A aritmética da escala mével: uma analise do
comportamento do saldrio real num regime de
reajustes com periodicidade endogena *

Farlo Giameiact *¥

Este artigo procura dar continuidade aos trabalhos escritos nos wllimos anos sobre a
dindmica do saldrio veal numa economia indexada e com aumentos salariais com perio-
dicidade fixa. O artigo analisa o comportamento do saldrvio real no regime da escala
movel que entrou em wigor na economia hrasileira com a adogdo do Plano Cruzade.
Partindo da hipdtese de endogeneidade do periodo entre os reajusies, mostra-se que o
saldrio veal, nesse regime, ¢ de fato rigido, mas ndo imune a eventuais quedas decor-
rentes da verificacdo de taxas elevadas de inflagdo, Com base nisso, discutem-se entdo
s riscos potenciais do mecanismo da escala movel em lermos de aumento da taxa de
inflacdo.

1 — Introducgéio

Este artigo procura dar continuidade a série de trabalhos publicados nos
ultimos anos versando sobre a dinamica do saldrio real e da inflagdo
na economia brasileira, derivada da aplicacio das sucessivas legislacdes
salarials em vigor.

O texto trata da evolugio do saldrio real no regime da escala movel,
em vigor a partir da decretagdo do Plano Cruzado em fevereiro de 1986.
Fmbora seja generalizada a crenga de que dificilmente tal regime sera
mantido a médio e longo prazos, consideramos o artigo vilido por duas
razbes: primeiro, ¢ importante que fique registrada a anilise de um

* Ao longo do processo de elaborago deste trabalho, o autor beneficiou-se das
sucessivas conversas que teve com Ricardo C. Velloso e Eustdquio J. Reis, que permitiram,
inclusive, corrigir uma deficiéncia da forma de calculo do saldrio real médio incluida
numa primeira versio. O autor agradece tamhém os comentdrios de dois pareceristas
anénimes, que foram muito vtcis no sentido de cnriquecer a presente versio. E evi-
dente, entretanto, que todos eles ficam isentos de qualquer responsabilidade pelo
contetidlo do artigo, O agradecimento se estende também 2 Paula Nazareth e Mirio
Frigeri, que, com seu competente trzbalho de computacio, permitiram obter os resuk-
tados apresentados nas tabelas que formam parte do texto. Uma primeira versio do
artigo foi apresentada na FGV/R] e no INPES/IPEA, sendo as sugestées entdo feitas
incorporadas posteriormente na versio definitiva.

** Do Institvto de Pesquisas do TPEA.
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sistema de indexacio a respeito do qual pouco se tem refletido e escrito;
e, segundo, a anilise feita permite entender melhor o contexto de crise
vivido pela economia brasileira no inicio de 1987, bem como as perspec-
tivas daf resultantes.

O artigo encontra-se estruturado em cinco segoes. Depois desta intro-
duglio, a Secdo 2 apresenta uma resenha das politicas salariais adotadas
nos Gltimos 20 anos, destacando os seus propositos e comentando algumas
interpretagdes tedricas por elas suscitadas. A Seciio 3, que ¢ o cerne do
artigo, descreve a dindmica do saldrio real no regime da escala mdvel
estabelecido pelo Decreto-Lei n.© 2.284, que instituiu o Plano Cruzado,
mas incorpora também uma hipétese de reajuste dos saldrios que nio
combina com o caso concreto da norma salarial em vigor a partir da
regulamentagio do “gatilho”, feita em novembro de 1986, fixando um
teto de 209, para os reajustes nominais de saldrios. A Seclio 4 incorpora
esta ultima hipétese as férmulas de cdlculo, de modo a dar um maior
conteido de realismo aos resultados. A Segio 5, por ultimo, apresenta,
em forma condensada, algumas reflexdes provocadas pela analise dos
resultados anteriormente apresentados.

O objetivo do artigo ¢ mostrar que o ponto de vista mencionado pelos
defensores da escala mével, sesundo o qual nesse regime ¢ saldrio real
médio teria um piso abaixo do qual nio poderia cair devido ao aumento
da influgio, é na verdade equivocado. Para demonstrar isso, desenvolve-
remos algumas simulagdes simples destinadas a quantificar as perdas de-
correntes da inflacio, que podem servir de base a conclusées qualitativas
que nos parece valido levar em consideragio nas futuras discussdes acerca
da politica salarial.

2 — As politicas salariais pré-1986

A politica salarial pode ser considerada um instrumento privilegiado para
a obtengao de dois objetivos: distribuir melhor a renda e combater a
inflagio. Ao longo das tltimas duas décadas, ela foi utilizada, no caso
brasileiro, ora com um objetive, ora com outro, podendo ser apontadas,
nesse processo, algumas fases. !

Inicialmente, a politica adotada por ocasiio do PAEG, no periodo
1964/67, consistiu na adocio de uma norma em que os salirios passaram
a ser reajustados de modo a repor nio mais o “pico” prévie registrado
por ocasido do rteajuste anterior, e sim o valor do saldrio real médio
verificado entre ambas as datas, valor este ao qual era acrescentado um
adicional correspondente aproximadamente i metade da inflagio prevista

1 Para wma resenha mais detalhada de tais politicas, ver Carvalho (1982) .
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para o periodo seguinte. Desta forma, compulsoriamente, os assalariados
deixavam de ser exclusivamente backward looking e passavam, e parte,
a ser forward looking, com o que, s¢ a inflagio prevista fosse inferior
4 passada e na auséncia de choques exégenos, a inflagio efetivamente
observada poderia ser decrescente, Isto foi conseguido, de fato. Entre-
tanto, como a inflacao registrada, ainda que decrescente, ultrapassou
sistematicamente a taxa prevista, o salario real médio foi progressivamente
caindo, a0 mMesMo tempo que se abria um espago para o aumento real
do cambio e das tarifas publicas e procedia-se a uma concentragio de
renda que seria um dos fatores de sustentagio do padrio de crescimento
adotado a partir do inicio da era do “milagre” de 1968/73.

