Politica salarial e a dinamica do salario
nominal *

Francisco LAFAIFTE Loprs **

Este trabalho investiga a dindmica do saldrie nominal induzide por um sistema
de vewjustes salaviais dessineronizados, que ocorrem com periodicidade fixa e
na proporgdo da inflagdo acunndada desde o ltimo reajuste. Com base na
fiipdiese simplificadora de inflacdo constante dentro de cada periodo de andlise,
examina-se o caso mais sinples de wm reajuste por peviode de andlise, em
seguida generalizado para wailtiplos reajustes por peviodo de andlise. A aplicagdo
do madelo @ experidncia brasileiva revela wm excelente ajustamento estabistico
para o peviodo 1968779, mas resultados inconclusivos em um teste de simulagdo
fora da amostra fara os anos de 1981 ¢ 1982

1 — Introducio

A indexagio compulséria e generalizada dos salirios tem sido uma
peculiaridade da economia brasileira desde a segunda metade da
década de 60. A lcgislagio de politica salarial passou por diversas
alteragGes ao longo do tempo [ver Carvalho (1982) ], mas foi sempre
dominada por dois principios bdsicos: os reajustes salariais ocorrem
com periodicidade fixa (que mudou de anual para semestral em
1979) e na proporcio do aumento do custo de vida desde o ulimo
reajuste (recompondo, portanto, o pico prévio de saldrio real).?

* Trabalhoe realizado com apoio do Programa Nacional de Pesquisa Econdmica
(PNPE)}. O autor agradece a assisténcia prestada i pesquisa por Ricardo Luiz
Vianna e os comentdrios dos leilores anénimos da PPE.

** Do Depuartamento de Feonomia da PUC/R].

1 A rigor, o principio da recomposicio do pico prévio sé foi instituido pela
Lei n.® 6708, de novembro de 1979, mas na pritica vigorou aproximadamente
desde 1968. Antes de 1974, as virias formulus de politica salarial invariavelmente
incluiam uma estimativa da inflacio no periodo em que o reajuste iria vigorar,
comn a propriedade de gque, se as taxas estimadas e verificadas de inflagiio
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Estes principios, em conjuncio com o fato de varios grupos de traba-
lhadores receberem aumentos salariais em datas dilerentes, produzem
uma complexa estrutura de reajustes salariais dessincronizados.

O objetivo deste trabalho ¢ investigar a dinimica do salirio nomi-
nal induzida por este sistema de indexagiio, aprimorando alguns
resultados obtidos anteriormente [ver Lopes e Bacha (198%)]. O que
se pretende é obter uma representagio em termos de andlise por
periodos (ou seja, usando intervalos discretos de tempo para medir
as varidveis) dessa estrutura de reajustes salariais dessincronizados,
que ocorrem continuamente ao longe do tempo.

A relevincia deste esforco de pesquisa nio deve ser subestimada,
A politica salarial define a dinimica inercial da inflacio na economia
brasileira (ou, em outras palavras, a estrutura de defasagens na
equagdo agregada de determinagio dos precos)., O conhecimento
detalhado desta relacdio, além de seu interesse tedrico, ¢ lundamental
para a construgiio de um simulador empirico do processo inflacioni.
rio e para que se possa estimar o impacto de mudancas da politica
salarial, como u alteragio de periodicidade de 1979, sobre a dinfimica
inflacionaria, Na verdade, trata-se de um case raro em anilise econd-
mica em que se pode deduxir teoricamente o efeito quantitativo de
certas mudangas estruturais sobre uma equacgio econométrica.

O trabalho contém seis segdes adicionais. A préxima reproduz os
resultados obtidos anteriormente em Lopes ¢ Bacha (1983), os quais
sfo reformulados nas Segdes 3 e 4, apenas com a hipdtese de taxa

coincidissem sistematicamente ao longo do tempo, haveria a recomposi¢io integral
dos picos prévios de salirio real. Aparentemente, foi isto o que, a grosso modo,
ocorrcu 4 partit de 1968, segundo Simonsen (1974, p. 141), “menos pela ade-
quacio tedrica da férmula do que pelo melhor ajuste & realidade das previsdes
da taxa de inflacfio”. A lei salarial de 1974 (Lei n? 6.147/64), que vigorou até
1979, tinha a propriedade de que, se a cstimativa da inflagio futura permaneccsse
constante ao longo do tempo, haveria a recomposicio do pico prévie. A Lei
n 6.708/79 estubcleccu o principio de reajustes diferenciades por classe de
renda. Entretanto, estudes empiricos [ver Banmgarien (1981) e Cumargo (1980) ]
demonstram que esta inovagio praticamente ndo afetou a evolugio da folha total
de saldrios, que continuou a crescer aproximadamente na proper¢ie do aumento
do custo de vida, justificando-se, portante, a sua abstracio neste trabalho, A
recomposicio do pico prévio deixou de ocorrer na pratica a partir do Decreto-Lei
n® 2.012/83.
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de inflagio constante dentro de cada periodo de anilise. A Secio 5
trata do caso particular da distribuicdo uniforme de trabalhadores
por duta de reajuste, a Secio 6 aplica os resultados & experiéncia
brasileira recente ¢ uma breve secio de conclusio fecha o trabalho,

