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Este trabalho estuda a correlagdo entre o nivel de produgdo, de um lado, e a produtividade do
trabalho e as varidveis distributivas (saldrio real, custo do trabalho e parcela salarial), de outro,
enire 1976 e 1985, usando dados desagregados a dois digitos para a indistria brasileira.
Conclui-se que a produtividade tem comportamento pré-ciclico, enquanio a parcela salarial,
comportamento anticiclico. Nao ¢ possivel identificar um comportamento padronizado para o
custo do trabalho ou saldrio real. Ao final do trabalho, faz-se um experimenio para testar a
validade da hipbtese kaleckiana, segundo a qual haveria correlagdo positiva entre a parcela
salarial e o nivel de producdo; a hipdtese € refutada.

1 - Introdugao

H4 exatos 50 anos, iniciava-se um debate até hoje vivo entre 0s economistas € que
estd longe de ser resolvido. Em 1939, em resposta a artigos de Dunlop ¢ Tarshis em
que os autores argumentavam que os saldrios reais eram pro-ciclicos,! Keynes
publicou no Economic Journal seu artigo “Relative movements of real wages and
output”. Até hoje, economistas neoclassicos, keynesianos € marxistas debatem se
os saldrios reais sdo ou ndo pré-ciclicos.

* Este trabalho € uma sintese da pesquisa patrocinada pelo PNPE/IPEA, “Produtividade, Custo
do Trabalho e Parcela Salarial nos Ciclos Recentes (1976-1985)". Os autores agradecem a Cipriano
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Ramos ¢ um referee andnimo fizeram valiosas sugestdes pelas quais somos gratos. Foram fundamentais,
para a confecgio do modelo e interpretagio dos resullados, os comentarios de José Marcio Camargo e
Mareello Estevio. Leticia Duboc Anreiclo, com destreza, digitou as f6rmulas e editou o texto.
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1 Em geral, lomam-se como medida do ciclo econ6mico de curlo prazo as variagbes no nivel de
produgio. Seguiremos esta corvencio.
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O debate foi ampliado ¢ tornou-s¢ mais complexo. Hoje, difercncia-se, com
clareza, o saldrio real do custo do trabalho (product wage), faz-se anilise de
causalidade buscando a relagio com lags e leads entre as varidveis, buscam-se
evidéncias através de andlises de cross-section, tomando-se por base a experiéncia
de vérios paises, e procede-se a andlises setoriais.2

A principal motivagdo para estudos deste tipo € a validade de hipGteses tedricas.
Busca-se também estabelecer fatos estilizados que orientem a formulagio de poli-
ticas econdmicas. As principais hipétescs em disputa sio:

a) as hipGteses neocldssica e keynesiana de que o custo do saldrio € anticiclico,
sendo a parcela salarial definida pela tecnologia empregada;

b) a hipGtese marxista de que o produto médio do trabalho € anticiclico € o custo
salarial pré-ciclico, o que implica que a parcela salarial seja pro-ciclica; e

c) a hipdiese kaleckiana de que um aumento da parcela salarial, medida em
termos do IPC, levaa um aumento do poder de compra dos saldrios e ao crescimento
da demanda por bens de consumo ¢, assim, do nivel da produgio agregada.

Neste trabalho, desenvolve-se um modelo de curto prazo para analisar algumas
destas hip6teses em uma economia com alta inflagao. A diferenga fundamental com
relagdo a economias estdveis estd no papel desempenhado pelos mecanismos de
indexagdo de saldrios, cdmbio e pregos. Ultiliza-se a anilise de correlagio para
examinar a relagio entre o nivel de produgio, de um lado, e o produto médio ¢ as
varidveis distributivas (custo do trabalho, saldrio real e parcela salarial), de outro.
Evita-se a andlise de regressao, pois este trabalho ndo se propde a estudar os
determinantes de nenhuma destas varidveis, mas (do-somente a existéncia ou nio
de relagdes sistemdticas entre elas no curto prazo.3

Além da andlise de correlagdes contemporéneas, procede-se A andlise de corre-
lagbes cruzadas. Esta andlise permite fazer inferéncias quanto a relagdes nio-simul-
tdneas entre duas varidveis. Entre elas, vale destacar a andlise de mudangas no valor
das correlagbes em diferentes /ags e o possivel cfeito destas mudangas sobre a
dindmica do ciclo econdémico.*

O trabalho consta de cinco segdes. Na segio a seguir, desenvolve-se um modelo
para oricntar a andlise dos resultados empiricos. Na Se¢do 3, apresentam-se 0s
principais resultados da andlise estatistica. Na Segdo 4, discute-se a hipétese

2 Para um swrvey da literatura internacional, ver Michie (1987).

3 Cabe observar que, na anflise de correlagio, se o conjunto de informagio disponivel para o
econometrista &, somente, o nivel de produgio, o sinal do coeficiente de correlagio € o mesmo que o
obtido pela andlise de regressio, se as varidveis consideradas forem estaciondrias, como ¢ o caso,
Portanto, o problema de vi€s na estimaliva deste coeficiente néo aparece,

4 Assim como as correlagdes contemporineas podem ser ractonalizadas através de um modelo de
regressdo com uma Gnica varidvel no conjunto de informagGes, neste caso o conjunto de informagdes
contempla também os lags das duas varidveis. Desta forma, o problema de viés no sinal deste coeficiente
nio aparece.
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kaleckiana. As conclusdes encontram-se na Segdo 5. Um Apéndice sobre a base de
dados e a metodologia acompanha o texto.

2 - Modelo para uma economia com alto grau de indexagao

Nesta segio, desenvolve-se um modelo simples com o objetivo de tornar mais
sistem4tica a discussdo sobre os resultados estatisticos apresentados na Segdo 3. As
varidveis do modelo devem ser vistas como desvios de curto prazo em torno de uma
média de longo prazo, a qual se supde estaciondria. Isto porque as varidveis sdo
séries temporais econdmicas que podem ser decompostas em componentes (a
saber: tendéncia, ciclo e sazonalidade) e, na andlise empirica, extraem-se 0s Com-
ponentes de tendéncia e de sazonalidade destas séries, justamente com o objetivo
de examinar o comportamento de curto prazo, isto é, ciclico, das varidveis. Assim,
nfo sio considerados na anilise elementos de longo prazo, ou seculares, na deter-
minagio do produto e produtividade (tal como progresso técnico), dos salarios
nominais (como a estrutura sindical), dos pregos (tais como os determinantes da
composigao entre trabalho € insumos importados), etc.

Desenvolve-se um modelo em que as equagdes se referem a taxa de variagao das
varidveis.3 Este modelo procura captar o movimento das varidveis distributivas no
ciclo, enfatizando o papel desempenhado pelos indexadores de saldrios e cdmbios,
e as defasagens na indexacio de ambos, na determinacdo das varidveis.

