=-====
QUíMICOS - SP

ANO OBSEHVAçf1ES

1980

1981

1982

1983

1984

1985

1986

1987

1988

1989

1990
1991

1992

REAJ. REAL

81. até 3 SM
61. de 3 a 6 SM
4% de 6 a 10 511
2Y. de 10 a 155M

sobre o reajuste pela pol1tica salarial

5X até 3 5M
4~ de 3 a 6 SH
2% de 6 a 10 511

idem

41. até 10 5M idem
zero somente o reajuste pela política salarial

zero 100X do INPC até 10 SHj para quem ganha acima, idem'
atéa faixa de 3 SM e 801. para a taixa sequínte:
antecipações trimestrais parciais após um certa
patamar de inf laçao

11 ,6Y. sabre a variaç~o do INPCj antecipaç~o trimestral de
80X do INPC

Acima de 20 SM, o aumento real é calculada apenas
sobre esta faixa

zero sobre a variaç~o do IPC
81. sobre a variaç~o do IPei quando.a dito acum. entre

a URPe a intlação atingir lO'!., há usa antecipeção
de 75Y. desta diferença

;'

10,7Y. sobre a variaç~o do IPC

-45,5% sobre a variaç~a do IPC
8,7% até 10 SM sobre a variaç~o do INPC
7'1. sobre a v.lI'iaç~odo INPCj antecipações bimestrais

de 801. do INPC no períodoj faixa de reajuste
integral se amplia de 3 pl 4 511

Fonte: Boletins do DlEESE e acordos coletivos
Data-base: novembro
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BANCÁRIOS - SP

ANO REM. REAL

1980 zero

1981 5%

1982 5Y.

1983 zero

1984 zero

1995 12,6

1986 2%

1987 4,4%

OBSERVAçõES

fixo de Cr$ 800 sobre o reajuste da política
salarial

acima do reajuste da política salarial

idem

somente o reajuste pela política salarial

100% do INPC para todas as faixas

100% do INPC para todas as faixas

sobre o reajuste pelo IPC acumulado entre março e
agosto de 1986

reajuste inclui IPC do período, resíduo do 9atilho,
e antecipação das URP's de out e nov/87 (4,63%
cada). üesccntada tal antecipação, ~o há ausento
real

1988 ';sobre a Yariaç~o do IPC

1989 4% sobre a variaç~o do IPC

1990 -44,7'1. sobre a variaç~o do IPC

1991 -5,3'1. sobre a Yariaç~o do INPC

1992 b,1% sabre a Yariaç~o do INPCj os percentuais referentes
às antecipaçl'lesparciais previstas na pol. sal.
ser~o mais elevados

Data-base: setembro
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METAL~RGICOS - ABC

REAJ. REAL OBSERVAÇõES

1980 sobre o reajuste pela política salarial

1981

1982

1983

1984

1985

1986

1987

1988

1989

1990

1991

1992

7% até 3 SH
bX ar iaa de 3 SH

8X até 3 SH
b,l'!. de 3 a 10 SH
3Y. acima de 10 SM

idem

5Y.até 3 SH
2,8Y. de 3 a 10 SH

idem

2 a b% até 10 SH
valor fixo acima de
10 SH

sobre o reajuste pela poli tica salarial j aumento
real varia de acordo com o tamanho da empresa

zero 100% do INPC até 15,7 SI1 (aprox.)j antecípação
trimestral de 2OY.até esta faixa

5 a 6Y. sobre a Yariaç~o do INPCj acordos firmados a nivel
de empresasj antecípaçto trimestral, integral I!CII

mais de 50'!.dos casos'.

