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1. INTRODUCAO

A indexacdo compulsoria e generalizada dos salarios
tem sido uma peculiaridade da economia brasileira desde a segun
da metade da década dos sessenta. A legislacdo de politica sala
~rial passou por diversas alteracdes ao longo do tempo (Qer Car;
valho, 1982), mas foi sempre dominada por dois principios basi-
cos: Os reajustes‘salariais ocorrem com periodicidade fixa (que
mudou de anual para semestral em 1979) e na proporgao do aumen-
to do custo de vida desde o ﬁltimo reajuste (recompondo, portan

" to, o pico prévio de renda real) 1. Estes principios em conjun-

1 A rigor o principio da recomposigac do pico prévio s6 foi instituido pela
lei 6708 de novembro de 1979, mas na pratica, vigorou aproximadamente des
de 1968. Antes de 1974, as varias formulas de politica salarial invaria -
velmente incluiam uma estimativa da inflacdo no periodo em gue o reajuste
iria vigorar, com a propriedade de que, se ar taxas estimadas e verifica-
das de inflacdo coincidissem sistematicamen.e ao longo do tempo, haveria ,
a recomposicdo integral dos picos prévios ce salario real. Aparentemente - L
foi isto o que, a grosso modo, ocorreu a pertir de 1968, sequndo  Simoi. sel ,
(1974) "menos pela adequacdo tedrica da formula do que pelo melhor ajuste
3 realidade das previsdes da taxa de inflagao” (p.141). A lei salarial de
1974, que vigorou até 1979, tinha a propriedade de que, se a estimativa da
inflacdo futura permanecesse constante ao longo do tempo, haveria a recom
posicdo do pico prévio. A lei 6708/79, e as varias outras que sucederam ,
estabeleceram o principio de reajustes diferenciados por classe de renda.
Entretanto, estudos empiricos (ver Baungarten, 1981 e Camargo, 1980}, de-
monstram que esta inovagao praticamente n3o afetou a evolucdo da folha to
tal de salarios, que continuou a crescer aproximedamente na proporgao do
aumento do custo de vida, justificando-se portanto a sua abstracao neste
trabalho. A recomposicdo do pico prévio deixou de ocorrer na pratica a
partir do decreto-lei 2045/83.



Ry

cdo com o fato de que virios grupos de trabalhadores recebem au-

mentos salariais em datas diferentes, produzem uma complexa es-

trutura de reajustes salariais dessincronizados.

O objetivo deste trabalho é investigar a dindmica do
salario noﬁinal induzida por este sistema de indexacao, aprimoran
do os resultados que obtive anteriormente em co-autoria com
Edmar Bacha (ver Lopes-Bacha, 1983). O que se pretende é obter
uma representagao em termos de anialise por periodos (ou seja; u-—
sando intervalos discretos de tempo para medir as variaveis) des
sa estrutura de redjustes salariais dessincronizados, que ocor-

rem continuamente ao longo do tempo.

A relevancia deste esforgo de pesquisa ndc deve ser
subestimada. A politica salarial define a dindmica inercial  da
inflagido na economia brasileira (ou; em outras palavras, a estrg
tura de defasagens na equacao agregada de determinagdo dos pre-
¢os). O conhecimento detalhado desta relagéo; além de seu inte -
resse tedrico, & fundamental para a coﬁstrugéo de um simulador
empirico do processo inflacionario e para que se possa estimar o
impacto de mudangas da politica salarial; como a alteragao de pe
riodicidade de 1979, sObre a dindmica inflaciondria. Na verdade,
trata-se de um desses casos raros em anilise econdmica, em que
€ possivel deduzir teoricamente o efeito quantitativo de certas

mudang¢as estruturais sobre uma equacido econométrica.

O trabalho contém seis se¢des adicionais. A préxima

reproduz os resultados obtidos em meu trabalho anterior em co-au



toria com Edmar Bacha, que sao reformulados nas segbes 3 e 4,ain
da sob a hipGtese de uma distribuicido uniforme dos trabalhadores
por data de reajuste. A secdo 5 trata do caso geral em que a dis
tribuicdo dos trabalhadores por data de reajuste nio & especifi-
cada a priori, gerando resultados gue sdo aplicados na segao se-

guinte d experiéncia brasileira. A secd3o 7 conclui o trabalho.