Comega-se pela andlise dos elementos que constituem o nivel de produgio e 0
produto médio do trabalho. O nive! de produgio depende de trés fatores, vale dizer,
do nivel de emprego (N,), do produto por hora trabalhada (S,) e do nimero médio
de horas trabalhadas (/,). Formalmente, pode-se escrever a seguinte identidade:

X,=5*I*N,
ou em taxas de variagio:
x=s5+j+tn

Pode-se decompor a taxa de variagio do produto médio do trabalho, ou o
produto por homem empregado (g,), em dois elementos: o primeiro mede a
variagio do produto por hora trabalhada (s,) €, 0 segundo, a variagao do ndmero
de horas trabalhadas (j, ). Assim, da equagdo anterior, lem-se:

5 Na andlise empirica, trabalha-se com laxas de varia¢io acumuladas de 12 meses, que € um filtro
ssfvel para se extrair tanto o componenie de lendéncia uanto o de sazonalidade das séries econbmicas,
er o Apéndice para uma justificativa deste filtro.
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q=%-n=51)

Os dados utilizados para efeito da andlise empirica referem-se A variagio global
do produto por homem empregado € nio diferencia, como seria mais conveniente,
as duas fontes de variagdo da produtividade. Em todo caso, é interessante que se
discutam neste trabalho os determinantes dos dois componentes da variagio do
produto médio (q,).

O produto por hora trabalhada, ou intensidade do trabalho, depende da tecno-
logia empregada e, também, do esforgo dedicado pelo trabalhador 2 produgio
naquela hora. A anlise neocldssica enfatiza apenas o primeiro aspecto, enquanto
que a marxista concentra-se no segundo aspecto.

De acordo com a andlise neocldssica, e keynesiana neste particular, dadas a
tecnologia e a planta utilizada, o produto por hora trabalhada tende a cair, crescer
Ou permanecer 0 mesmo, 3 medida que cresce o nivel de produgiio, dependendo da
existéncia de retornos marginais decrescentes, crescentes ou constantes, respecti-
vamente. No caso de retornos constantes ou decrescentes, a produgio somente
poderia variar se simultancamente variasse o nimero de horas trabalhadas ou o
nivel de emprego. Em modelos neocldssicos ¢ keynesianos, supdem-se rendimentos
decrescentes, caso em que se teria uma variagdo positiva do produto associada a
uma redugio da produtividade hordria (s,) € a um crescimento do emprego (n,) ou
das horas trabalhadas (j, ).

Segundo a andlise marxista, 3 medida que cresce o nivel de produgio, cai o
produto médio hordrio, porque, sendo menor o custo alternativo de perder o
emprego, os trabalhadores tornam-se menos disciplinados com efeitos adversos
sobre a produtividade hor4ria.6 Assim, tanto a andlise neocldssica, e keynesiana,
quanto a marxista postulam um movimento anticiclico do produto médio horério.

J4 o ndmero médio de horas trabalhadas tende a ser pré-ciclico. De fato, devido
a0s custos para admitir e demitir trabalhadores, as empresas tendem a utilizar, tanto
quanto possivel, 0 niimero de horas trabalhadas como varidvel de ajuste.

Sendo assim, ao se linearizar o comportamento das taxas de variagio do produto
médio hordrio e do mimero de horas trabalhadas, tem-se a seguinte expressio para
a taxa de variagdo do produto por trabalhador empregado, como fungio da taxa de
variaglo da producio:

g, =j ts,=ox, +yx, =£x, a>0,p<0 )]

sendo £ > Ose, esomente se, o > - . Logo, o efeito da variagio do nivel de producio
sobre o produto médio depende do efeito liguido sobre o produto médio horario e
sobre o mimero médio de horas trabalhadas por trabalhador empregado.

6 Ver a esle respeito Schor (1985).
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A seguir, discutem-se as equagdes que expressam a variagio do cambio, saldrios
nominais e pregos. A taxa de cimbio no Brasil, desde a introdugdo das minidesva-
lorizaghes, segue, muito de perto, a taxa de inflagdo contemporinea. Assim, deno-
tando-se por p, a taxa de variagio dos pregos (taxa de inflagio) € por ¢, a taxa de
cimbio, tem-se a seguinte relagio:’

g = 6.p‘ 3>0 2}

Supoe-se que o saldrio nominal € indexado 4 inflagdo com uma defasagem de
tamanho 8, sendo que esta indexagdo pode ser completa ou ndo. Ao contrério do
cimbio, os saldrios nio sio reajustados de acordo com a inflagio contemporénea,
mas com uma defasagem minima de um més. Os perfodos de reajuste, que definem
o tamanho da defasagem 8, tém sido encurtados gradualmente desde 1980, partin-
do-se de um ano em 1979 até chegar a um més em 1989. O indexador, em geral,
varia em torno de 1. Como bem s¢ sabe, mesmo com defasagem mensal e indexagio
completa, o custo salarial ou o saldrio real caem com a aceleragdo da inflagdo, e
somente se recuperam, dependendo do poder de barganha de cada sindicato, nas
datas-base. Dado que a taxa de inflagio acelerou-se neste periodo, houve conside-
rdvel variagio do custo do trabalho, que caiu nos anos de 1980 ¢ 1983 e cresceu nos
periodos 1977/79, 1981/82 € 1984/85, em praticamente todas as indastrias.

Postula-se que a taxa de variagdo dos saldrios depende, ainda, do poder de
barganha liquido entre o sindicato ¢ as empresas que, por sua vez, supde-se
depender da taxa de variagio do produto médio ¢ da taxa de variacio do nivel de
atividade. Quanto a varia¢oes no produto por homem empregado, supde-se que as
firmas, em geral, estaro dispostas a repassar para os saldrios nominais (parte das)
variagdes positivas na produtividade; por outro lado, se hd redugdo no produto
médio, procurardo deduzi-la dos reajustes salariais.

J4 a taxa de variagio do nivel de atividade, que ¢ medido através de mudangas
no nivel de produgio, serve como medida do custo de perder o emprego do
trabalhador e, portanto, aumenta o seu poder de barganha se € positiva, e o reduz
se € negativa.