2'!. sobre o salário vigente em 01.04.86j ~o especifica
se este 6ltimo foi corrigido pela inflaç~o entre as
datas-base

5'!. sobre a variaç~o do IPC

5,2% sobre a variaç~o do IPC

-7,6% se considerado 0_ INPCj -14,6% se considerado o IPCj
+7,4Y. se considerado o IPC/INPC (este 6ltimo, em
jan/891

-17,8% sobre a variaç~o do IPCj pago em duas parcelas, em
abril e junho

variou entre 19.1%
e -16,~

sobre a Yariaç~o do INPCj acordos firmados a nível
de empresasj reajuste tem CO/IIO base o salário em
01/11/90, e ~o o da data-base anterior; pago eII
duas parcelas
sobre a variaç~o do INPC; aumento real corresponde
ao reajuste obtido em 04/92, pois o acordo ~o foi
fechado até hoje; as negociaçBes têm sido reabertas
praticamente todos os meses

---==========""==:::::-.:;;::-===================

Data-bàse: abri 1
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METALORGICOS - SP

ANO REAJ. REAL OBSERVAçelES

1980

1981

1982

1983

1984

1985

1986

1987

1988

1989

1990

1991

1992

sobre o reajuste pela política salarial8X até 3 SI1
6,1X de 3 a 10 SI1
3% aci~a de 10 SI1

5% até 3 St1
3% de 3 a 6 SI1
2% de 6 a 10 SI1

idem

4% até 10 SI1 idem

zero reajuste re!jido pela poli tica salarial j concessão
de abono entre 2 a 3 S/1 (de 05/83), de acordo com o
tamanho da eapresa

4% até 10 SI1 100% do INPC até 15 SI1j 80% do INPC acima de 15 SI1j
antecipaç~o trimestral de 801. do INPC

121.até 15 SM sobre a variaç~o do INPCj antecipaç~o trimestral de
80:< do INPC

sobre o IPC de março a outubro

4% sobre a variaç~o do IPC

BX sobre a variaçto do IPCi quando a dito acum. entre
a URP e a inflaçto atingir 10%, há uma antecipaçto
de 75% desta diferença

10,7% sobre a variaçto do IPC

-45,5% sobre a variaçto do IPC

18,5% sobre a variaçto do INPC

sobre a variaçto do 1NPCi aumento real negociado
foi de 4,3%, porque havia sido calculado sobre uma
estima ti va de inflaç~o de 25% para outubro
(efetiva: 26,mj antecipações mensais de 80% do
INPC

===========:,-.:...::t::_==============

Data-base: novembro



121

A análise dos dados pode ser novamente dividida em duas

fases distintas. Na primeira, até 1985, observamos que no

inicio do período há uma gradativa diminuiç~o dos reajustes

reais para as categorias em gera 1, em do

desaquecimento do nivel de atividade que se inicia em 1981 e

se intensifica até 1983. Neste ano, mesmo com a mudança de

patamar inflacionário, as categorias nao conseguiram obter

reajustes acima do percentual estabelecido pela legislaç~o
~

salarial, à e}:ceç~o dos metalúrgicos do ABC. Portanto, a

recess~o foi eficaz enquanto fator impeditivo para a

obtenç~o de reajustes superiores à inflaç~o.

Em 1984, com o inicio da retomada do njvel de atividade, o

quadro começa a se altera~. Os trabalhadores conseguem

amp 1iar as faix aa de rea juste que recebem a correç~o

integral da inflaç~o passada e estabelecer a

trimestral idade. A elevaç~o dos reajustes
.',reais, por sua

vez, veio ocorrer em 1985, quando a inf l acao cont inLlOU se

acelerando, porém sem mudança de patamar. A elevaç~o

progressiva dos reajustes reais, que provavelmente teria se

iniciado em 1983, foi postergada em funç:~o da recess~o.

" ••• 0 período de setembro de 1985 a fevereiro de 1986 foi

particularmente frutífero em avanços econômicos dos

trabalhadores nas negóciaç:ôes coletivas. Várias categorias

com data-base nesta época conquistaram a .reposiç:~o de parte



dass perdas salariais ocorridas em 'funç~o das políticas de

arrocha, trimestralidade para rea jLlstes, antecipaçôes,

abonos e aumentos reais de salê':\I~ios".ot:.

Para o período que se inicia em 1986, a alternância entre os

regimes de aceleraç~o da inflaç~o e controle dos preços n~o

poss ibiI itou um comportamento t~o uni f o r-me das categor ias

analisadas em seus acordos coletivos.