Em 1968, dada a grande queda do salério real ja registrada e conside-
rando os niveis relativamente baixos de inflacio entdo observados, o
governo abrandou a sua politica salarial, eliminando a principal distorgao
existente, ac introduzir um mecanismo de correcao do residuo inflacionatrio
que permitisse compensar cventuais subestimagdes da inflagio futura.
Algumas pequenas distor¢des, entretanto, permaneceram ainda até 1974,
quando foram corrigidas pelo governo no bojo de uma politica maior
com propositos moderadamente distributivos em favor dos assalariados.

Em 1976 inaugurouse uma nova fase na evolugio da politica salarial,
que sofreu uma nova inflexio e perdeu seu conteudo parcialmente pro-
gressivo, ao ser adotado um coeficiente de correcio da produtividade por
um indice de relagBes de troca com 0 exterior, o que reduzia os ganhos
reais passiveis de obtengdo por ocasifio dos dissidios.

Na esteira dos movimentos grevistas que eclodiram no pais a partir
de 1978, o governo incorporou, em 1979, importantes modificacoes na
legislacao salarial, reduzindo de um ano para seis meses o periodo entrc
os reajustes e adotando o principio da diferenciaciio para os aumentos
salariais em funcio das faixas de remuneragio, com 2 concessdo de au-
mentos progressivamente decrescentes na medida em que se ia subindo
na hierarquia salarial.

A legislacdo, a partir de entiio, passou por diversas modifica¢des, que,
entretanto, preservaram as suas caracteristicas fundamentais. 2

As duas principais cram a periodicidade regular dos reajustes e o fato
de estes serem baseados na inflagio passada. Por outro lado, a diferen-
ciagio da indexagio por faixas de saldrio — com a exce¢do do curto pe-
riodo de vigéncia do Decreto-Lei n.? 2.045, em que a diferenciacio deixou
de existir — criou algumas distor¢oes, notadamente no periodo 1980/82,
em que vigorou o principio da “superindexacio” dos saldrios inferiores.
Sendo estes aumentados em 1109, da variagio semestral do INPC, ¢
evidente que, por ocasido do reajuste, o ganho real dos salirios no “pico”

2 A descricio das sucessivas modificacdes introduzidas na legislagio encontra-se em

Lerda (1986). A formula geral para o cilculo dos reajustes ¢ desenvolvida em Barbosa
(1984) . Os efeitos da legislaglio salarial sobre os salarios inais altos sio discutidos em
Brandio ¢ ¥aro {1984).
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era uma fungdo direta da inflagio do periodo precedente, o que carac
Lerizava uma sitvacdo niio sustentdvel a médio e longo prazos.

No que diz respeito ao cardter supostamente inflaciondrio da legislacio
€Nntdo em vigor, existiu uma polémica em torno do assunto, cujo centro
era a dimensio do peso relativo dos baixos e dos altos saldrios na eco.
nomia.* Sendo os primeiros corrigidos pela inflacio passada mais um
plus e os segundos reajustados abaixo da inflacio, o Impacto sobre a
massa de salirios dependia do perfil da distribuicio salarial existente.
A polémica deixou de fazer sentido quando em janeiro de 1983 o governo
decretou o fim do adicional incidente sobre a indexagio dos salarios
inferiores e a massa salarial, inequivocamente, passou a ser reajustada
em . percentagens inferiores em relacio 2 inflagio passada. A partir de
1984, porém, na prética a di[crenciagﬁo deixou de existir, ¢ o conjunto
dos salarios voltou a ser reajustado integralmente em fungido da inflacio
passada, com a reposicio do “pico” prévio para todas as faixas, como
ocorrera até 1979,

Nessas circunstincias, a evolugio do comportamento do salario real tem
um  perfil caracteristico, segundo o qual ele assume um valor relativa-
mente elevado imediatamente depois do reajuste salarial, para, em conti-
nuagio — na medida em que o valor do saldrio nominal permanece fixo
enquanto o nivel de precos aumenta —, ir decrescendo progressivamente
até a obtengio do reajuste seguinte [Simonsen (1970} ].

A discussio da dindmica dos saldrios nominal e real num regime como
esse — isto €, com reposicio integral do “pico” prévio e periodicidade
fixa — foi entdo associada ac debate sobre as causas da inllacio e sobre
politicas antiinflaciondrias. Da descricio daquela dindmica se derivam
mmplicitamente duas conclusées:

) na medida em que os saldrios nominais — bhem COMO OUtros precos
bdsicos da economia — siio corrigidos pela inflacio passada, esta tende a
se projetar no presente, adquirindo uma forte componente de inerciali-
dade; e

b)  qualquer reducio eventual da inflagdo, ndo provocada ou acom-
panhada por uma queda dos coeficientes de indexacdo, provocaria um
aumento das remuneracdes reais daqueles agenies cujas remuncracdes no-
minais tivessem a dindmica antes exposta.