Levando-se em conta estes fatores, a equago que define a taxa de variagio dos
saldrios nominais pode ser escrita da seguinte forma:

we=tp gtg (g,,x) 3

onde 7 € o indexador dos saldrios e g(.,.) € a fungfo de poder de barganha liguido.®
Quando g(.,.) é linear, (3) pode ser escrito da seguinte forma:

7 Seri visto, a seguir, que quando p, representa a taxa de inflagio mensal, &, no Brasil, varia em
tornode 1.

8 Ver Amadeo e Camargo (19894 e 1989b) para a versdo original desta fungio.
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w,=rp,_3+yq’+ﬁx‘ .LyB3>0 4)
¢, substituindo-se (1) em (4), obtém-se:
we=1p, gt{(ri+8)x

A taxa de inflagio depende do crescimento dos custos com saldrios e insumos
importados. Supde-se, como em Amadeo e Camargo (1989a e 1989), que as firmas
repassem integraimente para os pregos a parcela do crescimento dos custos devido
a indexacio. Assim, variagbes da taxa de cAmbio e a parcela das variagdes nos
saldrios devido 4 indexagdo sdo integralmente repassadas de acordo com o peso de
cada um nos custos de produgio. ' '

Segundo a equagdo de variagao dos saldrios nominais, além do efeito de mudan-
¢as no nivel de produgao, a firma repassa uma proporgio A da variagio no produto
médio aos saldrios nominais. Se fosse seu objelivo manter constante a margem de
lucro, a firma repassaria aos precos:

1[7p1.9+(?"1)q.r+18x1}

onde 4 € a participagio dos saldrios nos custos.? Entretanto, a firma nem sempre
repassa aos pregos o total das variagoes em seus custos; em algumas ocasioes, pode
majorar seus precos além do crescimento dos custos. Na verdade, a capacidade de
repasse, que ¢ medida pelo parémetro i (capacidade de repasse aos pregos dos
custos ndo-indexados), depende de diferentes fatores, entre os quais se destacam as
condi¢des de concorréncia na inddstria em que opera a firma. Assim, dada a
variagao no produto médio e no nivel de producio, e 0 correspondente efeito sobre
0s saldrios nominais, a firma, de fato, repassard aos pregos:

A{TP;—B"'h[(?"l)‘Ir"'ﬂxr]} =l{rP1-8+h[§(}"1)+ﬂ]xg}

Levando-se em conta estes fatores, a equagdo de inflagdo pode ser escrita da
seguinte forma:

P=H(q ,w e )=2{tp, g+h[Ey-1)+Blx,}+(1-i)e,

ou, substituindo-se (2}, tem-se:

9  Como se supde que haja dois insumos varidveis, trabalho e insumos importados, 1 - 4 representa
a participagao destes Gltimos nos custos diretos.
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pl=l£{‘rp,_g+h[§(}"1)+.5]xr} )

ondee = 1/[1-(1-4) 3 ]. Deve-senotar que, na medida em que a indexagio do cimbio
se torna mais completa, isto é, aproxima-se de 1 (4 = 1), o multiplicador Ae também
converge para a unidade.

A partir destas equagoes, pode-se derivar as cquagoes para as taxas de variagao
do custo do trabalho (v,), relagio saldrio/cambio (v,’ ), € a parcela salarial medida

em dolares (r, ) € em cruzeiros (r,):
[

v‘=w,-p‘=(l-).s)‘rp!‘9+p’x, (6)
onde o’ =§[y-Aeh(y-1)]+B(1-Aeh);
r,=v,-q,=(1-ls)rp,.5+p’x, &)

onde ' =p'-E=[E(y-1)+B](1-2eh);

Vel= wo-e = (]‘-éle)rp,_g +p’e X, ' (8)

onde p’, = E{y-3Aeh (y-1)]+B(1-vleh);

Te, = Ve, “fx, = (1-8de)rp, g+, % 9)

onde g',=p,-E=[E(y-1)+B|(1-yheh).

Estas equagdes podem ser significativamente simplificadas ao se supor que y =
1, isto é, que mudangas no produto médio sao integralmente repassadas para os
saldrios nominais, € ao se levar em considera¢do que em nenhum dos géneros
industriais o indexador do cimbio, 8, é significativamente diferente de 1 no periodo
pesquisado.1® Fazendo-se & = 1, tem-se, automaticamente, 1e = 1, 0 que leva ao
seguinte modelo simplificado:}1

10 Estio a disposigiio dos Ieitores as informagdes sobre o comportamento da relagao cAmbio/pregos
no perfodo 1976/85.

11 Note-se c}ue no caso em que & = 1, mas y < 1, isto &, parte da variagio do produto médio néo &
repassada aos saldrios nominais, as equagdes de custo do trabalho, relagio saldrio/cimbio e medidas de
parcela salarial seriam como a seguir:

v LG +B1(1-h)+ERYx = v,
n={{E(r-1)+B1(1-h)+Eh}x =7,

[ =
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§=p 2)

wi=tpgt(§+8)x (#)
P=1p, 9t hpx, . (57
v=[E+8(1-h)]x (¢-7)
n=p(1-h)x=r, ®-9)

Para efeito da andlise estatistica, parte-se deste modelo simplificado: a hip6tese
de que & = 1 ndo pode ser rejeitada pelos dados € a de que y = 1, embora menos
sustentdvel, ¢ uma aproximagio que nio parece desprovida de sentido.

A fim de exemplificar o modelo, pode-se pensar em dois casos estilizados. No
primeiro, supde-se que o produto médio e o custo do trabatho sejam pro-ciclicos,
sendo que o primeiro € mais sensivel que o segundo a variagdes no nivel de
produgio, isto &, £ > p > 0. Neste caso, a capacidade de repasse de variagdes dos
Custos para 0s pregos seria maior que 1 (2 > 1) ¢, conforme ilustrado no Gréfico 1,
a parcela salarial seria anticiclica.1?

No segundo caso, ilustrado no Gréfico 2, imagina-se p > &, sendo & > Oou
& < 0. Nesse caso, a parcela salarial seria pré-ciclica e, segundo o modelo simplifi-
cado, a capacidade de repasse seria menor do que a unidade.13

As equagbes que expressam a dinimica do produto médio e das varidveis
distributivas indicam o modo como, dada uma variagio na produgio no periodo
-6, reagemgq,v,r,, Ve,2Te, 1O periodo r. Este resultado depende de multiplos

efeitos: um periodo de expansio da produgio, para exemplificar, depende da forma
como reagem as firmas em lermos de suas politicas de contratagio de novos
trabalhadores e utilizagdo de horas extras, da capacidade que t&m os sindicatos de
abocanhar ganhos de produtividade, e da capacidade que tém as firmas de repassar
as variagoes dos custos para 0s pregos e assim por diante. Em cada indistria, a
combinagio destes efeitos implica um padrao de comportamento do produto médio
¢ das varidveis distributivas ao longo do ciclo. De modo geral, o comportamento
destas varidveis, dada uma variagao no nivel de produgao no periodo t - 8, depende

12 No caso em que y < 1, este resultado seria compativel também com uma siluagio em que A < 1
mas y§ < § - (ﬂ, Ou s¢ja, em que o saidrio fosse pouco sensivel a variagdes na produgao (vale dizer, em
que E c/ou y fossem muito pequenos).