Os metalúrgicos do ABC, cuja data-base é abril, passaram por

negociaçtses logo ap6s a divulgaç~o de quatro pl~nos

Cruzado, Ver:!o, Collor I e I!. Consequentemente, nos

períodos em que, seQundo a nossa hip6tese, esperaríamos
'.

encontrar reajustes reais mais elevados para esta categoria,

como em 1989, isto n~o ocorre.

Podemos justificar de três formas o desvio em relaç:!o ao

comportamento esperado. Pri me iramente, dev ido às próp rias

restriçôes que os planos tentam impor sobre as negociaçtses

coletivas. Além disso, a desaceleraç~o da taxa de inflaç:!o

que se segue aos planos contribui para o arrefecimento das

reivindicaçtses de reajustes reais. Temos de considerar

também que o IPC apurado em janeir-o de 1989 foi ca1cu lado

através de um vetor, resultando numa variaç:!o de 70,28%, e

que a reajuste n~o incorporou esta variaç~o, que é resultada
de um a r-t í f íc í o estat1stico. Entretanto, se utilizarmos o

56. Boletim do DIEESE, junho de 1986.
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INPC na compa r-a ç:l'o,o r-eajuste tota I permanece in f er-io r- à

variaç~o deste indice.

No caso especifico dos metalúrgicos, é provável que parcela

significativa dos aumentos reais tenha ocorrido fora da
data-base pois, co~o afirma o pr6prio DIEESE, as categorias

intencionavam elevar o salário real ao patamar verificado

durante o Plano Cruzado, e eram bem sucedidas nesta

estratégia. Realmente, ao longo de 1988, foram registrados

três meses e, ao, longo de 1989, quatro- meses nos quais os

reajustes salariais dos metalúrgicos superaram a inflaç~o do

mês anterior, de forma a elevar o salário real de pico

(desconsiderando a data-base e os reajustes determinados

pela pr6pria politica salarial)~7.

Os b a nc é r í o a , por ssua vez, obtiveram salários reais

progressivamente mais elevados até 1988, mas em 1989 este

movimento foi conforme podemos observar na
;' ..

tabela. Esta informaçgro estaria contrastando com a nossa
hipótese, e faltam-nos informaçE:!es mais especificas para

justificarmos detalhadamente este comportamento.

Em compensaç~o, os reajustes dos metalúrgicos e dos quimicos

de S~o Paulo, talvez pela coincidência da data-base, exibem

um comportamento quase que semelhante, e compa tivel com a
57. "Os planos de estabilizaç::,>s:oe o salário dos metal(lrçjicos
de s~o Bernardo do Campo e Diadema", Boletim do DfEESE,
abril de 1990.
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nossa hip6tese. A partir de 1987, no caso dos químicos, e de

1986, no caso dos metalúrgicos, os reajustes reais aumentam

progressivamente, até 1989, quando a inflaç~o encontra-se em

seu patamar mais elevado.

Ao contrário dos acordos dos metalúrgicos do ABC, n~o

registrou-se a ocorrência de nenhum congelamento nos meses

pr6ximos à data-base destas categorias, de forma que a

hip6tese estudada pode ser observada sem esta restr~ç~o. Os

dados mostram que, neste caso, nossa suposiç~o é facilmente

comprovada.

Em 1990, todos as categorias estudadas registram perdas

reais na data-base, dada a dimens~o do choque sobre a

economia. Em 1991, há um novo congelamento, registram-se

perdas e ganhos e, em 1992, verificam-se ligeiros ganhos.

S~o características desta fase o pagamento parcelado da

correç~o estipulada pelos acordos e a negociaç~o em torno de

avanços das regras de indexaçao em relaç~o ao mecanismo de
reajuste estabelecido pela pol1tica salarial. Emrelaç~o ao
per1odo anterior ao Plano Collor, notamos urn abrandamento

das reivindicaçôes, em funçro da prolongada reduçro do n1vel

de atividade que se inicia com aquele choque.