Dessas duas proposicbes se derivam, por sua vez, duas conclusdes de
politica econdémica: a primeira é que, dada uma inflacio anual da ordem
de trés digitos, uma terapia antiinflaciondria baseada em resirigdes fiscal
ou monetdria tende a estar fadada ao fracasso, pois, de um lado, os
efeitos realimentadores da indexagio iriam se revelar mais fortes que
os daquelas restricdes e, de outro, o aumento real de saldrios resultante

4 Para uma apresentacio dos pottos de vista antagénicos em questdo, ver Camargo
(1980) e Baumgarten (1981y
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de uma grande queda da inflagio nessas circunstincias seria macroeco-
nomicamente inconsistente; a segunda conélusdo ¢ que, para obter éxito
na tentativa de reduzir a inflacio, seria necessario desindexar a economiz,
desvinculando — gradualmente ou de uma s6 ve:r — a taxa da inflagio
atual das taxas ohservadas no passado.

Partindo do pressuposto de que o importante para os assalariados € o
que efetivamente prevalece, isto é, em tcrmos reais, o nivel de remune-
racio médio recebido entre os reajustes e nio o nivel de remuneracio
percebido no momento imediatamente posterior a cada reajuste, diversos
economistas apontaram a necessidade de se adotar uma politica salarial
ativa — que influencia a inflacio presente no sentido de modificar o seu
nivel em relacio ao passado — em contraposigio a politica salarial passiva
entio em vigor — em que os reajustes salariais respondem 2 inflacio
passada e tendem a reproduzir o nivel desta no presente. Dai surgiu a
proposta do chamado “choque heterodoxo”, cujo cerne era a conversio
dos valores contratuais reajustados com periodicidade fixa pelos valores
reais médios do periodo anterior e nio mais pelos valores de “pico”
observados no passado, de modo a reduzir drasticamente a taxa de inflacio
a0 retirar desta o seu componente inercial.

3 — A dinimica do saldrio real no regime da escala mével

Paralelamente a mencionada norma de conversio salarial, em marco de
1986 foi concedido um abono de 89, para os saldrios — 15% no caso
do saldrio minimo — e adotada a escala movel para o caso de a inflacio
acumulada desde o ultimo reajuste salarial ultrapassar o nivel de 20%,.
Desta forma — alegava-se —, se tal mecanismo funcionasse perfeitamente,
isto ¢, se nio houvesse lags de tempo entre a verificagiio daguela taxa
e o reajuste dos saldrios, o salirio real médio, além do ponto até onde
um aumento da inflacio poderia ser “eficaz” no sentido de reduzir o
seu valor, ficaria protegido diante de uma eventual aceleragio infla-
cionaria.

A escala movel foi um mecanismo pouco discutido nos diversos artigos
sobre politica salarial escritos no Brasil nos tltimos anos. De qualguer
modo, a idéia de que o avango da inflacio tende a endogeneizar o prazo
de reajustes, ao estimular os assalariados a reduzir o intervalo existente
entre estes, ja se encontrava presente nos primeiros trabalhos sobre o
componente de inercialidade do processo inflaciondrio brasileiro [Stmon-
sen (1970) ], embora isso pudesse realimentar o agravamento deste, dada
a existéncia de um trade-off entre a periodicidade dos reajustes ¢ o nivel
da taxa de inflagio [Lerda (1984)]. Entre os poucos trabalhos publica-
dos em anos recentes no Brasil com andlises tedricas acerca do tema da
escala movel, cabe mencionar os artigos de Arida (1982), Lopes (1985) ¢
Lerda (19854).
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Na literatura, o tépico que costuma ser abordado é o da escala movel
perfeita, no qual os salirios reais médios estio protegidos integralmente,
por defini¢io, contra qualquer aumento da inflagio além do nivel que
aciona o “gatilho”, j4 que este dispara instantaneamente ao se atingir
uma determinada taxa acumulada de aumento dos precos.

O nosso interesse, entretanto, ¢ analisar o comportamento do saldrio
real admitindo hipdteses realistas sobre a dindmica do saldrio nominal.
Nesse sentido, considerou-se que as empresas, de modo geral, programam
apenas um pagamento mensal da sua folha de pessoal e, por outro lado,
que o indice de precos ¢ publicado apenas uma vez por més. Isto significa,
implicitamente, que é praticamente impossivel que os saldrios sejam rea-
justados & mesima taxa que aciona o “gatilho”, logo que tal taxa seja atingi-
da, pois isso s6 poderia ser fruto de uma coincidéncia. Apenas para citar
um exemplo — supondo que a taxa que aciona o “gaulho” ¢ de 2097, —
vale frisar que, se a inflacio for de 59, a0 més, no final de seis meses
a inflacio acumulada (19,49,) ter4 sido.ainda insuficiente para permitir
aos trabalhadores reajustados seis meses antes terem seus saldrios aumen-
tados novamente, o que s6 ocorrerd no sétimo més, quando a taxa acumu-
lada de inflagio ja for de 23,09,.¢

Cabe assinalar que alguns aspectos da discussiio que se segue foram
tratados nos tltimos meses por outros autores que tiveram preocupacdes
semelhantes &s nossas, no sentideo de fazer avaliagdes empiricas do tema.
Assim, por exemplo, a questio do amortecimento do “pico”, as descon-
tinuidades do saldrio real e a falta de protecio conferida a este pela
escala mdvel foram tratadas por Modiano (1985a) . Da mesma forma,
o potencial explosivo de tal sistema também foi analisado por Modiano
(1987), que desenvolve uma expressio para o saldrio real médio seme-
lhante & nossa. Os riscos da escala mével em rtermos de evolucdo da
inflagdo, por sua vez, ja tinham sido discutidos em Lopes (1986). O
nosso artigo, nesse sentido, vem somar-se a esse estor¢o analitico, tendo
a sua razao de ser nas simulagdes numéricas feitas, as quais o diferenciam
parcialmente dos artigos mencionados.