2 — Um problema de agregacio

O objetivo desta investigacio € construir uma representacio em
termos de intervalos discretos de tempo de um sistema de reajustes
dessincronizados de saldvios, com periodicidade fixa e recomposicio
dos picos prévios de renda real, que se sucedem continuamente ao
longo do tempo. Suponha-se que cada grupo de trabalhadores tem n
reajustes durante o periodo de undlise e que se conhece a distribuicio
dos trabalhadores por data de reajuste. O problema ¢ identificar
a dindmica do salirio nominal médio por periodo de analise. Pro-
cura-se, essencialmente, agregar em intervalos discretos de tempo
um conjunto de varidveis que seguem, de forma nio sincronizada,
um padrdo similar recorrente de variacio continua no tempo.

Uma solugiio para este problema loi apresentada em trabalho
anterior [ver Lopes ¢ Bacha (1983)], apoiada nas hipéteses de
mflagio constante dentro de cada periodo de andlise e distribuicio
uniforme dos trabalhadores por data de reajuste. Vamos considerar
inicialmente o caso mais simples ecm que cada trabalhador tem um
unico reajuste salarial por periodo. O Grifico 1 ilustra a trajetéria
do logaritmo do salirio real de um trabalhador com data de reajuste
exatamente no inicio de cada perfodo de anidlise. O eixo horizontal
do tempo estd segmentado em periodos de igual duragiio, cujos pon-
tos de contato correspondem a datas sucessivas de reajuste salarial.
No inicio de cada periodo, o salirio nominal ¢ corrigido de acordo
com a inflacio acumulada no periodo anterior, 2 fazendo com que

2 No case brasileiro, a indexacio salarial sempre incorporou, tamhém, um
falor de aumento de produtividude, que serd ignorade aqui para simplificar o
argumento. O efeito deste fator seria o de¢ elevar o pico de salario real ao
longo de periodos sucessivos.
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o salirio real volte ao pico prévio v*. Dentro de cada periodo,
entretanto, como o salario neminal permanece fixo e os precos
continuam a subir continuamente, o salirio real cai progressiva-
mente até a data do proximo reajuste, No grafico estio representadas
quedas lineares do logaritmo do saldrio real, que correspondem 2
hipotese de taxa de inflagio constante dentro de cada periodo.

Se § ¢ a taxa de inflagio acumulada ao longo do perfodo (1),
o salirio veal oscila de um nivel méximo »*, no inicio do periodo,
a um nivel minimo v*/ (1 + &), no fim do periodo. Utilizando a
média geométrica para calcular o saldrio real médio do periodo, 3
Lemaos:

1
- v* o o*
2oy = [U* T3 ] = T (1)
7 L1
( ) 1+ ¢?

Esta equacio revela uma propriedade basica dos sistemas de inde-
xaciio com periodicidade [ixa e recomposicio do pico prévio de renda
real: o saldrio real médio e a taxa de inflagio estiio inversamente

r

relacionados. Veja-se o que ¢ ilustrado pelo Grifico 1: como no
periodo () a taxa de inflagio é menor que no periodo anterior
{(t — 1),* o saldrio real médio ¢ maior em (1} que em ({ —1). O
mesmo resultado seria obtide se usdssemos a média aritmética para
calcular o saldrio real médio, ® mas neste trabalho a média geome-

% Note-se que, quando a taxa de inflacio ¢ constante no periodo, @ média
geométrica pode ser calculada com base apenas nos dois vulores extremos do
saldrio real. A logica daz notatio Ty, para o salirio real wédic no periodo ()
dos trabalhadores com data de rcajuste exatamente no inicio do periodo, serd
explicitada posteriormente,

4 Para medir a taxa dec inflagio no grifico, considere-se o angulo de queda

do logaritmo do salirio real.

r

% Seja s a taxa instantinea de inflagiio no periedo, que supomos ter dimensio z,
Utilizando a mdédia aritmética, temos:

- 1 H v* (1 — 7%}
Uy = — v* ety — —
z & sz
podendo-sc facilmente verificar a relagio inversa cutre vy € 5. Ver Lopes €

Williamsen (1980) para uma discussio desta rclagio.

156 Pesq. Plan. Econ, 14(2) ago. 1984



Grdfico 1

Log do
saldric real

[(t=1) (t] Tempo

trica scrd sistematicamente adotada, em virtude da grande simplifi-
cacio analftica que possibilita. ©
A generalizagio da equacdo (1) para o caso de n reajustes sala-
riais por periodo de andlise é trivial. Em termos do Grilico 2,
temos 4 = log v* c:
y*

B = log T

(0

j4 que, se (1 4+ 4) ¢ o fator de aumento dos pre¢os ao longo do
periodo, o fator de aumenio até o momento do primeiro reajuste
¢ a raiz de ordem n de (1 4-7%).

