Politica de reducdo do reajuste salarial
e perda do poder de compra dos
saldrios; uma nota *

Crovis DE Faro *#¥
FeErRNANDO DE HOLANDA BARBOSA **

Tomando comoe motivagdo « sistemdlica do Decreto-Lei 2045, sdo investigados
possiveis efeitos de uma politica de reajusic parcial e uniforme da massa salarial
no compartamento da inflagdo € no poder de compra dos saldrios. Congquanto
s¢ possa argumentar que tal folitica tenha um efeito redutor na taxa de inflacdo,
constata-se gue esta vedugdo ndo ¢ suficiente para, por si 6, assegurar a4 manu-
tengdo do salirio médio real.

1 — Introducao

Dando prosseguimento & verdadeira ciranda que caracteriza sua
politica salarial, o Governo houve por bem, uma vez mais, agora
através do Decrcto-Lei 2.065, alterar o processo de reajuste semes-
tral dos salarios. Este nove Decreto-Lei veio substituir o de ntime-
ro 2.064, que, por sua vez, substitniu o de numero 2.045, segundo
0 qual, para todas as faixas, os salirios eram reajustados de acordo
com somente 80%, da variacdo observada no Indice Nacional de
Precos ao Consumidor (INPC) no semestre considerado.

A adogio de politicas salariais com coeficiente de realimentacio
diferente da unidade provoca, de imediato, indagacdes sobre seus
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efeitos no comportamento da inflagio e no poder de compra dos
salarios. Precipnamente, o propdsito da presente nota, tendo comao
maotivacio a sistemdtica do Decreto-Lei 2.045, ¢ o de tecer algumas
consideragdes sobre cstas duas questdes. Assim, na Sec¢io 2 ¢ apre-
sentada, em linhas sumdrias, argumentacio que empresta suporte
tedrico para a alirmativa de que a politica salarial afeta a taxa de
crescimento dos pregos. Admitidamente, esta visdo € bastante par-
cial. No entanto, ela foi aqui adotada porque possivelmente serve
de lastro para uma pelitica de redugio dos reajustes saluriais. Isto
posto, tomando por base o caso de um trabalhador quc recebesse
nio mais do que sete vezes o salirio minimo (8M) — para o
qual, de acordo com as normas imediatamente anteriores (Decreto-
Lei 2.024), o reajusie salarial era eleruado com base na variacio
integral do INPC —
de um modelo simplificado, o impacto de uma politica de reajuste

as demais secoes tratam de avaliar, através

2

parcial sobre o poder de compra de seu salario.

2 — Inflagdo e politica salarial

.

A taxa de inflagio p, é uma média ponderada das taxas de cresci-
mento dos precos dos produtos industriais e dos produtos agricolas,

de acordo com:

Py = 8par + (1 — 8Dy,

= Piy + (Pas — Pis) o (1)

As estruturas dos mercados no setor industrial sdo, em geral, do
tipo oligopolista, onde os precos sio determinados através da adigdo
de uma margem {mark-up) ao custo unitario de produgio. Con-
sequientemente, a taxa de crescimento dos precos dos produtos indus-
triais ¢ jgual a uma média ponderada da taxa de crescimento dos

salarios, w,, deduzida do crescimento da produtividade da mio-de-
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obra, g,, e da taxa de crescimento dos precos domésticos dos insu-
mos importados, B, isto é:1

Poe=n o ~q) + (1 — w8, 2)

O comportamento dos precos dos insumos importados depende,
basicamente, da politica cambial e da evolucio dos precos internacio-
nais desses bens. Denominandose de ¢, a taxa de variagio cam-
bial e de xt, a taxa de crescimento dos pregos internacionais dos in-
sumos importados, temos que, em termos aproximados:

Bt_ =& + W 3)

A atual politica cambial brasileira caracteriza-se pela desvaloriza-
¢d0 do cruzeiro em um percentual igual a4 taxa de inflacio, ou
seja;

€ = P (4)

Substituindo-se (4) em (8), e a expressdo dai resultante em (2),
obtém-se;

Pie=w (w — g+ —w (p, + )

Levando-se esta expressdo em (1), a taxa de inflacio ¢ igual a:

1 — ) &
Pr=w— g+ L_—' T+ — (Par — Pio) )

m o
Na auséncia de choques agricolas (p,, = p;) e de choques ex-
ternos (m; = 0), a taxa de inflagdo ¢ igual a taxa de crescimento

1 Estamos admitindo que o mark-up nio varie com o nivel de capacidade
ociosa da econcmia, hipdtese que, todavia, nio ¢ importantc para o presente
trabalho (para uma discussdo sobre hipbteses alternativas, consulte, por cxemplo,
o trabalho de Fernando de Holanda Barbosa publicado pelo IPEA om 1983
na Série PNPE sob o titulo de 4 inflagdo brasileirg no pos-guerra: monelarismo.
versus estruturalismo). Outra suposicio por tras da expressio (2) ¢ dc que
a produtividade do insumo impertade tenha-se mantide constante.
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dos saldrios menos a taxa de crescimento da produtividade da
mio-de-obra:

__p, = — g, {(6)

Se a taxa de crescimento dos salarios for igual a 10009, da in-
flagdo passada, onde « ¢ o coeficiente de realimentacio da politica
salarial, segue-se que a taxa de inflacio atual serd dada pela equa-
¢io de diferencas finitas: '

P = a pro1 — 4y | (7)

A expressio (7) mostra que a taxa de crescimento dos precos,
mantidas constantes as demais condigdes, ¢ afetada pelo mesmo
fator aplicado ao reajuste dos saldrios,

3'— O poder de compra na hipétese de reajuste
integral

Para simplificar a anilise, admita-se que a taxa mensal de inflacio
na economia, antes da alteracio da lei salarial, fosse constante e
igual a 8, sendo refletida direta, e adeguadamente, no comporta-
mento do INPC. Nessas condigdes, suponhase o caso de um indi-
viduo cujo saldrio houvesse acabado de ser reajustado no inicio de
um certo més, e que s9 recebe seus vencimentos no fim de cada
més. Entdo, representando por W o wvalor de seu saldrio, logo
apds o reajuste, que chamamos de época zero, segue-se que, face
a taxa considerada de inflacio, o saldrio que receberd no fim do
k-ésimo més ao longo do préximo semestre, quando eXpresso a
precos da época zero, serd: _

Wi = W(l + 6) (8)
k=12 ..., 6.

Por suposto, de acordo com a situagio anterior i alteracio men-
cionada, tal individuo teria seu saldrio totalmente reajustado dc
acordo com a taxa de inflacio observada no semestre contade a
partir da_data do 1ltimo zeajuste. Deste modo, tendo. em vista
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a hipotese quanto 4 taxa de inflacdo, seu saldrio, a pregos corren-
tes, para o segundo semestre {contado a partir da data zero), seria
igual a W ({1 + 6)¢ = W (1 + p). Logo, a precos da época zero,
o valor recebido no fim do k-ésimo més, contado a partir da época
Z€r0, serd agora:

W, = W{l 1+ B (14 6-F ®)
k=18 ..., 12

Isto significa que, em termos de poder de compra, o saldrio
recebido pele individuo considerado, no fim de cada més do ano,
contado a partir da época que tomamos como origem, teria evoluido
como esquematicamente indicado no Grafico 1.

Grafico |

EVOLUCAO DO PODER DE COMPRA DO SALARIO NA
SITUACAO PRECEDENTE
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4 — O poder de compra na hipétese de reajuste

parcial

Vejamos agora a evolugio do poder de compra do saldrio na hipé-
tese de reajuste parcial. Partindo da mesma data origem fixada na
secdo anterior, e sendo ainda W o valor inicial do salario, supo-
nhamos que a nova lei salarial entre em vigor na época 6. Isto
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sendo verdade, o poder de compra do nesso individuo, ao longo
dos seis primeiros meses, nio seri alterado em relagio ao caso an-
teriof, ou scja, representando-se por W, o saldrio, a precos da época
zero, no fim do k-€simo més, na nova situacdo, teremos:

W, = W(l 4 g) —* (10
k=12 ...,6

Porém, na nova situacio, no inicio do sétimo més, o saldrio so-
frerd um reajuste parcial, ou seja, a precos correntes, passard a ser
igual 2 W (1 4 off), onde q, fixado em 0,8 no Decreto-Lei 2,045,
¢ o fator de reajustamento parcial. Logo, se admitirmos agora, por
forca da alteragio da lei salarial, como discutido na Secio 2, que
a taxa mensal de inflagio caia, no segundo semeswre, para o valor
constante § < 4, seguese que, a pregos da ¢poca zero, teremos:

w o W +as) d+97 " ay
' 148
=178 ..., 12

Graficamente, as hipdteses apontadas implicam o seguinte com-
portamento para a evolucio do poder de compra do saldrio do in-
dividuo considerado:

Grafico 2

EVOLUGRO DO _PODER DE COMPRA DO SALARIO NA
NOVA SITUACAQO
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5 — Comparacao entre as duas situacées

E ébvio que se tivermos W, = W, k = 1, ..., 12, com pelo
menos uma desigualdade estrita, nosso individuo terd sua sitnagio
piorada. Porém, dependendo da queda da taxa de inflagio, € até
possivel, a0 menos teoricamente, que seu poder de compra seja
aumentado em decorréncia da nova lei salarial. Tudo depende,
portanto, da nova taxa ¢ de inflacio mensal.

No que se segue, iremos estabelecer o valor limite de 4, repre-
sentado por 4, para o qual nio hd alteragio no poder de compra.
Deste modo, sc é < f, teremos uma situacio onde a nova lei salarial
resultaria benéfica para nosso assalariado.

Como padrio de comparagao, tendo em vista que nos primciros
seis meses as duas situacdes coinciclem, tomaremos o valor atual, na
época 6, da seqiiéncia de saldrios reais, mensais, no segundo se-
mestre. Tal valor atual serd calculado considerando-se a taxa de
juros real, mensal, denotada por R, que seria, por exemplo, a cor-
respondente aquela de remuneracio dos depositos em caderneta de
poupanca, correntemente fixada em 0,59, a.m.?

Representand(}se, respectivameme, por Ve I” os valores atuals re-
Tativos 4s sitwagdes anterior e atual, calculados a pregos da época 6,
temos:

P=W B E0+0 (1R a2)

Fazendo-se:

v=(01-+486 (1+R —1. (13)

Y=+ 04+R —1 (14)

¥ Obviamente, admitindo-se que a correcio monctdria reflita intcgralmente
a faxa ohservada de inflacio,
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podemos também escrever:

V=W(A+BI — 1+~ (15)

V=WA+af[l — 1+ -5y (16)

Entdo, no caso limite de igualdade, ¥ =— 1, teremos § — («F — R}/
(1 + R) sendo determinado através do valor de v resolvente da
seguinte equagio:

(l—i—ﬁ) [-0+m™ _1-0+5"° an
v

1+ af Y

Em outras palavras, na terminologia da Matematica Financeira,
v pode ser interpretado como sendo a taxa de juros mensal cobrada
em um plano de seis prestagdes mensais e unitdrias, pelo financia-
mento de uma quantia cujo valor iguala o primeiro membro da
equacgio acima. Deste modo, lancando mic de uma das modernas
calculadoras financeiras de bolso, é uma tarefa trivial, uma wvez
fornecidos os valores dos parametros § e R, j4 que ¢ = 0,8, deter-
minar o correspondente valor limite 4. Na Tabela I, fixando-se
R = 04867559 a.m., * que corresponde i taxa de 69 a.a., te
mos o valor limite § que se associa a cada um dos diversos valores
da taxa mensal de inflagio, ao longo do primeiro scmestre, .

Antes de examinarmos a Tabela 1, ¢ interessante que se faca a
seguinte observagio: fazendo-se R = 0 em (15) e (16) e igualando-
se duas expressdes, § pode ser interpretado como a taxa de infla-
¢do que manteria constante o salirio médio nas duas situagoes.
Entretanto, contrariando o que foi apresentado na Sec¢io 2, o fato
deseter 1 4 a{l L ¢g)°= (1 + #) % ndo implica que se tenha

# A Tabela | foi organizada antes da adogiio deo critério de crédito mensal
nas cadernetas de poupanca. Como a maodificagio para R = 059 a.m. ndo

implica uma alteragio sensivel nos resultados obtidos, estes foram mantidos.
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V' = V. Isto signitica que, como se pode facilmente verificar, ¢ o
fator de redugio da taxa de inflagiio tem que ser maior do que o de
reducio do saldrio para que o poder de compra médio se mantenha.