No exercicio feito a seguir, além de se levar em conta a vigéncia do
mecanismo do “gatilho”, considerou-se que a inflagio mensal é constante,
que niio ha variagBes salariais a titulo de produtividade, que 2 taxa
associada ao disparo do ‘“‘gatilho” ¢ de 20% e que, por ocasido do dissidio,
os trabalhadores obtém 1009, da taxa acumulada de inflagio desde o
ultimo reajuste.

A explicitagio desta dltima hipdtese ¢ importante porque, no caso bra-
sileiro, a norma salarial adotada com o Plano Cruzado de fevereiro cons-
tituia um sistema hibrido de escala mével com um componente de
periodicidade fixa, dado que, independentemente ¢ além dos aumentos
decorrentes do acionamento do “gatilho”, os saldrios seriam aumentados

+ O mesmo problema pratico explica por que o periodo minimo entre os reajustes
¢ de um més,
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no dissidio de acordo com o residuo inflaciondrio acumulado a partir do
ultimo aumento, na proporgio de 60 a 1009, da taxa observada entre
ambas as datas de dissidio.

A partir de tais premissas, sendo ¢ o numero de meses que transcorre
entre o momenio do reajuste salarial por ocasiio do dissidio ¢ o aumento
seguinte, utilizon-se a férmula basica para o calculo do saldrio real médio

anual w*:
1 — gt
w* = v (al. [I—:Z—:D /t )

onde v é o valor real do salirio nominal no momento do inicio do con-
trato ¢ considerase que o saldrio real passa a ser corroido caso, poste-
riormente, 0s precos aumentem enquanto o saldrio nominal permanece
fixo. Para simplificar, iremos supor que v ¢ constante e corresponde a
um indice de 100. O simbolo p representard a inflagio mensal, A ex-
pressio entre parénteses ¢ a soma de uma progressio geométrica (PG)
cujo primeiro termo ¢ @, e possui razio ¢. O valor de a; indica o des
gaste real sofrido pelo saldrio em virtude do gap que separa o momento
do inicio da vigéncia do contrato do momento de recebimento do pri-
meiro pagamento, isto €, estamos supondo que o assalariado recebe com
o més vencido.5 A razio da PG é o termo que provoca sucessivas perdas
do valor real do salério ao longo do periodo durante o qual-o saldrio
nominal permanece constante. Conseqgiientemente:

ay = ———= (2)

ot

5 Em alguns trabalhos, a equaglo para calcular o valor de w* &

v 1 Pt

!

w* —

onde 1’ &, neste caso, o valor real de “pico’” do primeire salirio, j4 considerado o efeito
da corrosio que sobre ele € aplicada pela inflagie. Conseqgiicntemente, v* = vl {14,
sendo v definido como em (1} e # a inflagio acumulada inicialmente para efeitos do
deflacionamento do primeiro saldrio. A férmula com integral corresponde ao cilculo
do valer real médio do dispéndio, supondo que este se distribui em 1/30 por dia ao
longo do més, Preferimos optar pela férmula de (1), que mede a média do poder
aquisitive dos saldrios no ultimo dia de cada més, ndo por acharmos que ela ¢ neces-
sariamente a melhor de todas, e sim por constituir o caso intermedidrio entre duas
formas extremas de medir o salirio real: mos termos de Modiano (19855}, caso se
considere que o primeiro saliric ¢ gasto no segundo més e associando o_saldrio real
ao conceito de dispéndio real, o valor de p utjlizade para o cilculo de v* € Po/Py™, ondc
P, & o nivel de precos no momento inicial e P, é o nivel de pregos médio do segundo
més; alternativamente, seguindo Lerda (1985b), podese supor que i = P,/P,", onde
P, ¢ o nivel médio de pregos no primeiro més, considerando que o saldrio ¢ gasto antes
de ser recebido. No primeiro caso, em relacio a nossa férmula, obtém-se um saldrio
real médio inferior — para p > 0 —, a0 passo que, no segundo, obtém-se um salirio
real médio superior, Como a escolha de qualquer das trés férmulas implica assumir
hipéteses arbitrdrias em velagio 4 forma em que o salirio real deve ser medido, a
op¢io pela férmula intermedidria nos pareceu menos vulnerdvel as criticas, na medida
em que impede erros extremos no caso de as hipéteses nio serem julgadas realistas.
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I
§ —= — (5)
L+p
e, procedendo a certas manipulacoes algébricas, o valor de w* passa a ser:
o - 100 I 1
W = — - — i — = 4
! P ( (t+p)! ) W

Note-se que o termo g, é fundamental para o cilculo de w*, sendo
um primeiro indicador do €ngano em que incorrem aqueles que acreditam
na capacidade da escala mével de defender o valor do salario real médio.
Fle significa que, numa cottjuntura inflaciondria, ha um periodo de rempo
que transcorre at¢ que a pessoa receba o seu salirio, defasagem  esta
que afeta o proprio valor de pico, ista &, supondo duas hipoteses de
inflacio f)u e ﬁl e sendo 150 < 151, o valor de w* tende a ser menor no
segundo caso, nio apenas porque a cada més o salirio real é muais corroido,
mas também porque, no momento em que o assalariado recebe o valor
nominal do salirio correspondente ao primeiro més Jo periodo, cle ja
estd valendo menos sendo P = p1 do que sendo p o= bo.