~ uma situaç~o parecida com a de 1983, na qual, mesmo com a
a ce Ler-a ç à o da inflaçro, n~o foi poss1vel veri~icar uma
eleYaç~o dos reajustes reais por ocasiro das datas-base: "
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Com o a o r a vament o da re<:ess~o,

net:)cKiaçCÍi?sco l et i vas tem sido a rr~novaçao do aco r-do ou

coletiva do ano a n t e r í or- ••• as c l';\usLllaSi

eCClni]rnic:;:\so;... indicam uma tencJênc:i.a que se inicia E-~m1990 (:?

ganha corpo durante o ano de 1991. Nos 8ltimos doze meses,

observa-50 um n8mero elevado de acordos fixando o reajuste

da data-base em parcelas ••• A intensidade das campanhas

extraordinárias garantiu que um grande n8mero de categorias

na ss r'E~ç)J"'as:;s a La ra a i e ' .~8

Fo r-tant o , pa r a o p rime í r-o período, podemos a f i r-ma r- que a

hip6tese testada é verdadeira, porém sujeita a uma restriç~o

irnpo rt a n t e o r i urid a do ní ve l de a t ív í cía cle . Pal~a o segundo

pi:~I~:loclD? a hipéltesie também POdE? sel~ considerada a c e t ca ,

po r érn o númfH~o de restr'irEjes SE~ eleva. Além do nível de

a t ív id ade , as constantes mudança a no regimf? de formaç'ã:o de

preços e salários também influíram na din§mic:a dos reajustes

reais na data-base.

Ln i c i a lrnent e , esta~,; mudanças, ao tentarem desindexar a

economia ou frear as pressdes salariais sobre a inércia dos

preç:o~::;,in í bom as reivindicaçb(~s mas , quando a í nr la çà o se
;.

<icelera pDS tt? I~i o r-rne nt e , parece ocorrér uma

p rue e<::i:oiC) , e os começam a negociaI" a

58 • " {; I' E~c:(2ssS 'ã:o E"~ CJ~) t r' a b a 1.h a d o I' E~~5", D 11:::E!3E: , ~::;e t E~lIi 1::l1~o de
1992.
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I' C~c:U P F:' r a ça'o cIo S:i a.:I.<:~r'i(J [' E?a 1 Q ,n p E? J"' j, o dos c:Ii~j t j. r',to ~:j d E~ sua.s

dat:a~:;··"·iJêl!::;E!.I::sta é uma. í nto r-maçã o que nitroé captada pelas

acordos coletivos. Entretanto, a pr6prio gráfico do salário

real no período, acompanhado da constataç~o de que o salário

real Objetivo correspondia ao patamar da Plano Cruzado, vem

cor'rob o I'ar' E~St e a I'gumento.

Estes aumentos, associados à crescente rigidez dos salários,

por' SE-?U +u rno resul.tantE~ da. T'eduç'ao da periodicidade dos

T'E:\~tjl...l~'itC<':;.? da. p r-a t í ca c o r-r-e nt e de í nd e xa ç à o p e La í n t la ç áo

passada, devem expl.icar a capacidade de I'eaç'ao dos salár~os

evoluçi~o da í nf La ç ào na segunda fase do ín t e r-v a l o

analisado (86/92).

3.2.3 CONCLUSôES

A T'I::?dw;:j:oda. po r-i od i c idade dos reajustes e a I?levaç'à:o do

pico por da. dat a+b a s e foram

iTH:~cani'=imo~;utilizados no p r-oce sssc de reaç~o doss ssa l á r Lo e

I'eais frente à aceleraç[):o da inflaç~o no período observado.

Porém, somente na segunda fase - qua.ndo a inércia tornou-se

urna.careicter'isticéi marcante de) processo df:?r'eajLlstes~ que

os salários conseguiram manter-se relativamente isentos dos

efeitos da aceleraçÜ'o da inflaç~o, em várias etapas do

período considerado.
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E:rlquanto na primeira fase, até 19135, a. r'ec~~~:;s~ofoi uma.

r'E~::;triç:~10imp o rt a nt e no pl~oces=;o,'na segunda fas(~ predominoLI

a í nf Lu ê rici a da descontinuidade do r'egime de f í xa çà o de

preços e salários. Esta ~Itima, entretanto, n~o foi Uin fator

i rnped i t :i. vo pa ra Cl~5 t rab a Ihado r-es qua nt o ao a Ica nc e d e uma

maiDr rigidez de seus salários reais.

f~ hipótc~::;Cl de;- r'E!dl_lçi:toda. pe rí ocí í c í da cle é mais facilmente

cornpr-ov á veI que a dE? al_lmento do si3.I<!lrior~E?al de pico na

data-base (principalmente no segundo período)~9. Este último

tende a aumentar à medida em que a inflaç~o se acelera, mas

as oscilaçbes bruscas do ritmo de crescimento dos preços nfro

permitem estabelecer uma regra estável para estes aumentos.