13 Neste caso, a capacidade de repasse poderia ser menor que a unidade se, no lugar de se supor
¥ = 1, supde-se que y < 1 € a0 mesmo tempo que y€ > £ - B,
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do valor dos pardmetros £ e p, especificos de cada inddstria. O €squema a seguir
ilustra a relagiio entre variagBes entre x,deumlado,eq,,v,,v, ,r, € r, ,de outro.
[ 1

— 4,
)
P-E .
X1-0 - !
ﬂ
v
&

Supde-se, por outro lado, que as variagoes nas medidas da parcela salarial afetem
0 nivel de produgdo. Modificagoes nas medidas da parcela salarial, que corres-
pondem a modificagbes na margem de lucro, ou na lucratividade das empresas,
lendem a afetar o nivel de produgio, seja diretamente, seja pelo efeito sobre as
exportagbes devido a desvalorizagOes reais, seja através do efeito sobre o investi.
mento de mudangas na lucratividade esperada. Na andlise estatistica, busca-se
testar esta hip6tese através de equagBes lineares que expressam a relagdo entre a
parcela salarial e o nivel de produgao, que 530 dadas por:

x.,=f(r,,k)=k-wr,=k+w(v,-q,) <0 (10)

X,=f(”el,k)=k-¢’, ’e,=k+'¢’e("e,'q:) v, <0 (1

Segundo as equagdes, mudangas no valor das varidveis distributivas, mais preci-
samente das medidas da parcela salarial, afetam o nivel de produgio com uma
defasagem. Este efeito € ilustrado no esquema a seguir.

A partir desta discussio, fica claro que nao se deve buscar, na anélise empirica,
causalidades Gnicas ou unidirecionais entre as varigveis de custo ou parcela salarial
€ o nivel de produgio. Espera-se, obviamente, a existéncia de bicausalidade entre
as varidveis, isto €, que a parcela salarial no periodot - §afete o nivel de produgio
1o perfodo ¢, que, por sua vez, através de seu efeito sobre o produto médio ¢ as
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X
" e t+e

medidas de custo do trabalho no periodo ¢ + 8, afete a participagao salarial neste
mesmo periodo, € assim por diante.

Desde que os pardmetros do modelo descrito fossem estdveis ao longo do tempo
¢ para valores dados das varidveis exgenas, poder-sc-ia definir um valor de equili-
brio, ou em torno do qual flutuassem as varidveis distributivas ¢ 0 nivel de produgao.
Este nio €, entretanto, o objetivo desta andlise. O que se busca enfatizar € a relagio
de leads ¢ lags entre as varidveis. Deste modo, deve-se pesquisar as correlagdes,
tanto contempordneas quanto cruzadas, entre o nivel de produgdo, emprego e
produto médio ¢ as varidveis distributivas.

Tomando-se o nivel de produgdo como varidvel que define o ciclo, a correlagdo
contemporinea entre a produgao € o produto médio, ou qualquer das varidveis
distributivas, serve como indicador do comportamento ciclico destas dltimas. As
correlagdes cruzadas permitem examinar a existéncia de uma relagéo regular entre
duas varidveis com diferentes graus de defasagens.14

Na andlise empirica, levada a cabo na segdo seguinte, busca-se identificar pa-
droes de comportamento das varidveis nos diferentes géneros industriais. Mais que
isso, busca-se identificar mudangas no comportamento dos pardmetros que rela-

14 E natural que se interprete a correlagio entre x, _g ey, quando & > 0, como indicagio de que x
“antecipa” y, ¢ quando & < 0, como indicagdo de que x “€ anlecipado” por y. Em geral, isto nio implica
causalidade de x paray, ou de y para x, respectivamente, j4 que podem exislir variaveis, nao explicitadas,
que podem ser as responséveis por estas correlagdes. Este problema, conhecido como correlagio espiria,
existe quando as varigveis apresentam tendéncia estocastica e as perturbagbes que afelam estas varidveis
sdo independentes. Mas, como se extrafram os componentes de tendéncia das varidveis, antes do estudo
de correlagio, este problema nio se apresenta.
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cionam as varidveis através da anglise de mudangas sistemdticas no valor das

correlagdes para diferentes graus de defasagens. Se, por exemplo, o valor da
correlagdo entre as varidveis x ey muda de sinal 3 medida que cresce ¢ nimero de
lags, isto € uma indicagdo de que o parimetro que mede a relagio entre as duas
varidveis € diferente para lags diferentes. Mudangas deste tipo sdo um indicador de
que podem haver componentes endGgenos no comportamento ciclico das varidveis.

Em principio, néio hé por que supor que o comportamento das varidveis e dos
pardmetros seja 0 mesmo em todas as indGstrias. Cada uma delas tem caracterfsticas
préprias no que se refere 4 tecnologia, relagdes industriais, competitividade exter-
na, etc., e estas especificidades terminam por estabelecer padroes de comporiamen-
to diferenciados. Entretanto, h4 condicionantes gerais que afetam todas as
industrias ¢, por isso, podem gerar comportamentos semelhantes das varidveis em
todas as indistrias.

Em nossa anlise de correlagoes, toda a atengfio estar4 voltada para os aspectos
gerais ou macroecondmicos e nao especificos de cada indistria. Busca-se, pottanio,
identificar padrdes regulares de comportamento entre diferentes indstrias.

2.1 - A hipétese kaleckiana

Até aqui, a andlise esteve restrita ao comportamento do produto médio, nivel de
producio e varidveis distributivas em cada inddstria individual. Isto significa que
tanto a medida de saldrio quanto a de parcela salarial referem-se ao saldrio médio
pago na indistria deflacionado pelo indice de prego da prépria inddstria. Sio,
portanto, medidas de custo de produgio.

Variagdes na parcela salarial medida em relagiio ao prego da propria indistria
s30 uma indicagio de mudanga na lucratividade das €mpresas, o que, por sua vez,
tende a afetar as decisGes de investir, exportar ¢ produzir. Uma reduciio na parcela
salarial tenderd, portanto, a afetar positivamente o nivel de produgio.

Os saldrios sdo medidas de custo, mas sao também um componente importante
na determinagio da demanda agregada, Um aumento no poder de compra dos
saldrios, do sal4rio real, no caso do trabalhador individual, e da parcela salarial, no
caso das familias de trabalhadores, aumenta a capacidade de consumo e implica
crescimento da demanda por bens de consumo e do nivel de produgio agregado.15
Kalecki foi quem chamou a atengio para este efeito de forma mais clara e, portanto,
sera denominado hip6tese kaleckiana.