Desenvolvendo (4), chega-se as seguintes férmulas associadas 20s dife-
rentes niveis de ¢, conforme a demonstraciio exposta no Anexo 1:

* 100 1 [ 1 ]
w¥ = —— | - —
t P I+pt
PS4, =6 ¢t =12 {5)

L 100 ] 2 1
w :—-‘)_.—:.[3— - — ﬂ‘)o]
2y P (1 py—
t =5 (6)

w* — ﬂ .l._ [ 2 ] __ 1 :l
B p A+ (e
Tt 1 {7)

Antes de utilizar essas formulas, calcularam-se as taxas mensais limite
associadas a cada nivel de ¢, que constam da Tabhela 1.

Com base nas férmulas (5, (6} e (7) e na Tabela 1, montou-se a
Tabela 2, que sintetiza as informacies do Anexo 2.

Como se vé, na pritica o salrio real médio continua sendo sensivel
diante de um aumento da inflacio, embora tenha uma rigidez maior
do que no caso da indexagiio com periodicidade regular e apresente uma
dindmica singular, A Tabela 2 nos permite estabelecer uma relacio entre

4 Observe-se que para t = 12, a férmula (7) gera um resultado idéntico ao da for-
mula {5).
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Tasera |

Taxas mensais de nflagio associadas a difeventes niveis de t

Valores de ,';i_%) Valeres de f

1 <3< 153 12*
183 < 5 < 147 17
167 < 5 < 188 1
183 < 5 < 2,04 it
204 < p g L3 9
230 < 4 < 283 8
263 < 7 < 308 7
08 < £ < 3N B
3N < p < AfB 5
466 < 5 < 626 4
B.2B < 4 < 894 . 3
954 < 7 < 1999 2
199 < /< w 1

. . -
‘Neste caso, @ escala mdvel nbo chega g ser acionada, pois [1+p)12 < 1.2,

TABELA 2

Evolucdo do salario veal no vegime da escala movel (base com hipdiese
de inflagdo zero — 100)

Inflacho mensal {%) Inflacdo anual (%) Farmula Salario real
0.0 0.8 12 — 00,0
01a 16 1.2a 210 12 {7 994 a 803
17a 18 224a 239 1" {7 91,2 a 90,7
19z 20 253 a 2618 10 (7} NEadld
21a 23 3¢ 34 9 N 91,72 904
24a 28 329 a 361 8 7 9.4 4808
27a 30 317 a 4286 7 i 91,0 a 80,1
31 a 37 4.2 a BAS 5 {5} 90.% a 88,2
38a 46 5648 75 5 {6} 904 a BBS
47a 62 73,5 9 1058 4 15) 89,3 a 86,2
53a 95 108,2 a 1971 3 {5) 88,6 a 83,6
9642199 2004 a 7827 2 (5) 872 a 76,5
200a « 7916 a ® i )] 8332 0
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as varidveis em questdo que correspondem, fazendo algumas simp]iﬁcagc‘ies,
a que ¢ exposta no grifico a seguir, o qual apresenta algumas caracteris-
ticas destacdveis:

a) a0 longo de cada wma das faixas correspondentes aos diversos niveis
de ¢, o valor do saldrio real médio é decrescente;

Saldrio
real médio
{escala tog}

P
~

oy
.

infiagdo

b f—————
Wl —

Dy ha intervalos em que a existéncia de descontinuidades estabelece
uma relagio direta entre niveils de inflacio e valores do saliario real
médio; 7 e

¢y podem ser distinguidas trés regides: a primeira deluas abrange o
trecho no qual a escala moével nio chega a ser acionada, sé havendo
reajustes por ocasiio dos dissidios, e vai até o ponto A4, que corresponde
4 taxa anual que aciona o "gatilho” (nela qualquer aumento de p conduz

T Para entender isto, pense-se, por exemplo, no caso de se ter wna inflagio 'mensal
de 3,79, No {inal do quinto més, a inflagio acumulada seria de 19994, insuficiente
para acioenar o “gatilho”, de tal modo que o rcajuste salarial s¢ se daria no més
seguinte, quando o salirio real uvesse 1/ (1,037)° = 80,49, do seu valor original, dada
a taxa acumalada de inflagio de 2449, J4 no caso de a taxa mensal ser de 3,89, a
taxa acumulada em cinco meses (20,5%,) acionaria o gatilho quando o salirio rcal
tivesse um valor correspondente a [1/(1,038)% = 88,09, do valor inicial.
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a uma queda de w*) ; a segunda abrange diversas sub-regies, em cada uma
das quais w* ¢ funcio decrescente de p, existindo porém barreiras 2
queda de w* que, se superadas, provocam um aumento deste ao se passar
para outra sub-regido (o limite é dado por B, que representa a inflagio
anual correspondente & uma taxa de inflacio mensal ignal 4 gque aciona
o “gatilho” da escala movel) ; ¢, por wltimo, na terceira [aixa w* e P sio
outra vez inversamente relacionados sem que o primciro tenha barreiras
4 queda, embora a resisténcia & redugio seja grande, observando-se uma
forte rigidez associada a uma inclinagio muito pequena da reta que
relaciona ambas as varidveis.
Tais caracterfsticas, por sua vez, permitem extrair trés conclusées:

a) o salario real médic no regime da escala mdvel continua sendo,
na pratica, parcialmente vulneravel diante da inflagio;

by em que pese tal vulnerabilidade, a vesisténcia frente a aumentos
da taxa de aumento do nivel de precos é significativa; e

¢y para que ocorra uma queda do saldrio real médio é “necessirio”
ter taxas de inflacdo relativamente elevadas,

Nesie ponto, torna-se importante fazer uma Dbreve digressio com base
ng modele exposto, destinada a adaptar este & realidade concreta obser-
vada no caso da economia hrasileira.