A a 1.t E\I' na t ilia ma.i~; P f'o vá ve 1 é qU t~ os r[?a jus t€! S f,,;a 1.ar ia is

tenham registrado e1.evaçbes superiores à il"lflaç~o também em

períodos distintos da data-base, em resposta à instabilidade

das regras de 1ixaç~o de preços e salários que caracterizou

esta segunda 1ase.60

tl'abalhac:lDr'f.'}Siobt í vesssem J"E'ajusti?Snominais; riuma deter-'minada

mafjnitude (visando o alcance de um patamar-objetivo do

'.59. 'fambém é mais fac í Lme nt e cornpr-ov áv e I que a. bupos>iç:~o
irnpl1.cita nas hipé)te::iesi,qual :"eja, aquela qUE~ F}sd;abelc:ce
UiTiasequência correta para a ocorrência de ambas.
60. Vide o e~emplo dos metalúrgicos do ASC.
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~:ial,,,,r'iu r'E~al) qUt~ ~:;upG\ra~"iE;;ea ínf l a çào passada e anu l as ee

qu a l que r- pel~da qUE~ pudesse sE~r·. g(,~f'ada pe l e a.cE01el'aç:ã'o da

í nf La çà o , Porém, esta mesma í r-r-e qu l a r í dacíe não nos permite

at í r-ma r' qUE:~ ClS rE~ajuS',tE~s salariais passssa r-arn a S(~gLlil~, .!J.Q§.

meses distintCls da data-base, urna reQra de indexaç~o estável

que incorporasse as expectativas de aceleraç~o da inflaçã'o.
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4. CONCLUSõES FINAIS

Vimos inicialmente, no capitulo 1, que a in11aç:13:0 n'à:o

P I' E\ V í S-i1:;a a 1t E~[' ;3. os p re ços I' t~1a t ivos e a d i~:;tl"'i bu i çU'o da

renda. Dependendo da estrutul"'a dos mel"'cados de bens e

estas mudanças podem gerar uma espiral entre

preços e salários, na qual a manutenç~o de um cel"'to nível do

df:?pendE·rt;\CiD seu poder de 'f J"E~nte

evoluç:ào do processo inflacionário e, mais especificamente,

da cap ac idade dos t r-aba lbado r-es em conseguir rt':!ajustal'0'0:;

p r'f? ç:o~:;.

Por ~::;'-J.d, ''';(:~Z, tal capacidade é uma funçào do nível de

colocadas pela pol1tica salarial, das regras de formaç:ào de

expectativas correntemente utilizadas, da própria estrutura

do mercado de bens (e de sua exposiç~o à concorrência

externa), e do regime de formaç~o dos preços.

No capitulo f?S t ud a mo a va rí o s de i ndE?:.:aç: €I: o

salarial e o comportamento do salário real frente à evoluç~o

dos preços em cada um destes regimes.

DE:''f in ímo a , ap é s a análise destes sistemas, que o n í ve l do
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COnS(2q Llel"'l'trõ?m€~nt f.'J 'J da mag n i t ud e dos r e a j LIS t es nom i na i s), da

1'r'i:'?quencia de tais reajLlst€.~S e da aceleraçfro da í nf l a çúo ,

es tab~?1Ei!C (:!r'am que os tl"abalhador'es

estab€'!lecer mecanismos de dos seus

sal<ú'iCl~:; r'e,üs c on t r-a a í nf l a çào , baseados na r(?duç:~o da

periodicidade dos reajustes e no aumento do salário real de

pico.