¢ Yalc a pena notar que, caso abandondssemos a hipdicse de taxa de inflacio
constanie dentro «do periode de andlise, este resultado nio poderia mais ser
garantido. Para uma mesma taxa de inflagio acumulada no periedo, poderfamos
ohter diferentes valores do saldrio real médio, dependendo do padrio de acele-
ragdo da taxa instantinea de inflagio. Em termos do Grifico 1, isto é conse-
qiténcia de que neste caso a linha de queda do saldrio real (ou de seu logaritmo)
poderia ter diferentes curvaturas.
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Podemos calcular entiio:

_ * ¥
v = | v* = ; 2)

L (14+ar 14 g

4

e3 ]

que revela outra propriedade importante dos sistemas de indexagio
com periodicidade fixa e recomposi¢io do pico prévio: o salrio
real médio aumenta quando, celerts paribus, os reajustes sdo mais
freqiientes no periodo de andlise (ou seja, quando n é malor).

Partindo da equacio (2), em trabalho anterior [Lopes e Bacha
(1983} ] utilizamos duas hipoteses simplificadoras adicionais na solu-
¢do do problema, Uma delas foi que o saldrio real médio no periodo ¢
de um individuo que tem data de reajuste exatamente no inicio
do periodo, ¥y, ¢ igual & média dos sulirios reais médios de todos
os trabalhadores durante o perfodo, ¥,,. Entio, sendo w a média
do saldrio nominal mdédio de todos os trabalhadores em (t) e p o
preco médio em (#),7 temos:

— — w
Yoy — Yy — ——

P

Calculando agora a variagao do saldrio rcal com base no periodo
anterior e usando (2), temos:

14w v p b :[1 +§—1]2—n
1+ p P w—y B 1

ou, nsando a notagdo x — log (1 4 %):

5—F=—5— G — 0 ©)

7 Note-sc a importante distin¢io entre p, preco médio no periodo de anilise,
¢ 4, preco no fim do periodo de andlise. Naturalmente, w e $ estio implicita-
mente definides de forma a screm consistentes com o uso da média geométrica
na construcio dos salirios reais médios,
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Grifico 2

Log do
saldrio real

Periodo (1t ) ) Tempo

Nossa outra hipétese simplificadora postulava que a aceleracio
inflaciondria ¢ sempre igual se medida em termos de precos médios
ou de pregos de fim de periodo:

P—p1=7— 3 )
Utdilizando (4) em (8), resulta:
B=hp+ (1—h) b (%)

1

om h — 1 — .
¢ 2n

Esta equagio ¢ uma solugio elegante para o problema de agrega-
¢dao, pois explica a dinimica da média dos salarios nominais em
funcio apenas da dinimica do preco médio, com o pardmetro
relacionado 4 freqiiéncia n de reajustes salariais por periodo de
analise, Infelizmente, porém, nossas duas hipéteses simplificadoras
56 sdo vilidas quando a taxa de inflagio permanece constante nos
periodos (£ —1) e (¢),% e neste caso, com p = p_,, (5) reduzse

8 Para uma prova formal, ver Lopes e Bacha (1988, Apéundice) .
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a @ = P. Podesc pensar em (5} como uma primeira aproximacio,
no caso de processos inflaciondrios razoavelmente estdveis (isto &,
com p — p_, pequeno), mas de fato nio ¢ uma solugio satisfatoria
para nosso problema.

3 —— A dinimica do saldrio nominal com um
reajuste por periodo

Nosso objetivo ¢ resolver rigorosamen:e o problema de agregacio
com base apenas na hipétese de inflagio constante dentro de cada
periodo de anilisc. Suporemos, entretanto, que nio ha qualquer
vestricio 4 variacio da taxa de inflagio entre perfodos e que a
distribuiciio dos trabalhadores por data de reajuste ¢ conhecida, Va-
mos comecar examinando nesta se¢io o caso mais simples de um
reajuste salarial por perfodo de andlise, deixando para a segdo
seguinte a investigagio do caso geral de multiplos reajustes por
periodo.

Considere-se o individuo cuja data de reajuste ocorre tcpous que
tenha decorrido uma fracio § da duracio total do periodo de andlise.
O Grafico & di os elementos para determinarmos o seu saldrio real
médio no periodo (t), que indicaremos por 17(”6)_

Temos, no Grifico 3:

*
A =1log ————
T 750
*
B = log "—f—lT
T+ 700
*®
¢ = log — ’ =
(14 G4 0+ §)°
D = log v*
L
E = log A
+9
%
I == log ?