2. UM PROBLEMA DE AGREGACAO

O objetivo desta investigacdo € construir uma repre
sentacao em termos de intervalos discretos de tempo de um siste-
ma de reajustes dessincronizados de salarios, com periodicidade
fixa e recomposicdo dos picos prévios de renda real, que se suce
dem continuamente ao longo do tempo. Suponha que cada grupo de
trabalhadores tem n reajustes durante o periodo de analise e que
se conhece a distribuicao dos trabalhadores por déta~de reajuste.
"0 problema é identificar a dindmica do salario nominal médio por
periodo de andlise. Trata-se, essencialmente, de um problema de
agregac¢do em intervalos discretos de tempo de um conjunto de va-
ridveis que seguem, de forma ndo sincronizada, um padrao similar

recorrente de variagao continua no tempo.

5

y Uma solugao para este problema foi apresentada em
meu tgabalho com Edmar Bacha, apoiada nas hipéteses de inflacao
constante dentro de cada periodo de anadlise e distribuic¢ao uni -
forme ‘dos trabalhadores por data de reajuste. Vamos considerar
inicialmente o caso mais simples em que cada trabalhador tem um
anico reajuste salarial por periodo. A Figura 1 ilustra a traje-

téria do logaritmo do saldrio real de um trabalhador com data de

reajuste exatamente no inicio de cada periodo de analise. O eixo horizontal do

tempo esti segmentado em periodos de igual duragdo, cujos pontos de
contato correspondem a datas sucessivas de reajuste salarial. No

inicio de cada periodo, o saldrio nominal & corrigido de acordo



com a inflacdo acumulada no periodo anterior? fazendo com que o
salario real-volte ao pico prévio v,. Dentro de cada periodo ;
entretanto, como o salario nominal permanece fixo e 0Os pregos

continuam a subir continuamente, o salario reai cai progressiva
mente até a data do prdximo reajuste. Na figura estao represen-
tadas guedas lineares do logaritmo do salario real, gque corres-

pondem 4 hipotese de taxa de inflacgao constante dentro de ca-

da periodo.

Se § & a taxa de inflagao acumulada ao longo do pe
riodo (t), o salario real oscila de um nivel maximo vo} no ini-
cio do periodo, a um nivel minimo vo/(1%§); no fim do periodo .
Utilizando a média geométrica para calcular o saldrio real mé-

dio do periodo?, temos:

. Vg

) 1

Vo .
(1)

N -
[

Esta equagdo revela uma propriedade basica dos sis
temas de indexacdo com periodicidade fixa e recomposigao do pi-

co prévio de renda real: o saldrio real médio e a taxa de infla

2 No caso brasileiro a indexacdo salarial sempre incorporou, também, um fa-
tor de aumento de produtividade, que sera ignorado aqui para simplificar
o argumento. O efeito deste fator seria o de elevar o pico de salario real
ao longo de periodos sucessivos.

3 Note-se que,quando a taxa de inflacdo é constante no periodo,a média geome
trica pode ser calculada com base apenas nos dois valores extremos do sala
rio real. A ldgica da notacao V(t/O)' para o salario real médio no periodo
(t) dos trabalhadores com data de reajuste exatamente no inicio do perlodo,
sera explicada posteriormente.



¢cdo estao inversamente’relacionados. Veja o que & ilustrado pela
Figura 1: como no periodo (t) a taxa de inflagdo é menor que no
periodo anterior (t-1)*, o saldrio real médio é maior em (t) que
em (t—1).'0 mesmo resultado seria obtido se usassemos a média

aritmética para calcular o salario real médio®, mas neste traba-
lho a média geométrica serd sistematicamente adotada} em virtude

da grande simplificacdo analitica que possibilita®.

A generalizacao da equacdo (1) para o caso de n rea

- Justes salariais por periodo de anidlise é trivial. Em termos da

Figura 2, temos A = log v, e

Vo

B = log 3

(1+§)n

* Para medir a taxa de inflacao na figura, considere o dngulo de queda do lo

garitmo do salario real.

> Seja's a taxa instantanea de.inflacdo no periodo, que supomos ter dimen-
sao z. Utilizando a média aritmética temos:

-SZ

z v (1-e 77)

=-% S e Fax = 0

v(t/O) 0 sz

podendo-se facilmente verificar a relacdo inversa entre s e V(t/O)‘ Ver Io
pes-Williamson (1980) para uma discussao desta relagdo.