15 O saldrio real como medida de poder de compra dos salérios § calculado deflacionando o salério
médio da economia, ou da inddstria geral, pelo indice de pregos ao consumidor. A parcela salarial € dada
pelo saldrio real deflacionado pelo produto médio da economia, ou da indistria geral.
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As duas medidas de parcela salarial, baseadas no custo do trabalho e no saldrio
real, t8m determinantes comuns ¢ especificos a cada inddstria. A l6gica de deter-
minagio dos saldrios nominais, pregos € produto médio em cada inddstria €, em
geral, distinta. Porém, h4 fatores macroecondmicos que fazem com que 0 custo
salarial e o saldrio real se movam na mesma dire¢io. Em geral, dada uma mudanca
nas medidas de parcela salarial, observa-se apenas o efeito liquido dos dois efeitos
com sinal contrdrio.

3 - Anilise estatistica

Nesta se¢do, apresentam-se os principais resultados da andlise estatistica. Testes
de estacionaridade foram aplicados as séries, com 0 objetivo de extrair o compo-
nente de tendéncia estocdstica e, com isso, eliminar a possibilidade de correlacio
espiria entre as varidveis (ver Apéndice). O tratamenio aplicado aos dados —
transformando-se as séries de tal modo que ndo tenham tendéncia ou variagoes
sazonais — permite que cada observagao seja visia como um desvio ciclico em torno
de um valor médio constante. As séries espelham, portanto, 0 movimento ciclico,
isto &, de curto prazo, das varidveis. Todas as varidveis, exceto quando houver
referéncias em contrdrio, dizem respeito a indistrias individuais, € nao aos seus
valores agregados.

O modelo desenvolvido na Secio 2 refere-se a desvios das taxas de variagio das
varidveis em relagio a uma média estaciondria. Para efeito da andlise estatistica
correspondente, os dados referem-se a séries estaciondrias derivadas de taxas
acumuladas de 12 meses.

A anilise estatistica, desenvolvida neste trabalho, permite ndo apenas examinar
o comportamento das varidveis distributivas dadas as variagbes no produto, ¢
variagOes deste dltimo dadas as variagdes no custo de produgao, como também fazer
conjecturas com respeito ao movimento do fator de repasse (h) no ciclo. Permite,
ainda, examinar a existéncia de fatores enddgenos na geragao de ciclos de curto
prazo.

Vale lembrar que, devido 4 clara evidéncia de que a corregdo cambial € pratica-
mente simultinea e completa, o0 modelo relevante para a presente andlise € o
modelo simplificado, em que 8 = 1. Supde-se, ainda, que mudangas no produto
médio sejam integralmente repassadas para os saldrios nominais (y = 1). Portanto,
para efeito da andlise que se segue, as equagdes relevantes sio (6'-7') € (8°-9").

Segundo a andlise das correlagOes contemporaneas (ver Tabela 1), a produtivi-
dade por homem empregado (g,) € fortemente pré-ciclica e as medidas de custo do
trabalho (v, ¢ Ve, ) ndo apresentam padrdo definido, sendo seu comportamento

quase sempte independente do nivel de produgao e, em alguns poucos casos,
positivamente correlacionado. A parcela salarial (r, € r, ) € inquestionavelmente
t

anticiclica.

Varidveis distributivas ¢ ciclo econbmico 173



TABELA 1

Correlagbes contemporaneas

ned X eV, Xev, xer xer,

Industria geral

Extrativa mineral

Industria de transformagéo
Minerais ndo-metélicos

Metalurgia

Mecanica

Material elétrico e de comunicagéo
Material de transporte

Papel e papelao

Borracha

Qulmica

Farmacéutica

Perfumaria, sabdes e velas
Produtos de matéria plastica

Textil

Vaestudrio, calgados e artefatos de tecidos
Produtos alimentares

Bebidas

Fumo

+ 4+t 4+ FE o+ o+ o+

Estes resultados, em termos do modelo, indicam que,sendo § > 0ep =0,0
movimento da parcela salarial, definido por 4 = p - £, serd simétrico ao comporta-
mento de £. Isto significa que o comportamento aciclico das medidas de custo
implica um comportamento da parcela salarial que depende, em grande parte,
somente do movimento da produtividade e, como esta ¢ pré-ciclica, tem-se que a
parcela salarial serd anticiclica. Isto implica, finalmente, que a margem de lucros
seja pro-ciclica e o fator de repasse maior do que a unidade, j4 que i < 0 < p-&=
B(1-h) < 0. Pode-se conjecturar que, mesmo sendo pré-ciclico o comportamento
dos saldrios nominais, 0 fato de & > 1 faz com que a variago dos pregos compense
a variagao dos saldrios, de tal modo que o custo salarial permanega praticamente
inalterado e a parcela salarial varie inversamente ao nivel de produgio.

Além das correlagdes contempordneas, estudam-se também correlagdes cruza-
das com o objetivo de determinar os possiveis leads efou lags entre as varidveis. Na
presente andlise, considerou-se que | 8 | < 8, isto é, um lead ou lag méximo de oito
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meses, permitindo avaliar se, ao longo do tempo, 0s movimentos de uma varidvel
qualquer (por exemplo, o nivel de produgao) antecipam (ou s3o antecipados por)
movimentos de outra varidvel (por exemplo, a parcela salarial) ¢ 0 periodo de
antecipagio mais freqiiente.

A Tabela 2 apresenta os resultados da correlagdo entre as varidvelis distributivas
(produtividade, custo salarial e parcela salarial) e o nivel de produgdo defasado de
um a oito periodos. Os valores em cada coluna correspondem aos lags. Assim, nia
primeira subcoluna, os valores 1-3 significam que hd correlagdo positiva entre o
nivel de produgdo defasado de um a trés meses ¢ 0 produto médio da inddgstria.

Os resultados da Tabela 2, que representam as correlagdes no sentido produgao
- varidveis distributivas, sio menos conclusivos que os obtidos através das corre-

TABELA 2

Estrutura de lags — produtividade, custo salarial e parcela salarial

oq eV XV, X% Xl

+ - + - + - + - + -
Inddstria geral 1-3 68 3-5 78 6-8
Extrativa mineral 1-6 2 1-3 14 13
Indistria de transformagao 1-2 6-8 36 78 1 58
Minerais nao-metélicos 1-3 78 56 1-8 8 2 28
Metalurgia 1-3 78 14 8 14 14
Mecanica 6-8
Material elétrico e de comunicagdo 1 7-8 34 6-8 4-8
Material de transpone 1 78 1-2
Papel e papelac 1 68 6 6-8
Borracha 1 8 3 1
Quimica 1-2 6-8 1-6 38
Farmacéutica - 1-3 1-2 14
Perfumaria, sabdes e velas 18 2 i
Produtos de matéria plastica 1-2 68 18 78 14 68
Téxtil 1 5.8 48
Vestudrio, calgados e antefatos de

tecidos 13 7 47 18 -3 18
Produtos alimentares
Behidas 1-3 1-3 2-8
Fumo 1-3 68 4-8 18 38 1
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lagdes contemporaneas. A excegdo fica por conta do comportamento da taxa de
variagdo do produto médio por trabalhador empregado, que & claramente pré-ci-
clico nos lags 1a 3 e anticiclico nos lags 5 a 8. Assim, em termos do modelo em taxas,
0s movimentos da produtividade podem ser caracterizados por:

E>0 para 0 =1,..,4
q,=%tx, g com
! +-0 E<0 para 6

]
i
o

Este resultado confirma a andlise em niveis e a hipotese de que o comportamento
do produto médio reflete o efeito do custo de ajustamento do nivel de €mprego a
variagdes na produgio. Indica, ainda, que h4, pelo menos, um componente na
determinacio da parcela salarial que sugere um comportamento anticiclico nos
primeiros lags e pro-ciclico nos lags restantes para esta varidvel.