T+ oo
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Gréfico 3
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Considere-se os dois subperiodos de (1) definidos pela data de
reajuste deste individuo: o primeiro estende-se do inicio do periodo

até a data de reajuste, o scgundo desta data até o fim do periodo.
Os saldrios reais médios (sempre usando médias geométricas) nestes

dois subperiodos sio, respectivamente:

_ o
Yeoie) = ]
T+3-0"7" (1472
- v
Ya-gi) = — 17§
-9 *

O saldrio real médio em (f) pode agora ser calculado como uma
média geométrica ponderada dos saldrios reais médios nos dois sub-

periodos:
= _ -8 —1—8
Vuigy = Pim va—gie

¥

A+ 50" (1 -+

()

sendo &y — (1 —46)8 ¢
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Com a equagio (6) podemos examinar como vy, varia em fun-
¢ao de §. Notese os casos extremos:

.U#
[ = U _
(t/0) {{/1) = =
(1 q) ha

e também como log vy, ¢é uma [ungio quadrdtica de ¢:

log Oy = log v* — (1 —6) 8 log(1 4 §_,) —
1 - -
~[ 5 0a0]i04g )

O Grifico 4 ilustra a forma desta [unciio para o caso representado
no Gritico 3 de uma desaceleragio da inflagio. Naturalmente, a
curvatura seria invertida no caso oposto de wma aceleracio infla-
ciondria. ¥ A interpretacio econdmica dessas curvaruras revela uma
caracteristica surpreendente do sistema de indexagio que estamos
analisande. A equagiio (6) mostra que, como ji foi sugerido pela
discussiio da seciio anterior, uma reducio permanente da taxa de
inflagio aumenta o salirio real médio por periodo de todos os
trabalhadores. ™ O que se vé ugora, porém, é que, no periodo em
que a taxa de inflagio cai, o aumento na renda real média de
cada trabalhador depende da sua data de reajuste. Mais especifica-
mente, os trabalhadores com data de reajuste salarial no meio do
periodo slo rclativamente menos favorecidos que aqueles com data
de reajusie no inicic ou no fim do periodo. No caso oposto, de

¢ E fadl ver que o valor minimo ou mixime desta funglio ocorre sempre
em # = 0,5. A diferenca entre esic valor ¢ o valor da funcio nos extremos do
pericdo é:

025 (log (1 +-§) — log(1 + 4.))

1t Ja que, quando §j = G, esta cquacdo reduz-se a:
- y*
g = =
W T

qualquer gue seja o valor de g.
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uma aceleraciio inflaciondria, os trabalhadores com data de reajuste
no meio do periodo tém uma perda de renda real menor no periodo
de transicio. Em outros termos, as variacdes na taxa de inflagio
tém uma incidéncia diferenciada sobre a renda real dos trabalhadores,
dependendo da maior ou menor proximidade entre suas datas de
reajuste salarial e o momento da mudanc¢a na tendéncia inflacio-
ndria. ¥

Para passarmos do saldario real médio 7,4, no periodo (3 do
individuo genérico com data de reajuste em g para a média (geo-
métrica) dos saldrios reais médios de todos os trabalhadores no
mesnto periodo, temos que colocar em cena a distribuigio dos traba-
thadores por data de reajuste. Supondo que esta distribuicio possa
ser representada pela funcio de densidade f({4), para valores de 4
no intervalo [0, 1], temos:

1
log vy = [ log v, f(6) db
[

ou ainda, utilizando (7) acima: 11

log v, = log v* — & log(l1+§_;) —

1 . .
— (T — 7») log (1 + §)
com a definicdo:
1

= [ (1—6)8 f(6) dé (8)

0

Eliminando os logaritmos:

Pad

{9)

3_"(1) = l_)\
1+97 Q4+

i1 Note-se que:

U}f(e) dg=1
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Grafico 4

SIS A
B
0 0,5 T &
_ w
e, como v,,, — —, obtemos:
ti)

v-F=(g-2)@ D@7 00

que ¢ nossa nova versio da equacio (3) da se¢do anterior, para o
caso de um reajuste por periodo de andlise (n =1).

O passo seguinte da solugio do nosso problema ¢ transformar
precos de fim de periodo em precos médios. Se a taxa de inflagio
¢ constante dentro de cada periodo, € o prego médio ¢ medido pela
média geoméirica, a solugio é trivial, pois:

p = {g9_1)°"

isto é, a média geométrica de todos os pregos do periodo é igual
a média geomdétrica dos extremos. (Notese que log gy ¢ linear
quando ¢ varia entre 0 ¢ 1.) Neste caso:

F=0574 057,

£ mais conveniente, entretanto, supor a seguinie relagio gendrica
entre precos de [im de periodo e pregos médios:

P—af+ (1—a) 7, (11)
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que se redur A equagio anterior quando a — 0,5. Esta tiltima equacio
pode ser aplicada também ao caso de maior releviincia pritica em
que o preco médio ¢ calculado pela média aritmética.

Usando (Il para eliminar o termo 7 cm (10), obtemos:
@=hp - (1 —=h) s+ 6@ — 7 (12)

ondch:l——i—(}T—k)cg_l—h——lé—.

Esta equacio ¢ a formulacido geral equivalente 4 equagio (5} da
secia anterior no caso de um reajuste por perfodo de andlise (n — 1).
Note-se que aquela equagio ¢ o caso particular desta quando a = 0,5
e ) — 0,25, que implicam A =10,6 ¢ ¢ = 0. Quando % diverge de
0,25, h diverge de 0,5 na direcio oposta, mas em compensagio
surge um termo adicional que depende da aceleragio da intlagio
ao longo do periodo (1 —1).