® Vale a pena notar que, caso abandonassemos a hipotese de taxa de inflacio
constante dentro do periodo de analise, este resultado ndo poderia mais ser
garantido. Para uma mesma taxa de inflacad acumulada no periodo, poderiamos
obter diferentes valores do salario real médio,dependendo do padrdo de ace
leracao da taxa instanténea de inflacdo. Em termos da Figura 1, isto é con-
sequéncia de que neste caso a linha de queda do salario real (ou de seu
logaritmo) poderia ter diferentes curvaturas.



ja& que, se (1+q) €& o fator de aumento dos precos ao longo do pe-
riodo, o fator de aumento até o momento do primeiro reajuste é

a raiz de ordem n de (1%@). Podemos calcular entao:

0,5
— 4 Vo . Vv,
G T s T e (2)
(1+q) 0 (1+@) Zn

que revela outra propriedade importante dos sistemas de indexa -
¢do com periodicidade fixa e recomposicdo do pico prévio: o sala
rio real médio aumenta quando, ceteris paribus, os reajustes sao

mais frequentes no periodo de anadlise (ou seja, quando n é maior).

Partindo da equacao (2), meu trabalho com Bacha uti
lizou duas hipdOteses simplificadoras adicionais na solucio  do
probléma. Uma delas foi que o saldrio real médio no periodo t de
um individuo que tem data de reajuste exatamente no inicio do pe
riodo,’?(t/o),é igual a média dos saldrios reais médios de todos
os tragalhadores durante o periodo, ?(t) . Entdo,sendo "w" a mé-
dia do salario nominal médio de todos trabalhadores em (t) e "p" e o preco mé

dio em (t)7,temos:

Vieso) T Ve T

Tl

7 Note a importante distingdo entre "p", preco médio no periodo da anidlise, e
"g", preco no fim do periodo de anidlise. Naturalmente, w e p estdo implici-
tamente definidos de forma a serem consistentes com o uso da média geometri

ca na construcio dos salarios reais médios.
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Calculando agora a variagdo do salario real com ba-

se no periodo anterior, e usando (2): -

ou, usando a notagdo, X = log (1+X):
- 1 - - ,
Ww-p= 33 (q_1 - q) , (3)

Nossa outra hipétese simplificadora postulava que a
aceleracao inflaciondria é sempre igual se medida em termos de

precos médios ou de precos de fim de periodo:
5 - 5_1 = q - q_1 (4)

Utilfzando (4) em (3) resulta:

) @=hp+ (1-h) B_, (5)

Esta equacao é uma solucao elegante para nosso problema de agre
gacdo pois explica a dindmica da média dos salarios nominais em
funcio apenas da dindmica do. prec¢o médio, com © parametro "h" re

lacionado i frequéncia "n" de reajustes salariais por periodoe de

analise. Infelizmente, porém, nossas duas hipoteses simplifi-
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cadoras so sao validas quando a taxa de inflac¢do permanece cons-
tante nos periodo»(t—1) e (t)®, e neste caso, com p = §_1, (5)
reduz-se a w = p. Pode-se pensar em (5) como uma primeira aproxi
macao, no‘caso de processos inflacionarios razoavelmente esta-
veis (i.e., com p - 5_1 pequeno) , mas de fato nao € uma solugao

satisfatdoria para nosso problema.

8 Ppara uma prova formal ver o apéndice de meu trabalho com Bacha.
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3. DISTRIBUICAO UNIFORME, CASO SIMPLES

Nosso primeiro objetivo serda resolver o problema de

agregacdo com apenas as seguintes hipoteses:

(a) inflacdo constante dentro de cada periodo, mas

podendo variar entre periodos, e

(b) distribuicdo uniforme dos trabalhadores por da-

ta de reajuste.

Posteriormente abandonaremos a hipotese de distri -
buicio uniforme. Vamos comecar examinado, nesta segao, ©O caso

mais simples de um reajuste por periodo de analise.