O comportamento das medidas de custo € menos conclusivo. Em seis géneros,
ndo h4 correlagio significativa para qualquer das duas medidas (v,e Ve, ), indicando

independéncia entre variagdes do custo salarial e variagdes defasadas do nivel de
producio. Em dois dos géneros, ambas as medidas apresentavam correlagoes
somente positivas e, num dos géneros e numa classe industrial, as correlagdes eram
somente negativas. Em outros trés géneros, na indéstria geral € numa classe
industrial, a correlagio € nao-significativa ou positiva, enquanto que em outros trés
géneros € ndo-significativa ou negativa. No género restante, h4 ambigiiidade dos
resultados entre as duas medidas de custo. Assim, ndo h4 um padrio que possa ser
generalizado para o comportamento do custo salarial, dadas variagdes no nivel de
produgio.

Ja os resultados para as medidas de participagio dos saldrios sio mais conclusi-
vos. Observa-s¢ que hd um predominio de correlagbes negativas nos lags iniciais
(1-3) e, mais freqliente ainda, de correlages positivas nos lags finais (4-8). Estes
resultados estdo estreitamente associados a0 comportamento da produtividade,
com um padrdo muito bem definido; ¢ as diferengas entre o comportamento das
duas medidas de participagio salarial se devem ao comportamento das respectivas
medidas de custo.

A partir destes resultados, conjectura-se que exista uma mudanga no comporta-
mento da parcela salarial, que passa de uma correlagio levemente negativa nos
primeiros /ags a uma correlagio positiva nos /ags finais. Isto implica, do ponto de
vista do modelo:

B(1 - h)y<0wh>1; @
n=ax, g=(p-£)x,.
(o8 Pl Bl —n)y>0wh<1; 6

y
=
W

[
>
)

O comportamento do produto médio e da parcela salarial indica a existéncia de
uma mudanga no padréo de comportamento das duas varidveis entre os lags 4 € 5,
dada uma mudanga na taxa de variagio do nivel de produgdo. Graficamente, o
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comportamento das varidveis distributivas pode ser representado pelos Graficos 1
(lags 1-3) e 2 (lags 4-8).

Finalmente, cabe analisar o comportamento das taxas de variacio do nivel de
produgio diante de mudangas na taxa de variagao da parcela salarial. A Tabela 3
apresenta os resultados, sendo evidente o predominio de correlagdes negativas,
tanto para a inddstria geral, ¢ ambas as classes industriais, quanto para pratica-
mente todos os géneros, Este resultado tende a confirmar a hipétese de que uma
redugdo no custo salarial unitdrio induz o crescimento da produgio, dadas as
condigdes de demanda.

A combinagio dos resultados das correlagoes cruzadas indica a existéncia de um
comportamento cfclico endégeno. A mudanga no padrio de comportamento da
produtividade e da parcela salarial, por um lado, e o efeito das antecipagdes na

TABELA 3

r nd X r, L7} - Xy

+ - + -
Indstria geral 1-5 18
Extrativa mineral 1-6 ]
Industria de transformacgéo 1-6 1-8
Minerais nac-metalicos 2 28
Metalurgia 1-6 1-8
Mecanica
Material létrico e de comunicagao 1-7 28
Material de transpone 1-3 1-8
Papel e papelac 6 1-8
Borracha 7-8 1 2-8
Quimica 18
Farmacéutica 7-8 6-8
Perfumaria, sabdes e velas 7
Produtos de matéria plastica 1-4 18
Téxtil 4-8
Vestuério, calgados e anefatos de tecidos 13 56
Produtos alimentares
Bebidas 7-8
Fumo 38
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parcela salarial sobre a produgao, por outro, fazem com que se sucedam ciclos de
aceleragio e desaceleragio do nivel de produgio. Obviamente, o comportamento
das varidveis exdgenas (politica econOmica, demanda por exportagdes, animal
spirits) afeta 0 comportamento tanto das varidveis distributivas quanto do nivel de
produgio. Os resultados sugerem apenas que, além dos choques exGgenos, hd
indicagOes de um componente endégeno no comportamento destas varigveis.

4 - Nota sobre a hipétese kaleckiana

Como 4 foi observado na Segdo 2, a diferenga entre os conceitos de custo salarial
e saldrio real ¢ fundamental para a compatibilizagio das andlises marxista e neo-
cldssica, de um lado, e a keleckiana, de outro. Nos modelos marxista e neocldssico,
O que interessa sdo as correlagdes entre as varidveis distributivas e o nivel de
produgao, todos referidos aos géneros industriais, ou s¢ja, as andlises se referem 2
relacio entre as medidas de custo salarial e parcela salarial de cada género individual
€ o respectivo nivel de produgdo. J4 para a anélise kaleckiana, onde a parcela salarial
cumpre papel importante na determinagéo do poder de compra da massa salarial
¢, portanto, da demanda agregada, o que importa é a medida de parcela salarial
medida pelo indice de pregos ao consumidor.

Aanilisc estatistica feita até aqui utilizou as medidas de custo e parcelas salariais
em que tanto a medida de saldrio nominal quanto as de preco (para deflagio do
saldrio) e de produtividade referem-se aos géneros industriais individuais, Nesta
se¢do, a medida de parcela salarial refere-se 4 relagdo entre saldrio médio e produto
médio da industria geral (IG) deflacionado pelo Indice de Pregos a0 Consumidor
(IPC):

Wig 1
IPC Oy

onde 0z = Xz /Ny € utilizada como medida do poder de compra da massa
salarial.

Na Segdo 2 foi discutida a hip6tese kaleckiana segundo a qual quanto maior a
parcela salarial, maior 0 consumo agregado e, dados os niveis de investimenio ¢
exportagdes liquidas, maior seria o nivel de produgio. Pode-se testar esta hip6tese
calculando-se as correlagdes contemporineas ¢ cruzadas entre a parcela salarial
medida pelo 1PC (r;5-) ¢ 0 nivel de produgio de cada género industrial, além da
inddstria geral e das duas classes industriais.