4 — Miltiplos reajustes por periodo

Esta seciio generaliza os resultados da se¢io anterior para o caso
de multiplos reajustes por periodo de andlise, ainda mantendo a
hipotese de distribui¢io uniforme dos trabalhadores por data de
reajuste. O Grifico b ilustra o problema para o caso de quatro
reajustes por periodo.

E importante distinguir entre ¥, a média dos saldrios reais
médios de todos os trabalhadores no k-ésimo subperiodo de (t), e

7, a média dos saldrios reais médios em (¢f). E evidente que:

1
ﬁ(t) j— [T_}'(l,t] '5(2_” - 'l-f-(n,”]n (13)
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Grdfico 5
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1
Notando que (1 + §}" ¢ o fator de inflacio em cada subperiodo

de (t), podemos derivar da equagio (9) da seciio anterior o valor
da m¢édia dos saldrios reais no primeiro subperiodo de (¢} :
- ¥
U, e = TR = (14)
A A+ge (L4 Gpn

onde A ¢ definido como em (8) da secio anterior, mas com f (#)
representando a fungio de densidade da distribuicio dos trabalha-
dores por data de reajustc dentro de cada subperiodo de (7). Natu-
ralmente, todos os trabalhadores tém um reajuste salarial em cada
subperiodo, € esta distribuicio ¢ a mesma para qualquer subperiodo.

Para o segundo subperiodo em diante encontramos o caso mais

simples de inflagio constante (3 — d-1), € esta ultima equacio
reduzse a:
- v¥
Vi, = —— (15)
1+ g
para & > 1.
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Aplicando (14) ¢ (15) em (13}, temos: 12
U*
Y

; X (16)
a+pEw) a1g e

E(r) =

Seguese de (16), pelo mesmo argumento usado na se¢io anterior,

—§=(%'—Tb;)(9—1“9)+( )§ - g1 (17)

e, supondo p — af + {1 —a) g_1:

ques

o= hp - (V=R p1 + ¢@F1—F) (18)
1 1 A 1 . o
com h =1 — EI-(—2_ — T) e — Ifh—%. Lista altima

equagdo ¢ a solucdo geral do nosso problema de agregacio e repre-
senta a dinimica do salirio nominal com reajustes de periodicidade
fixa, recomposicdo do pico prévio de salirio real e multiplos reajustes
por periodo de anilise.

Vale a pena notar que em geral o pardmetro L nio pode ser
considerado invariante em relagio 4 freqiéncia de reajustes por
pericdo de anilise. *¥ Quando varia o numero de reajustes por pe-
riodo, a distribuigio de trabalhadores por data de reajuste dentro

12 Para cntender esla passagem algcbrica, note-se que o denominador da
fracio ¢ igual a:
A 1 _5 1 171

g0 A+a Hage? L a+p™ |
J...(n—l)vezes...\

X A n=1
=[(1+&_1>"(1+a) RO Sl ¢ U o ’“(1+q) = ”2
L

13 A ¢xeecio do caso da distribui¢gio uniforme, que para § definido no
intervalo [0, 1] tem funciio de densidade f(§) — 1. Neste caso, a divisio do
periodo em subperfodos ndo altera a fun¢io de densidade.
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de cada subperiodo pode alterar-se e, se isto acontecer, a fungio
de densidade f(§) sera diferente ¢ o valor do parameiro ), definido
em (8), mudard também,

5 — O caso da distribui¢io uniforme

Como em geral ndo sc conhece a priori a distribuigio dos trabalha-
dores por data de reajuste e, portanto, niio s¢ pode determinar o
valor de L com base apenas em consideracGes tedricas, torna-se
necessdrio na pratica obter os valores dos parimetros 2 ¢ ¢ da equa-
cio {18) através de andlise de regressio, como s¢ verd na sccio
seguinte, Nesta secdo, entretanto, determinaremos os valores exatos
dos parAmetros da dindmica do saldrio nominal sob a hipdtese de
uma distribuicito uniforme dos trabalhadores por data de reajustes.
Isto ilustra o método de solugio ¢ fornece um ponto de referéncia
légica para a avaliagio de resultados empiricos.

No caso da distribuicio uniforme temos 3 = 1/6, " de modo que

o parimetro 2 da equagio (18) [ica determinado por £ = I —
1 1 1

—-E—(—Q— — ) Scguem-se abaixo alguns valores representa-

tivos para este pardmetro e o parimetro associado ¢, para diferentes
freqiténcias de reajustes por periodo de andlise (1) e na suposicio
de a = 0,5, Para fins de comparacio, listamos também os valores
do parimetro h correspondentes a equacio (B) anterior:

Valores selecionados dos pardmetvos da equacio (I18)

n h ¢ k- equacio (5)
1 0,33 0,167 0,30
2 0,58 0,167 0,75
3 077 0,104 0,875
14 Cem a distribuicio uniforme, temos f(#) = 1 e:

- oomvae [S]-[2] 44
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Observe-se que, a4 medida que a freqiiéncia de reajusies por pe-
ripdo de andlise aumenta, & cresce e ¢ diminui. De fato, no limite,
quando n tende para infinite, A tende para 1, ¢ para 0 e, como
conseqliéncia, a equagio (18) reduzse a @ = H. Em outros termos,
4 medida que a freqiiéncia de reajustes aumenta, o sistema aproxi-
ma-se¢ de uma condigio de indexagio perfeita, na qual o salirio
real por periodo de anidlise nio ¢ mais aftetado por variagdes mna
taxa de inflagio. Neste limite, a inércia inflaciondria, representada
na equagio (18) pelos termos de inflagio defasada e aceleragio
inflaciondria, desaparece completamente.