4 — Uma digressio baseada no modelo basico: o caso
concreto do Decreto-Lei n.? 2.302

Com o objetivo, ja explicitado, de obter resultados que retratem fielmente
o funcionamento da escala mdvel na prdtica, preferimos ir além do caso
em que esta funciona em condicbes “ideais” — no sentido de que os sala-
rios aumentam instantaneamente ao ser atingida certa taxa acumulada de
inflagio, sem que se observe uma defasagem de tempo entre a verificagio
de tal taxa e 0 momento em que os novos saldrios sio pagos. Como vimos,
ao contrdario do caso “ideal” — em que o salirio real médio ¢é inflexivel 4
queda, por definigio —, na prdtica a aceleragio inflaciondria pode vir a
reduzir o saldrio real médio, mediante a ocorréncia da j4 referida defasagem
entre os aumentos do nivel geral de precos e dos saldrios.

Entretanto, para dar aos nossos resultados wm maior grau de realismo,
e considerando que a nossa andlise tem como referéncia a economia bra-
sileira, ¢ importante incorporar a andlise as hipdteses que decorrem da
vigéncia da escala mdvel nos termos do Decreto-Lei n.° 2,302, de 21 de
novembro de 1986.
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A legislacio salarial implicita no Plano Cruzado, instituide mediante o
Decreto-Lei n.2 2,281, de 10 de marco de 1986, dizia, no tocante i escala
movel, no Artigo 21 do mesmo, que “os saldrios, vencimentos, soldos,
pensoes, proventos de aposentadoria e remuneracio serfio reajustacos auto-
maticamente pela variagio acumulada do TPC, toda vez que tal acumula-
¢iio atingir 209,”.

As formulas (5), (6) e (7) consideram a hipdtese de que, por ocasiio
do acionamente do “gatilho”, os reajustes salariais corresponderiam i
variagiio integral do 1PC a partir da data do altime aumento. O Decreto-
Lel n.t 2302, porém, embora preserve diversas caracteristicas da versao
original da escala movel — como a consideragio dos reajustes do “gatilho”
come antecipagdo ¢ o fato de os reajustes serem diferenciados no tempo,
de acordo com as datas de dissidio de cada categoria —, estabelece um
teto para os aumentos nominais decorrentes do acionamento do “gatilho”,
ao prescrever, no paragrafo tinico do Artgo 1.2, que “o reajuste, de que
trata este artigo, ndo excedera a 2097, ainda que a variagio acumulada do
IPC, no periodo fixado, supere este percentual, hipétese em que o exce-
dente serd computado nos cilculos subseqgiientes”,

Tal fato implica uma certa queda do salirio real médio, em relaciio
aos resultados da seclto anterior — para os mesmos niveis de inflacio —,
ma medida em que a cada reajuste o “pico” tende e ser mcnor que no
caso hipotético ali unalisado.

O salirio real médio que resulta da nova situagio pode ser medido
adotando-se a formula:

00 S Wt i
) A .
i:l rul i i‘! (8)
12

w¥ —

onde w*’; continua representando o valor do saldrio real médio. Na for-
mula, w; ¢ dado por;

I I 1
Iu* = —_—. — . 1 — —_— q
Lo p ( (TP ) ()

onde pr € a inflagio mensal e t, — o mesmo de (8) — ¢ o numero de
meses do periodo ¢ — sendo 1 <C § < 12 — que transcorre entre os mo-
mentos de reajuste salarial. £ claro que {; < 12 e 3¢, = 12 para cada

periodo anual. Jd o valor de k; representa um coeficiente gue multiplica
a0 valor original de v de (1) e corrige o valor do “pico” em funcio
da diferenca entre a variacio acumulada do IPC e o reajuste de 20, 44,
72,89, etc., dos saldrios nominais, (endo come hase o valor estabelecido
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na data-base — o qual corresponde ao valor do mencionade parametro .
Portanto, k; ¢
1,204 .
= ——— , 0 j <11 (10
I + p*

onde j ¢ o nimero de vezes que o “gatilho” foi acionado a partir da
data-hase e j)* representa a variacho acumulada da inflacio entre a data-
base e o ultimo aumento salarial decorrente do acionamento do “gatilho”.
E oObvio gue, antes de este ser acionado, | — p* = 0 e que, portanto,
0 < k<

A Tabela 8 mostra a dinimica do comportamento do salirio nominal,
dadas as diversas hipGteses de inflaciio, no contexto da vigéncia das normas
que regem o ‘“‘gatilho” estabelecidas no Decreto-lei n.® 2.302. Tal dina-
mica ¢ diferente da comentada na scgio anterior, pois a existéncia de
um residuo inflacionirio por ocasiio do acionmamento do “gatilho”, que
¢ incorporado para efeitos do cilculo da taxa acumulada que pode acionar

“gatilho” subscgiiente, faz com que a divisio do ano por perfodos se
altere. Assim, por exemplo, uma taxa de inflagio de 5,29, ao més faz
com que se acumule um residuo de 2,19, quando o “gatitha” ¢ acionado
a0 comegar o quinto més. Ao ser (_Oﬂlplltd(ld para efeitos dos calculos
posteriores, ela faz com que o residuo passe a ser de 4,29, ao comecar
o nong més, com o “gatilho” scndo acionado pela segunda vez. Desta
forma, ao contrario da situagio que prevaleceria se nio houvesse o teto
de 204, para o reajuste dos salirios nominais — quando os aumentos
seriam quadrimestrais, sendo dois aumentos decorrentes do “gatilho” e
um do dissidie —, os saldrios voltam a aumentar 20% — com um residuo
de 1,195 — no décimo segundo més, antes do novo dissidio,