Da Tabela 1 vemos que, quanto maior for a taxa de inflacio
no primeiro semestre, mais acentuada deverd ser a reducio da taxa
de inflagio no segundo semestre. Assim, sc no primeiro semestre a
taxa de inflacic estiver no nivel de 10097 a.a., ela devera ter
uma reducio de cerca de 399, passando, pois, ao patamar de
619, a.a., no segundo semestre, para que nio haja perda de poder
de compra em relagdo i sistematica anterior. Por outro lado, se a
inflacdo no primeiro semestre corresponder a 2009, a.a., a reducio
deverd ser da ordem de 419,

TABELA 1

Taxas limites para o segundo semestie

Taxa percentual no primeiro Taxa limite no segundo Fater de
semestre semestre (9] Y
redueido
%9
Mensal Semestral  Anuval Mengal Bemestral  Anpual
5,02 34,16 80 3,40 2222 49,440 0,6175
5,49 37,84 a0 3,73 24,60 55,25 0,6139
5,95 41,42 100 4,05 26,90 61,05 0,6105
6,38 44,91 110 4,36 29,15 66,80 0,8073
6,79 48,32 120 4,65 21,34 72,5( 0,6042
7,19 51,62 130 4,93 33,48 78,16 00,6012
7,07 54,92 140 5,20 35,56 83,77 0,5984
7,93 38,11 130 5,46 37,61 89,35 0,5957
8,29 61,25 160 5,72 39,60 94,89 0,5931
8,63 64,32 170 5,96 41,56 100,40 0,5906
&,96 67,33 180 6,20 43,48 105,87 00,5882
0,28 70,29 190 6,43 45,37 111,31 {,5858
9,59 73,21 200 6,66 47,22 116,72 0,5836
10,00 77,16 213,84 6,96 49,72 124,17 0,4%07
* Em termos da raziio entre as respectivas taxas anuais cquivalentes.
4 Por exemplo, se § — 109, a.m., devemos ter § — 6,9709%, a.m., o que,

tm termos de taxas semestrais equivalentes, wrna o fator de redugio igual
a 0,8457,
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6 — Extensao para um terceiro semestre

Estendendo a andlise por mais um semestre, « questio de interessc
passa a ser a da determinagio do valor da raxa de inflagio nesse
terceiro semestre, segundo a qual continuaria nio ocorrendo perda
de poder de compra do salario em relagio a sistemitica da legis-
lagio anterior.

Supondo que, no segundo semestre, tenha sido alcangada a taxa
limite de inflacio 8. vejamos agora qual deve ser o valor da nova
taxa limite, denotada por %, de modo que também nido se ma-
nifestem perdas salariais no terceiro semestre.

Na situacfio anterior, mantida a taxa mensal # de inflagio cons-
tante, o saldrio real, a pregos da época 12, recebido no fim do
k-ésimo més do terceiro semestre, seria:

W, = W/ (1467 (18)

Por outro lado, na nova situacldo, dado que. por hipdtese, al-
cancou-se a taxa mensal limite # no segundo semestre, segue-se que
o salirio real, também a precos da época 12, serd agora:

Wy =W QL +ad) |l4all+0" -1 +6597" 19

EF =12 .. . 6
Logo, considerando ainda a taxa R, os valores atuais, na época
12 e a precos desta época, ' e V7, respectivamente relativos as situa-

coes anterior ¢ atual. dos saldrios reals, mensais, neste terceiro se-
mestre, serdo:

v

W+ B 21 1+ 0 +R"

WA+ 10U+ "y (20)

V=W (1 +aB) {1 +ald+8 1]} i (L 6% (1 + R)]™’

i=1

W (14 a8y (I +ad) [ -1+ 497"l (213

Il
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onde:
=+ U+R -1 e A=(1+8"-1 (22)

Por conseguinte, para que tamhém ndo haja perda relativa do
poder de compra no terceiro semestre, o que, de acordo com nosso
padrio de comparacio, acontece se J° = F’, devemos ter a taxa
mensal limite de inflacio 6* = (v* — R)/(1 + R) a partir da

solucio y* da seguinte equacio:

A+ -0+ _ 1=+ (28)

(1 + aB) (1 + af) ¥ v

Procedendo-se de maneira andloga a utilizada na secio prece-
dente, ¢ fdcil ver que agora, para cada par de valores de # e de é
apresentados na Tabela I, teremos sempre #* negarivo. Assim, por
exemplo, enquanto para o par § — 5,029 e - 3,409, teremos
§* = —0,437%, ao par § = 109, e 6§ = 6,96% corresponderd
f* = —0,2619,, ou seja, nesse caso extremo considerado, para que
ndo haja perda relativa, sera necessario n3o sé que a inflacio seja
eliminada, mas que chegue a transformar-se em deflacio.

A analise desenvolvida foi, entretanto, demasiado severa. O mais
razodvel ¢ imaginar-se gque, no fim do segunde semestre, uma vez
alcancada a taxa limite §, o Governo escolha entre a alternativa de
fazer a correciio monetdria plena dos saldrios ou manter a politica
de corregio parcial. Nessas condicdes, para que estas duas alternati-
vas sejam equivalentes, basta que, partindo-se agora de 6, a inflacio
mensal no terceiro semestre seja reduzida ao valor limite §*, deter-
minado de modo idéntico ao utilizado na especificagio de § a partir
de ¢. Deste modo, supondo-se inalterado o valor do fator de reajus-
tamento parcial o, e mantida a taxa R, obtémse agora os valores
limites apresentados na Tabela 2.

Polilica de veajusie salavial 171



TABELA 2

Taxas limites para o terceiro semesire

Taxa percentual no segundo Taxa limite no terceiin
: semestre . semestre (%)
Fator de
redugio

Mensal  Gemesiral Anual  Mensal Semestral  Anual (/o)
{6) (#%)
3,40 22,22 49,40 228 14,49 31,08 (,6292
3,73 24,60 55,25 2,51 16,02 34,60 0,6262
4,05 26,90 61,05 2,73 17,53 38,13 0,6246
4,36 29,15 66,80 2,94 19,02 41,65 0,6235
4,65 31,34 73,50 3,14 20,41 44,99 0,6206
4,93 33,48 78,16 3,34 21,78 48,30 (0,6180
5,20 35,56 83,77 3,53 23,12 51,h8 0,6157
5,46 37,61 89,35 3,71 24,42 &,79 0,6132
3,72 39,60 94,89 3,80 23,75 58,13 0,6126
5,96 41,56 100,40 4,06 26,97 61,21 00,6007
6,24} 43,18 105,87 4,23 28,22 64,39 0,6082
6,43 45,37 111,31 4,39 20,42 67,49 (1,6063
6,66 47,22 116,72 4,56 30,64 70,68 0,606
6,96 49,72 124,17 4,77 3225 74,90 0,6032

7 — Conclusao

Como discutide na presente nota, uma politica de reajuste parcial dos
saldrios, desde que acompanhada de substancial reducio na taxa
de inflagdo, ndo necessariamente implica que os assalariados sejam
prejudicados por terem perdido o reajuste integral de seus saldrios.
Assim, por exemplo, se a inflagio cair de 1809, a.a. no primeiro
semestre, apds a promulgacio da mnova lei, para o patamar de
1059, a.a. no segundo semestre €, a seguir, para o nivel de 6597 a.a.
ne terceiro semestre, teremos, em termos de perda de poder de
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compra do salirio, o mesmo desempenho gque no caso da politica
anterior.

Entretanto, reduc¢des tio significativas da taxa de inflaciio nio
decorreriam do reajuste parcial dos saldrios, que, segundo o modelo
sugerido, ndo ¢ capaz de, por si s6, reduzir a inflacio a niveis
compativeis com a manutengio do salirio médio real. Choques
agricolas ou externos positivos (p,, < Py ou B, < 0), ou eleva-
¢oes significativas na taxa de produtividade da mao-de-obra (g, > 0),
teriam de ocotrer simultancamente A implementacio da nova sis-
temdtica para assegurar quedas da taxa de inflacio sulicicntes para
manter o poder de compra da classe trabalhadora.

(Originais vecebidos e¢m agosto de 1983, Revistos em janeire de 1984.)
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