6 — A experiéncia brasileira

A experiéncia brasileira de politica salarial nos permite testar o
modelo desenvolvido nus segbes anteriores e obter uma estimativa
empirica do pardmetro A. Como o periodo delimitado pelos anos
1968 e 197Y caracterizou-se por periodicidade anual de reajustes e
recomposicio aproximada do pico prévio, temos uma amostra de
12 abservagdes anuais para estimar a seguinte versao da equagao (17)
da secdo anterior:

y = kx4 RO 4 Ry (19}

onde y — ﬁ)—p—fT(q,1 — Gy, x = J_p — 29, JqeU
¢ uma medida do hiato de produto da economia, medido pela dife-
renca percentual entre PIB potencial e PIB efctivo.

Pode-se notar que, & parte a manipulagio algébrica utilizada para
delinir as varidveis compostas x e y, a diferenga entre a equacio de
regressio € sua equivalente tedrica ¢ a inclusiio dos termos de deman-
da agregada (AU - ki), A 1déia ¢ que o salirio nominal médio
observado na indtsiria pode diferiv do salirio nominal médio defi-
nide pela regra de politica salarial em conseqiiéncia das repercusses
no mercado de trabalho das oscilagdes do nivel de atividade.

A Tabela 1 apresenta os resultados da andlise de regressio com
a equacio (19). Os dados utilizados, que siio reproduzidos na Tabe-
In 2, foram: para o salirio nominal médio (w), o Indice de saldrio
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médic anual do pessoal ocupado na inddstria de transformacio,
construido por Modiano (1983); para o indice de preco aplicado
aos reajustes salariais (g e p), uma série que construimos a partir
de dados do DIEESE, até 1979, € com base no INPC a partir de
1980; para o hiato de produto, o indice construido por Modiano
(1983) com base na tendéncia log-linear de uma série de produto real.

Foram utilizados trés periodos de amostra diferentes para testar
a estabilidade dos coeficientes. A aderéncia estatistica da equacio é
satisfatoria; os coeficientes estimados sZo altamente significativos e
apresentam os sinais esperados a priori.

O coeliciente de x, que corresponde ao A da andlise tedrica, situa-se
na faixa de 0,26 a 0,52 nas trés regressdes. E interessante notar que
nossas estimativas ndo permitem rejeitar a hipdtese de L = 1/6 =
— 0,167, que corresponde & distribuicio uniforme dos trabalhadores
por data de reajuste. Note-se também que, se b = 0,25 e p = 0,57 +
+ 0,54 _,, a equagio (19) transforma-se cm:

W= 05p + 05p_1 + kU | k4

que ¢ bastante préxima da equagio estimada por Modiano (1983)
para o periodo 1966/81. Em termos da formulacio tedrica da equa-
¢io (I8), o que acontece neste caso é que A — 05 e ¢ = 0.

O coeficiente do hiato de produto (U) ¢é negativo, como seria
de se esperar a priori, com valor na faixa de —0,24 a —0,32. Isto
também ¢ compativel com os coeficientes da ordem de —0,36 obti-
dos por Modiano (1983), indicando que 10 pontos percentuais de
hiato de produto produzem uma queda anual da ordem de 8 porttos
percentuais nas varidveis @ e &. 19

15 Para calcular ¢ impacto sobre a taxa dc variagio do saldrioc nominal @,

temos que lembrar que @ —= log(l 4 @) . Portanto, sc definirmos:

log(1+ &% =P — 05(q.a — ) + h(Ts — 27 4- %)
podemos reescrever a equacio (21} como:
(14 = (1 4 &%) ek Urky

Quando k; = 0,8 e U = 0,10, temos exp (k,U) = 097, indicando uma queda
de aproximadamente trés pontos percentuais em @,
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TaBELA 1

Fstimativas economélricas da equagdo (19)

Coeficientes estimados

Perfodos k2 DW SER
x [ Constante
1969/78 0.258 —0,316 0,065 0,84 1,82 0,015
303 (—129 (951
1968/78 0,319 —0,237 (0,661 0,77 1,76 0,018
(4 61) (—3,17) {7,81)
1968/79 0,311 —0,255 0,666 0,70 1,30 0,020

3,95 (=303  (7,72)

NOTAS: Oy valores entre parénteses siio as estatisticas ¢ dos respeetives ecefivientes. Na re-
pressfio para o perfodo 1868/70 foi utilizade a taxa de variagio outubrojoutubtro, ac invés de dezem-

bro/dezembro, para representar o valor de Z para 1972, Desta fcrma, elimina-se a perturbagfio in-
troduzida pels mudanca de politica salarial em novembro deste ano.