Com base na mencionada tabela e na aplicagho de (8), chega-se aos
resultados expostos na Tabela 4, que mostra ser a trajetdria do suldrio
real médio, de modo geral, semelhante aguela que se observaria se fossem
aplicadas as tormulas da seciio anterior — sem teto de 209%,.% A diferenga
entre os resultados, porém, ¢ particularmente significativa — com o valor
de w* resultante da aplicacio do Decreto-Lei n? 2.302 sendo inferior ao
do caso anteriot — para niveis muito altos de inflaciio, quando o teto
de 209, para os reajustes implica uma perda adicional importante para
o saldrio real médio.

Nas conclusdes, faremos alguns comentirios sobre o impacto inflacio-
nirio representado pela aplicagio da escala mdvel, embora nio tendo a
preocupacio de oferecer resultados quantitativos, e sim apenas de salientar
os aspectos qualitativos da questio.

8 O salirio real médio calcuiado representa a média dos saldrios reais recebidos ao
lengo de um periodo de 12 meses, que transcorre entre doas dacas-base consecutivas,
suponde a vigéncia da cscala mdvel, com o galitho sendo disparado a pavtir de taxas
acumuladas de variacio dos precos de 209,
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TaBeLa 3

Numero de meses durante os quais o saldrio nominal permanece fixo

Meses do ano

Faixas de

acdo/percentia

infl

12

10

TN v e e o— — —

O N e e

NN N e — LN N S

b

NN O = e OO o o e e e —

3 00 00 0N N ey o

0 sumento do primeira més deve-se ao dissidio.

Obs. -
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5 — Conclusoes

O artigo procurou mostrar que, ao contrario do que aparentemente pen-
savam os defensores da sua adogdo, o sistema da escala movel nao torna
o salario real médio intciramente imunc a eventuais processos de acelera-
cio inflaciondria. Um choque adverso de pregos tende a provocar, como
consequéncia:

@) uma quecda da taxa de cimbio real efou do preco dos insumos
Dasicos comprados pela indusiria, caso o mark-up seja preservado e o efeito
do chogue sobre os precos repassado 20s saldrios, mas nio A taxa de
cimbio e aos pregos <os mencionados insumos;

by uma queda do mark-up. caso o aumento de alguns precos scja
compensacdo por aumentos de salkirios, sem quc estes sejam  posterior-
mente repassados aos precos industriais; ou

¢) uma aceleragio intlaciondria, caso o governo nio consiga adminis-
trar uma reducio das margens de lucro resultante da conjugagio do au-
mento de salarios com controle de pregos.

Evidentemente, podem-se veriticar siluagoes intermediarias entrc as que
foram apontadas. Por outro lado, existe ainda a alternativa de que,
embora preservando a escala mdvel, o governo arbitre o expurgo de deter-
minados aumentos do indice indexador, com o que gera uma perda
_ relativa ou absoluta — dos saldrios reais sem o Onus inflacioniario que
isso implicaria em outras condigdes.

Na auséncia disso, o mecanismo do “gatitho”, em certas situacdes, pode
revelarse potencialmente explosivo, no sentido de que, ndo ocorrendo
um rigido controle de pregos, choques exdgenos que no sistema de petio-
dicidade exégena seriam “equacionados” com um aumento moderado da
inflacio — com posterior estabilizacio desta num novo patamar — ém
condigbes de dar origem a um processo que rapidamente poderia levar
a inflacio de uma raxa relativamente baixa para o nivel de weés digitos.

A reacio diante de tal constatagio depende de como o analista se situe
no campe do debate ideoldgico ¢ de como encarc a scguinte frase, atri-
buida a Cline: “ndo se pode legislar sobre varidveis enddgenas”.

Aquele que pautar as suas opinides pela ohservacio do que tradicional-
mente aconteceu no passado, e partir do pressuposto de que o mercado
de wma forma ou e outra acaba sempre se impondo, considerara ingénua
a possibilidade de fixar o salario real evitando sua queda em caso da
necessidade de ocorréncia de algum ajustamento e sustentard ser uma
escalada inflaciondria a consegiiéncia inevitivel, a médio ou longo prazos,
da preservagio do sistema da escala mével. Aguele que, por outro lado,
confiar na possibilidade de condicionar o mercado ¢ partir do pressuposto
de que o governo pode efetivamente controlar os pregos ¢ arbitrar as
margens de rentabilidade das empresas, sustentara que, em caso de ocor-
réncia de algum choque, serd possivel evitar uma alta da inflacio, con-
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seguindo que o peso do ajustamento incida sobre os mm'k-up} d¢ modg
2 que o aumento dos custos seja absorvido pelas empresas através de uma
reduciio relativa dos seus lucros,

A questio ¢ particularmente Lnportante na atual situacio em que se
encontra a economia brasileira, pois permite entender alguns dilemas
enfrentados pelo governo, bem como interpretar melhor os contlitos exis-
tentes que levaram a uma explosio inflaciondria no inicio de 1987.