o capitulo 3 buscou a co~provaç:fro destas hip6teses através

da t est es econométricos e 1. E'vant ament os

Clb!::ier'vamos que, ao longo do processo inflacionário da

economia brasileil"a, os trabalhadores conseguiram alterar a

d i riârn ic a das COI'\~eç:é:ies s a La r-La í a , desenvolvendo 11l€:,canisfT\os

dfo:? reaç:~o à (:!voluç:~o dos p r-eços baaeados na rl'?dLf.i;~o da

periodicidade dos reajustes, na incorpor~ç:~o de um movimento

í ne r-c í a l dOS mesmos E'J na neCjociaç:~ro de- aumentos l'ea.is. A

o i teretvçe é bast ant e p e r-cept í ve l entre ClS dois p e r focf os

a ria Li a a do ss.

tle na p r í me í r-a 'fase, í ss t o é, de 1980 a 1985, a í nf La ç'ao

c ori t rvi bu í u dec í a í vamenbe pCl;l'a a queda do salêú'io r-o a L, a

partir' de 1 c'i'fJ6 os trabalhadores parecem tel' S i cio bem

sucedido'::; (?m seu objetivo proteCjer o salário real da

cOrT'O~.5~O í n fLa c í o rié r-La em v á r Ia a etapas do per'iodo

a na Lís.a d o , principalmente nos intel'valos em que n~o se
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nenhum,:;t restriç:â'o prolongada e

proveniente da demanda agregada. Concorreu para este fato o

c.1E~sienvolvimentCJde mecanismos dt;? í ncíe xa cá o , decol'l"'entes:";do

acirramento do processo i n f 1a c i oriá r i o, que t o r-ria rarn os

salários reais mais rígidos.

Os dados utilizados referem-se ao se~or mais organizado do

Hlf?rcado t rab a lho do pais, e esta é uma

t'und amen t a I pa r-a a det er-m í rta ç â o dos resultados a t í nç í cíos ,

Uma provável extens~o deste trabalho seria a inclus~o de uma

amostra menos homogênea nos testes para verificarmos, com o

poder' cJE: barganha médio reduzido, se ass co nc Luaõ es nào

~;;ei'iam di st int as das ap resE.'!ntadas. Por dE?COT"'l'ência, ou t r-a

análise derivada de alteraç:tles na amostra seria o estudo do

comportamento dos salários relativos frente à aceleraç:ao da

i nf 1<3. çi!( o •6 1

salário real ter conseguido permanecer relativamente imune à

"?V U 1u ç~'iU dos P r'E'ÇOS , a eI :i. nâm ica dos rea jus t es reS:"ipon~:;ê~ve I

por este comportamento sendo pe r-ve r-s a para os

t r-ab a 1h acío r-e s • Com o acirramento do p r-oc e s s o

inflacionário, os métodos ele indexaç:~o tendem a se modificar

(excluídas outras restriçBes da análise), e o Gnico sistema

que propiciaria uma proteç:~o plena dos salários reais frente

61. Do i~-;t raba lhos r-e ce nt ess ·e i ntl'~r~?ssantes qUE?
casso b r-as í Le í ro s.;~c:>Amadeo e Camargo <198'1), e
t"lacE:?clo E! Fe t J é (1991), í nc l u ído s na b í b Lí-oq r-a fí a

abordam o
Carvalho,
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à constante aceleraçfro da inflaç~o seria aquele que levaria

a uma espiral ascendente entre preços e salários que, dada a

estrutura atual da economia brasileira, desencadearia um

processo hiperinflacionário.

Portanto, pa r ado xa 1fTi e nte, a op ção mais viável para a

ma nu te nc a'o da es;t ab i1idade do s a Lár-Lo r-e a I no curto prazo.r

quando a inf laç~o se acelera é aqtre 1a que, a médio p r-a z o ,

pode df.?~3es;t ,'U t ura T' parcela significativa das .relaç:tles

econ8micas, com prejuízos 6bvios para a classe trabalhadora.

Portanto, a única resoluçfro satisfat6ria para a espiral

e n t r-e p r-e ço s e salários da economia brasileira que vemos

acomp anh a rido no s ú l'tí mo s anos é o estabe 1ec imí'.~ntode um

aco r-do entre a s.::> partes que sup rima ta I comp o r-tame nt o , Do

este Jogo poderá terminar instituindo apenas

pf.:'rdedoT'E~s•
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