TABELA 2
Base de dados

fadice do salério

médio anusl do Indice de reajuste salarial .
Anos peasoal ocupado Hiato dnrproduto

na indidstria de

transiormagio () Média anusl (p) Dezembro (g}
1966 37 21,4 241 0,2130
1067 48 28,0 30,1 0,2295
1968 &3 33,9 37,4 0,2015
1969 79 42,1 44,2 0,1809
1970 100 52,0 5.6 0,1681
1471 124 63,7 63,2 Q,1210
1972 156 772 83,1 0,0833
1974 193 90,5 96,8 0,0263
1974 252 113,68 13,0 0,0025
1975 3566 157,1 179.5 Q,0165
1976 523 222,2 253,1 10,0000
1977 785 311,3 3544 0,0235
1978 1.182 437.6 506,8 0.,0314
1979 1.875 641,3 788,0 0,0414
1980 3.601 1.154.4 1.504,8 0,0345%
1981 7.768 2.315,1 3.016,2 0,1300
1682 16.766 4.549,2 5.942,6 ,1950

FONTES: w = construido per Modiano (1983), com base em dades do IBGE;

e ¢ = conptruido pele antor: para 1966790, foram utilizados os tndices deatua-
lizaciio do Depd.l‘td[]:lEI‘lt() Nacional de Saldrios, obtidos em DIEESE (1975); para 1971/73, foram
utilizadas médias dos reajustcs concedidos para algumas prineipaiz categorias, vhtidas em SEPLAN
(1979); para 1974/79, foram utilizados os indices cficiais de corre¢io salarial, segundo informa-
¢io desta mesma fonte; de 1980 era diante, foram utilizadas as tazas de variacio do INPC;
para os Teses entre novembro de 1979 e maio de 1680, o indice ¢ uma média simples do 1ndi-
oe com defasagem de seis meses corrigide pelo INPC ¢ do Indice eomn defasagem de 12 meses mul-
tiplicade pelo fator 1,22 e corrigido pels INPC;

7 = tonstruido por Modiano (1“8 3): diferenca percentual entre PIR regl observa-
do e PIB real potencial, com o fltimo estimado pela tendéneiz log-linear da série do primeirs,
ajustada para agsumir somente valores positivos.
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Em novembro de 1979 entrou em vigor a nova politica salarial
da Lei n.° 6.708. As principais inovagdes introduzidas foram a mu-
danca de reajustes anuais para semestrais, a institui¢io da livre nego-
ciagio do aumento de produtividade ¢ a diferenciacio dos reajustes
por faixas salariais. Lm vista destas alteragies, nio faz sentido adicio-
nar observagdes posteriores a 1979 & amostra utilizada na analise de
regressio da Tabela 1.

Podemos, entretanto, ulilizar cssas observagdes para submeter
nosso modelo tedrico a um teste parcial. A equacdo {17) anterior
permite determinar, a partir de um dado valor de A, os coeficientes
da equacio de salirios para diferentes periodicidades. Tomando
o valor } — 0,311, cstimado na Tabela 1 para o perfodo 1968/79, e
supondo que estc parimetro nio s¢ altera com a passagem de rea-
justes anuais para semestrais, podemos calcular os coeficientes da
equagio para n — 2, a saber:

( ! ‘L,): 0172 e }“2 = 0,078

2n n?

Adotando, igualmente, os demais coeflicientes estimados na Tabe-
la 1, chegamos 4 seguinte equagio para simulacio da dinimica sala-
rial no regime de reajustes semestrais implantado no final de 1979:

T=p — 072G —Fq) — 0078(F_, — G_2) —
— 0.255U 4 0,066 (20)

A Tabela 3 fornece os elementos para um exercicio de simulaco
relativo aos anos de 1981 e 1982. Obviamente, como a equacio foi
derivada na suposi¢io de um stready state de n reajustes salariais por
periodo de andlise, niio seria correto utilizd-la para simular a dinAmica
salarial em 1980, quando o valor de n foi alterado em relacio ao
ang anterior,

Como se pode ver na Tabela $, a equagio (20) subestima @ em
cerca de 6,5 ¢ 8 pontos de percentagermn, respectivamente em [98]
e 1982, Isto corresponde a mais de trés erros-padrio da regressdo
estimada para o periodo 1968/7% (que a Tabela 1 nos informa
ter sido de 0,02) e indica um relativo insucesso da equagio (20)
neste teste de sirnulacio.
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TABELA 3

Simulagcido dos reajustes semestrais com base na equagdo (20)