Dentro dc tal contexto, o artigo ¢ inconclusivo a respeito do debate
antes mencionado, posto que visou apenas dar subsidios para o mesmo,
nio representando exatamente uma tomada de posigio. A tnica posigio
que se depreende diretamente é que, em caso de choque, e na auséncia
de expurgos, a liberdade completa de pre¢os levard [atalmente a um au-
mento drastico da inflaciio. Em oulras palavras, nesse caso, pode-se ter
liberdade de precos ¢ taxas relativamente baixas de inflagiio se a escala
movel for eliminada; pode-se ter também a preservacio de taxas baixas
de inflagio e da escala movel, se os pregos forem efetivamente controlados;
ndo se pode, porém, ter escala movel, liberdude de pregos ¢ taxas pequenas
de inflagio a0 mesmo tempo,

A posicio mais realista, nesse debate, parece ser a de discutir o tema
sem emocionalismos, reconhecendo os problemas polenciais cansados pela
vigéncia da escala movel, porém sem deixar de perder de vista a neces-
sidade de corrigir uma série de mjusticas distributivas que tradicional-
mente existiram no pais e que nio se coadunam com o estagio de de-
senvolvimento atingido pela sua economia. Isto implica avangar na diregio
da defini¢io de uma politica de vendas em que os trabalhadores aceitem
abrir mio de algumas reivindicacdes em troca de certas garantias a serem
concedidas pelos empresdrios.

Em termos da questio da escala mével, em particular, uma proposta
conciliatéria poderia envolver, por exemplo, a4 aceitagio por parte dos
sindicatos da pritica de expurgos eventuais no indice indexader, ou a
preservagio do “gatilho” apenas para os saldrios inferiores, sendo com-
pensados, nesse caso, por wma nova legislagio trabalhista e pela adogio
de uma politica de elevacio progressiva do saldrio minimo real. Dessa
forma, seriam langadas as bases de um entendimento que representasse
uma espécie de compromisso pelo crescimento, através do qual a trégua
social dai resultante permitiria criar um clima propicio pata a realizacio
dos investimentos necessarios a continuidade da expansio da economia
e a reducio dos grandes desniveis sociais hoje registrados.

Anexo 1

A formula bisica, que indica o salario real médio, w*, vigente entre dois
reajustes, considera a soma de uma progressio geométrica (PG) cujo
primeiro termo ¢ a; e possui razio ¢. Esta soma da PG, multiplicada
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pelo salario inicial, corresponde 4 agregagio dos valores de saldrio real
acumulados ao longo de t meses, Chamando X & soma dos termos da

PG, temos:
1 — g*
X = o A,
“ [l—q] @D

onde a; ¢ o fator que multiplica ao valor nominal do salario ao fim do
primeiro més € ¢ o termo que multiplica os sucessivos valores do saldrio
real do final do més anterior ao longo do periodo de ¢ meses. Supondo
uma intlagio mensal 13 constante, a, € g sio, respectivamente:

ty — —I'T (A.2)
1+ p
e:
1
§ — ——— (4’\.3)
14+ p
Conseqientemente, X €:
(L +p) (1+p {141
Logo:
1 1
." — - . (1 _ —‘_) (“X.Ll,)
b (I-+p)°
O valor do saldrio rcal médio no periodo de ¢ meses €, entlo:
v 1 1
TU’*:——'.T. 1——-—,;—— (A5
! iz ( I+ ) :

onde v é um valor constante correspondente ao valor real do salario no-
minal no primeiro dia de vigéneia do contrato, por hipdtese agui suposto
igual a 100,

Para niveis de inflacio muito pequenos, a escala mével nio chega a
ser acionada, e a formula de w* é (A.5), com ¢ — 12. No caso do trigger
point ser alcancado em algum momento do ultime més, o valor de ¢
continua a ser igual a 12 e (A.5) continua prevalecendo. Supondo, entre-
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tanto, que a escala movel é acionada para t < 12, entdo a {ormuly de w*
deve ser ligeiramente adaptada.

Caso 7 <t < 12, ¢ [ddl ver, dados (A.4) ¢ (A.5), que:

R L (l o )+ s
oon [ﬁ (1 ) b

](1___L__J} Tt 12 (A.6)
(B

¢, simplificando:

100 1 | 1
w¥* — —— . e [2 —_ = —_— P ‘I:
= L0 (I Fp=
T €12 (A.07)

Caso ¢ = 6ou 12 ou 1 <L ¢ < 4, a Srmula de w* ¢ (A.5), pois o
intervalo entre os reajustes ¢ regular, de modo que o salirio real médio
do ane ¢ igual ao salirio real médio vigente em cada um dos » periodos
em gque o ano € dividido pela ocorréncia de reajustes, Repare-se que, para
st tet =6o0ut = 12:

1 -
n —= Tz, 1 < ! g 4, I =6, = 12 (A?)
A formula basica (A.5) sofre algumas alteragdes quando + — 5, isto

¢, quando a inflagio acumulada a partir do ultimo aumento salarial atinge
o “gatilho” em algum dia do quinto més. Entio, w* é:

100 1 1 1
p* = —_— - 2. — . 1 — Y ) + =
t 2 [ F ( (Lt §)¢ p

1
e i — 5 (A.8)
()] o
e, simplificando:
wr = lf[s_ - _ IAHJ,z:s
b Ctp (i pee
(A.8)
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Abstract

This article {vies 1o conlinue the papers wrilien during the Ilust years aboul the yeal
wage dynamic within an indexed economy where nominal wages are inereqsed qwith
fixed periads. The puper analvses the evolution of real wages m the context of the
trigger point indexation system which starled to function in the Brazilian economy
when the Cruzado Plan wes adopted, Asswming the hypothesis of endogeneity of time
peviad between wage readjustments, it is shown that real wage is in fact sticky, bul
can be rveduced if inflation vates arve very high. Based in it, potential tisks in lerms
of inflation performance of the lrigger point indexation mechanism are discussed.
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