Os resultados estdo na Tabela 4, adiante, e ndo confirmam a hipitese keleckiana.
Onde a correlagdo contemporinea ¢ significativa, seu sinal é negativo. J4 os
resultados da correlagio entre a parcela salarial defasada e o nivel de produgio
indicam que uma queda da parcela estd associada a um crescimento do nivel de
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TABELA 4

Estrutura de lags (taxas) — parcela salarial (medida pelo IPC)

X~ nec rpc > X% FpcCX Tipctn:
+ - + - ‘

Industria geral 58 1-8 - +
Extrativa mineral 1-5 1-5 - +
Inddistria de transformagao 3-7 1-8 - +
Minerais ndo-metélicos 24
Metalurgia 1-2 1-8 - +
Mecénica 3 +
Material elétrico e de comunicagae  4-8 +
Material de transporte 5-7 +
Papel e papelao 1-2 1-4 - +
Borracha 1-8 -
Quimica  * 1 15 . +
Farmacéutica 28 58 +
Perfumaria, sabdes e velas 3-8 +
Produtos de matéria plastica 5-8 16 - +
Téxtil 4-7 +
Vestuério, calgados e anefalos de

tecidos 3-8 5 +
Produtos alimentares ' 5-7
Bebidas
Fumo 1-7 1

produgio. Isto é verdade para a indistria geral, as classes industriais ¢ a metade dos
géneros,

Estes resultados sugerem, portanto, que, para o periodo pesquisado, a hipbiese
kaleckiana nio s¢ sustenta. Esta conclusdo pode ser qualificada. Ela ndo indica que
o consumo agregado ndo € positivamente correlacionado com a parcela salarial
medida pelo IPC. Apenas que, se esta correlagio € de fato positiva e significativa,
o efeito com sinal contrdrio da variagio da parcela salarial sobre 0s niveis de
investimento e de exportagdes liquidas tende a prevalecer. Obviamente, os efeitos
sobre a decisao de investir, principalmente no setor de comercidveis, e de exportar
nao dependem da parcela salarial medida pelo IPC, mas sim da parcela salarial
medida pelo indice de prego setorial ou da taxa de cdmbio. Ocorre, entretanto, que,
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COmO atesta a iltima coluna da Tabela 4, as duas medidas de parcela salarial siio
positivamente correlacionadas.

Sendo assim, os resultados sugerem que o efeito expansionista sobre o investi-
mento e as exportagdes prevalece acima do efeito contracionista sobre o consumo
de uma redugio da parcela salarial,

Estes resultados indicam, com clareza, o caminho a seguir em pesquisas futuras,
qualscja, o de estudar detalhadamente o efeito de mudangas nas medidas de parcela
salarial sobre os componentes de demanda a gregada (consumo, investimento e
exportagoes), se possivel em nivel desagregado, isto €, em nivel de géneros indus-
triais.

5 - Conclusoes

Este trabalho teve como principal objetivo desenvolver um modelo para raciona-
lizar os resultados estatisticos da relaciio entre o nivel de produgio, de um lado, e
0 produto médio e as varidveis distributivas, de outro, em economias com regimes
de alta inflagio.

O fato de as medidas de custo ndo terem um padriio ciclico definido faz com que
0 comportamento das medidas de parcela salarial (tanto em termos do prego da
indéstria correspondente quanto medido pela taxa de ¢dmbio) dependa essencial-
mente do comportamento do produto médio dos trabalhadores empregados. O
produto médio € pré-ciclico no caso de correlagdes contemporineas € nos casos em
que 0 nivel de produgdo est4 defasado em cinco meses. Quando a produgao estd
defasada de seis a oito meses, o comportamento do produto médio € anticiclico.

O fato de o produto médio por homem ocupado ser pro-ciclico é uma evidéncia
de que as firmas, diante dos custos de demitir e empregar, ajustam o volume de
emprego a variagoes no nivel de produgio com um retardo. No curtissimo prazo, o
ajuste s¢ d4 através das horas trabalhadas e do produto médio por hora trabalhada.

A parcela salarial ¢, em geral, anticiclica. Variagbes no nivel de produgao e nas
medidas de parcela salarial sdo negativamente correlacionadas (anto no ¢aso
contemporaneo quanto no caso de defasagens de um a cinco meses. De seis a oito
meses de defasagens da produgidio, a correlagio passa a ser positiva.

Calculou-se também a correlagio entre a parcela salarial defasada e o nivel de
produgio, e o resultado foi conclusivo: em grande parte das indéstrias, uma queda
da parcela salarial estd associada a um crescimento do nivel de produgio. Este
resultado € evidéncia de que hd maior incentivo para investir, exportar ¢, enfim,
produzir quando cai o custo por unidade produzida ou, o que € 0 mesmo, quando
cresce a margem de lucro.

Testou-se, ainda, a correlagio entre variagdes do nivel de produgdo e o poder de
compra dos saldrios medido pela parcela salarial. Foi rejeitada a hip&tese kaleckia-
na de que o nivel de produgfio deve variar na mesma diregio que o poder de compra
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dos saldrios. Verificou-se, na maioria das indastrias, uma correlagio negativa entre
a parcela salarial e o nivel de produgio, seja no caso de correlagdes contempord-
neas, seja no de correlagdes cruzadas. O sinal destas correlagoes ndo € evidéncia
conclusiva de que ndo hd correlagio positiva entre a parcela salarial e o nivel de
consumo agregado, mas sim de que apenas o efeito geral, ou liquido, docrescimento
da parcela salarial nio € o crescimento do nivel de produgiio. Afinal, o crescimento
do consumo agregado pode ser contrastado pelo efeito negativo, sobre o nivel de
produgdo, do crescimento dos custos unitdrios de produgio, se as duas medidas de
parcela salarial (custo de produgao e poder de compra dos saldrios) sdo positiva-
mente correlacionadas como, de fato, 0 sd0. De qualquer forma, o resultado indica
que a hipdtese kaleckiana, que por vezes s¢ L0ma como um dado, nio ¢ tao 6bvia
no caso brasileiro. Isto indica a necessidade de nova investigagio sobre os efeitos
de modificagdes na distribuigdo de renda sobre 0s Componentes da demanda
agregada.

Apéndice: Base de dados e metodologia

Neste Apéndice descrevem-se a base de dados usada € O tratamento a que as séries
temporais utilizadas foram submetidas.

Base de dados

As séries originais sao da PIM do IBGE. Partiu-se das séries mensais dos seguintes
dados para as inddstrias geral, extrativa mincral, e de transformacio, ¢ géneros da
inddstria de transformagao: a) valor da produgiio nominai (Y); b) nivel da produ-
¢ao fisica ( X ); ¢) nivel do pessoal ligado a produgao ( N); e d) saldrio médio
nominal do pessoal ligado 2 produgdo ( W').