Anog % 7 7 e, 4,7, U we W
1979 0,461 0,282 0,441

1950 0,653 0,580~ 0,647 0,206

1081 07690 0697 [ 0,605 0,048 0,206 0,131 0,705 0,064
1982 0,769 0,675 0678 —O0IT 0,048 0,165 0,690 0,079

NOTA: %< é o valor estimado de w a partir da equagiio (20},

L possivel, entretanto, que esta subestimativa possa ser explicada
pelos outros dois elementos da politica salarial posterior a 1979
que ndo foram levados em considera¢io. Em primeiro lugar, hd
que se notar o fato de que tanto a Lei n.? 6.708, de novembro de
1979, como sua sucessora, a Lei n.° 6.886, de dezembro de 1980,
estabeleceram que as parcelas salariais até trés saldrios minimos
teriam reajustes 109, acima do INPC, enquanto as parcelas entre
trés e 10 saldrios minimos teriam reajustes pelo INPC integral,
Baumgarten (1981) calculou que a Lei n.® 6.886 produziu uma
variacio da folha total de salirios da economia 1,5 ponto percen-
tual acima do INPC.'$ Se considerarmos que na industria cerca
de 90%, da tolha de salarios estdo concentrados na faixa de 10 salarios
minimos [segundoe Camargo (1980)], ao passo que para 2 economia
como um todo esta [ragio ¢ da ordem de 709, temos de admitir que
a diferenca entre a variacio da folba de salirios industrial e a
variagio do INPC deve ter superado aquele 1,5 ponto percentual
mencionado anteriormente. Se supusermos, conservadoramente, que
esta discrepincia foi de 2 pontos percentuais, ficam faltando entre
4,5 € 6 pontos percentuais para explicar a subestimativa da Ta-
bela 3.

Néo parece absurdo imaginar que esta Gltima discrepincia seja
conseqiiéncia dos coeficientes de aumento de produtividade nego-
ciados nos dissidios coletivos durante o periodo. O fato de obser-

16 Em outros termos, se @w* foi a taxa de variagio do salirio determinada
pelo INPC, entio 1 +& = (14@% (1015) e & = ©* 4 0,0I5.
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varmos uma subestimativa da mesma ordem de magnitude nos dois
anos de simulagio parece reforcar esta suposi¢do, mas a verdade ¢
que nio dispomos de elementos para um julgamento definitivo da
yuestdo. Em ultima anilise, temos de reconhecer que a experiéncia
posterior a 1979 ndo permite um teste conclusivo do nosso modelo
tedrico.

A simulagio da Tabela 3 baseouse na equacio tedrica (17), que
pressupde o conhecimento tanto de p como de §. Suponha-se, porém,
que nossa cquagio de saldrios esteja sendo utilizada como parte de
un modelo econométrice que exija a determinagiio simultinea de
1, 5 € . Qual seria a performance preditiva da equacio cm 1981
e 19827

Naturalmente, & resposta a esta questio depende da especilicacio
completa do modelo econométrico, mas sem davida parte do erro
de previsio pode rtesultar agora da necessidade de trabalharmos
com uma relagio a priori entre p e F. Quanto nos custa isto em
tcrmos de capacidade de previsio?

Para o periodo 1968/78 encontramos uma relacio surpreendente-
mente estavel entre p e F:

P— 1= 0581 (7—7_) R2 — 0,97
(65,48) DW — 1,19
SER — 0,008

que pode ser usada para eliminar ¢ da cquagio (20):
W = 0,706p 4 0.294p | + 0,044 (G_, - F_3) —
— 0,255 - 0,066 {21)
Esta ultima equagio corresponde 4 equagio (18) com h — 0,706

e ¢ = 0,041, A partir dos dados da Tabela 3, podemos entio cal-
cular as seguintes estimativas para @:

1981: @+ = 0,706
1982: @w¢ = 0,700

que mostram crros de previsac despreziveis, como resultantes do
uso da equagio (21) em substituiciio a equagio (20).
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7 — Conclusao

Aitda que nosso testc empirico nio tenha sido conclusivo, acredi-
tamos que o modelo tedrico desenvolvido neste trabalho ¢ uma
boa representagio da dindmica do saldrio nominal induzida por
um sistema de reajustes salariais dessincronizados com periodicidade
fixa e recomposigio do pico prévio de renda real. A tnica hipdtese
simplificadora utilizada para sua construcio foi a de que a inflagio
¢ constante dentro de cada perfodo de andlise, o que normalmente
¢ aproximadamente verdadeiro para periodos relativamente curtos
de tempo.

Naturalmente, em aplicagdes empiricas do modelo pode surgir o
problema adicional de desejarmos trabalhar com médias aritméticas
das varidveis, enquanto nossa derivacio tedrica baseiuse em mdédias
geomctricas. Isto, entretanto, introduz apenas uma pequena margem
de erro nas equagdes, que tende a desaparecer quando calculamos
taxas de variacio.

Esta investigacio limitouse a um sistema de reajustes salariais
com periodicidade fixa e recomposicio do pico prévie. F evidente,
porém, que a mesma técnica de andlise pode ser aplicada a um
sislema com recomposigio parcial do pico prévio ou a periodos de
mudanga de periodicidade em sistemas de periodicidade fixa. Siste-
mas de indexaciio com periodicidade enddgena, do tipo analisado
por Arida (1982), parccem apresentar maiores dificuldades, mas
também constituemt uma importante drea para pesquisa futura.
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