Considere o individuo cuja data de reajuste ocorre
depois que tenha decorrido uma fraciao 6 da duragao total do pe -
riodo de andlise. A Figura 3 da os elementos para determinarmos

o seu saldrio real médio no periodo (t), que indicaremos por

Vit/e):

Temos na Figura 3:

A= log —m8m8Mm—
(1 +§_,)
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A
Iog do
Salario
Real
FIGURA 3
Vo
B = log .
Vo
9.1 (1+q)
D = log v,
Vo
E = log —
(1+q)
vo
F = log
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calculando-se os salarios: reais médios nos dois subperiodos de
(t) definidos pela data de reajuste deste individuo (sempre u-

sando médias geométricas):

_ ) VOA
v -
(0/8) = “(14q_p (1@ 3
— . Vo
Vi1-6/0) ~ 1-8
(1-§) 2

" obtemos o salario real médio em (t) como uma média geométrica pon

derada destes dois valores:

_ 8 _1-0
Viese) T Viese)  V(1-0/8)

v
. (6)
- b b
(1+§_,) | (14@)
sendo: b1 = (1-96)6
2 2
\ 6°+(1-8)" _ 1 - (1_e)e
b, = > 7 (1-9)

Com a equag¢ao (6) podemos examinar como V(t/e) varia

em funcao de 6. Note os casos extremos:

v
0

v =V = =
(£/0) (/1) T (100

Note também que hva(t/e) é uma fungdao quadratica de §:

. - 1 -~
log v(t/@) = log v, - (1—6)6 log(1+q_1)—(7 - (1-6)6) log(1+q) (7)
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A Figura 4 ilustra a forma desta funcao, para o caso
representado na Figura 3 de uma desaceleracdo da inflagao. Natu -
ralmente, a curvatura seria invertida no caso oposto de uma acele
ragao inflacionériag. A interpretacdo econdmica dessas curvaturas
revela uma caracteristica surpreendente do sistema de indexacao
que estamos analisando. A equacao (6) mostra que -, como
ja foi sugerido pela discussdo da secao anterior, uma redugao per-—
- menente da taxa de inflacdo aumenta o salario real médio por pe-
riodo de todos os trabalhadoreslo. 0 que se vé'agéra; porém; é
-que no periodo em que a taxa de inflagao cai; o aumento na renda
real média de cada trabalhador depende da sua data de reajuste .
Mais especificamente, os trabalhadores com data de reajuste sala-
rial no meio do periodo sdo relativamente menos favorecidos que os
trabalhadores com data de reajuste no inicio ou fim do periodo.No
caso oposto, de uma aceleracdo inflacionaria, os trabalhadores com

data de reajuste no meio do periodo tem uma perda de renda real

menor no periodo de transicao. Ou seja, variacdes na taxa de in-

® £ facil ver que o valor minimo ou méximo desta fungdo ocorre sempre em

f§ = 0,5. A diferenca entre este valor e o valor da funcdo nos extremos do
periodo é:
0,25(log(1+q) - log(1+@_1))

134 que, quando §= d_,, esta equacdo reduz-se a:

v 0

v =
(£/6) (1 + é)

qualquer que seja o valor de 6.
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flacao tem uma incidéncia diferenciada sobre a renda real dos tra
balhadores, dependendo da maior ou menor proximidade entre suas

datas de reajuste salarial e o momento da mudanca na tendéncia in

flacionaria.

A

109 V(¢ /)

FIGURA 4

A hipétese de distribuicao uniforme dos trabalhado-
res por data de reajuste significa que 6 é uniformemente distri
buido no intervalo [0,1]. Neste caso, a média (geométriéa) dos
salarios reaid médios de todos os trabalhadores no periodo ’(t)

pode ser calculada comol!:

'l Note que como a distribuicdo de 6 é definida mum intervalo de dimensio u-

nitaria, a fungdo de densidade é £(6) = 1.
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ou, utilizando (7):%?
1

_ ~ - 1 .
log V(t) = log Ve - % log(1+q_1)— 3 log (1+q) (8)

Eliminando os logaritmos:

‘ v
v = ‘ (9)
(t) | I
(1+§_1) 6 (1+q) 3
— w .
e, como V(t) = o obtemos:
TP =t G, - @G, -d ) (10)
p - 3 q_‘] q 6 q_2 q_1

que € nossa nova versdo da equacgdo (3) da secdo anterior, para

O caso de n = 1.

-

O passo seguinte da solucdao de nosso problema e
transformar precos de fim de periodo em precos médios. Entretan
to, se a taxa de inflagdo é constante dentre de cada periodo, e

o0 pre¢o médio é medido pela média geométrica, a solucdo é tri-

'2 Aplicando a integral em (7) obtemos:

log ¥y, = log v,~ B(2,2) log(1+G_,) - (% - B(2,2))1og(1+3 )

¢+ pela conhecida propriedade da fungdo beta.