A partir destas séries, foram calculados, para cada classe ¢ género industrial: a)
um fndice de pregos ( P = Y/X ); b) um indice de produto médio do trabalho (@ =
X/N ); ¢) um indice da relagio cAmbiojsaldrio (¥, = W/E ), onde E ¢ a taxa de
cimbio média mensal oficial; ¢) um indice da parcela salarial (R = V/Q ); € e)um
fndice da parcela salarial medida em dolares (R, = V,/ Q).

Metodologia

O objetivo deste trabalho é examinar a relagdo ao longo dos ciclos de curto prazo
entre o nivel de produgio {que define © movimento ciclico), d¢ um lado, e as
medidas de custo do trabalho e parcela salarial, de outro. A fim de reter apenas o
componente ciclico de curto prazo, procedeu-se¢  extragio do componente sazonal
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¢ de tendéncia estocdstica das séries. A seguir, discutem-se os procedimentos
utilizados.

Existem vdrias formas de se extrair o componente sazonal de uma série temporal.
Um dos filtros mais usados ¢ o da taxa més/més do ano anterior. Este filiro extrai
parte do componente sazonal deterministico e, se a série temporal é um fluxo, faz
com que a nova série mega o crescimento acumulado de um ano em relagio ao ano
anterior.

Outro filtro bastante usado ¢ a taxa acumulada de 12 meses, que vem a ser a
média dos dltimos 12 meses sobre a média dos 12 meses imediatamente anteriores.
Este filtro, além de extrair o componente sazonal, suaviza a série, fazendo com que
a varidncia do componente irregular seja menor.

Implicitamente, ambos os filtros estio medindo o crescimento subjacente da
série €, como ocorre uma defasagem neste crescimento bdsico, é fundamental
explicitar onde estd centrada tal taxa. Em geral, o centro encontra-se no ponto
médio dos dados que foram utilizados para calcular a taxa. Na primeira taxa, s¢ a
comparagao feita € de dezembro de 1987 com dezembro de 1986, por exemplo, o
valor obtido corresponde ao crescimento de julho de 1987. Na segunda taxa, como
¢ considerado o crescimento médio de 1987 em relagio ao crescimento médio de
1986, a taxa obiida corresponde ao crescimento de janeiro de 1987, anualizado.

Neste trabalho utilizou-se o segundo filtro, j4 que se retira a parte sazonal da
s€rie e reduz-se 0 componente irregular. Deve-se testar, também, a existéncia de
tendéncia estocdstica. Se existir, deve-se extrair este componente, para que se possa
relacionar as séries resultantes através de procedimentos usuais, isto &, correlacio-
nando-se as varidveis e utilizando-se os métodos de inferéncia cl4ssicos. 16

Os testes de determinagio da ordem da tendéncia estocdstica de uma série
temporal foram desenvolvidos por Engle e Granger (1987).17 A idéia destes testes
¢ determinar se a série temporal tem raiz unitdria. Uma forma de testar esta
hipétese € verificar se no modelo:

Ay, = oy ¥ + 4, (A1)

16 Ao se relacionarem duas séries que contenham uma tendéncia estocdstica, dois tipos de proble-
mas poedem surgir. O primeiro € conhecido por correlagio espiria [ver Granger e Newbold (1974)‘136
resulla da tentativa de relacionar duas séries com tendéncia estocéstica (por exemplo, dois random walks)
gue Rio sio relacionadas, j4 que as inovagdes das duas séries sio independentes. O segundo problema

resultante da utilizagio de minimos quadrados ordindrios para estimar os pardmeiros de uma regressio
€m que as varidveis 1&m tendéncia estocdstica. Como mostram Engle e Granger (1987), as distribui¢ses
dos estimadores e estatisticas associadas a esles estimadores ndo s3o as usuais. Estes dois probiemas sio
resolvidos pela extragdo do componente de tendéncia das séries, através da obtencio da ordem de
integragio das séries, antes de relaciond-as.

17 Para uma resenha com aplicagSes a séries brasileiras, ver Pereira (1988).
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a, € negativo ¢ significativo. Se esta hipotese nio ¢ rejeitada, (A.1) corresponde a
um modelo auto-regressivo estaciondrio e denota-se por J (0). Se a hipotese for
rejeitada, entdo € necessdrio tomar, pelo menos, a primeira diferenca da série, para
que esta se torne estaciondria, ¢ denota-se por I(1). O passo seguinte consiste em
reestimar (A.1), trocando-se Ay, por A,y €y, Por Ay, , € Lestar se ag, nesia nova
regressio, € negativo e significativo. S¢ for asériey, ¢ I(1) e, caso contrario,y, € pelo
menos 1(2) e deve-se testar, mais uma vez, a, com as devidas modificagoes, at¢ que
ndo se rejeite a hipotese de que 0 modelo € estacion4rio. Na maioria dos casos destc
trabalho, as séries eram I(2).

O teste de integragio, apresentado anteriormente, ¢ obtido sob a hip6tese de
que os erros tém distribuigdo normal independente com média zero e varidncia
constante. Uma forma de controlar a independéncia € pela inclusdo de defasagens
de Ay, em (A.1), de tal sorte que se tenha independéncia nos erros. Controlar
constincia da varidncia ndo ¢ tdo ficil, jdque a heterocedasticidade dos erros €, em
geral, desconhecida. Uma forma de verificar a constidncia da varidncia ¢ através do
teste F dos coeficientes 3, na regressao auxiliar:

~ 2 ~2
uo=fy +E1 Z

onde 12: ¢oresiduode (A.l)e z’:é o ajustado pelo modelo (A.1).

Este teste corresponde a verificar se a varidncia ¢ fungdo do quadrado dos
regressores, € & nesta dire¢io que o teste tem poténcia. Mas pode acontecer que a
nao-constincia da varidncia seja em outra diregﬁo.18 Neste caso, O teste anterior
tem poténcia baixa. Como ndo se sabe a diregio da heterocedasticidade, optou-se
por nao controlar esta possivel falta de especificagdo do modelo, sabendo-se que O
teste de integragio pode apresentar alguns problemas.

Abstract

We study the correlation between the level of output, on the one hand, and the productivity of
labour, the product wage, the real wage, and the wage share, on the other hand, using two digit
datafor the Brazilian industry between 1976 and 1985. We conclude that the productivity behaves
pro-cyclely whereas the wage share behaves anti-cyclely. We could not identify any pattern for the
behavior of the real and product wage. At the end, we lest the Kaleckian hypothesis, according to
which there is a positive correlation between the share of wages and the level of the outpul; the
test refutes the hypoihesis.

18 Por exemplo, a heterocedasticidade € do tipo ARCH. Para o ¢aso em que a variincia € um
processo AR(1), ver Engle (1982).
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