O] =

1
onde B(2,2) = S (1-6)8 48 =
0
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vial, pois

| 0,5
p = (qq_,)

-

isto &, a média geométrica de todos os pregos do periodo é
igual a média geométrica dos extremos. (Note que log g é linear

quando O varia entre 0 e 1).

Segue-se que

logo:
gq=2p-4 (11)

Substituindo (11) em (10); obtemos

)

1= - - -1 -
@ = 3(25_q - G4 - 2B + G 4) v gldy - ay)

ou \

W=

- 2 1 =
P+3P_q+¢ (@ -a,) | (12)

gue é a nossa nova versao da equacao (5) anterior, no caso de
n=1. Note que agora o valor do parametro "h" & menor (% em lugar

1 = : -
de = mas em compensacdo surge um termo adicional, que depende

2)'
da aceleracao da inflacéQ ao longo do periodo (t-1) .
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4. DISTRIBUICAO UNIFORME, MUOLTIPLOS REAJUSTES

Esta segao generaliza os resultados da secdo anterior
para o caso de multiplos reajustes por periodo de andlise, ainda
mantendo a hipdétese de distribuicdo uniforme dos trabalhadores por

data de reajuste. A Figura 5 ilustra o problema para o caso de

qguatro reajustes por periodo.

i
!
|
i

L e e e

|
|
i

1 | &2 | &3 w9
P | b | G G ~
. Tenpo
<3 o<t >i
(t-1) (t)
’ FIGURA 5

E importante distinguir entre V(k gy’ @ média dos sa
. . 7
larios reais médios de todos trabalhadores no k-ésimo subperiodo

de (t), e V(t)' a média dos saldrios reais médios em (t). B evi-

f

dente que:

1

= _is = = .n
v = [ V(1,t) V(Z,t)“’ V&Lt)] (13)

(t)
1

Notando que (‘l+<§)n é o fator de inflacdo em cada subperiodo de
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(t), podemos derivar da equacao (9) da secdo anterior o wvalor da

média dos salarios reais no primeiro subperiodo de (t):

| v =
= (14)

Vit T i T
1+ @ (g

Para o segundo subperiodo em diante encontramos o caso mais sim-
ples de inflacdo constante (q = q_1), e esta ultima equagao re-

duz-se a:

Vik,t) © —— , para k > 1 (15)
in

(1 + @)
Aplicando (14) e (15) em (13):%3

- . . . . )}

v = — — (16)
(e) ) Lo

(1+3) (1+4_,)

Segue-se, pelo mesmo argumento usado na secao anterior, que:.

b4

=h B+ (1-h) B_; + b(d_; - &_,) (17) -

13 para entender esta passagem algébrica, note que o dencminador da funcdo é:

1 L i
[(1+a )" 1+ a+9™.. 0+
leveees = 1) oLl l

, gl [_14_321}_1 1 [~ -+—12—-1-2]
- (1+§~1) n (143) 3n 2n " n - (1_§~1)6n (1+3) 2n 3n 2n
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com:

Pode-se ver que ha uma curiosa relagdo entre os pa-
rametros desta equagdo e o parametro h, que indicaremos agora
. como h*, da equacdo (5) anterior, derivada originalmente em meu

trabalho com Bacha:

h* =h +b = 1 - — (18)

Seguem-se alguns valores representativos destes pa-

rémef;os:
n h* h b
s 0,50 0,33 0,167
2 0,75 0,58 0,167
3 0,875 0,77 0,104

Observe que, a medida que a frequéncia de reajustes
por periodo aumenta, h cresce e b diminui. De fato, no limite ,
quando n tende para infinito, h tende para 1 e b para 0, e a
equacdo (17) transforma-se em W = p . Ou seja, a medida que a

frequéncia de reajustes aumenta, o sistema aproxima-se de uma
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condicao de indexacao perfeita; na qual o salario real médio por
periodo de reajuste nd3o é mais afetado por variag¢des na taxa de
inflagdo. Neste limite, a inércia inflacionéria; representada
na equacao (17) pelos termos de inflacdo defasada e aceleracio

inflacionaria, desaparece completamente.
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5. O CASO GERAL

A hipotese de distribuicio uniforme dos trabalhado -
res por data de reajuste, adotada nas duas ultimas secées; ainda
gque tenha a vantagem de nos permitir determinar os valores exa -
tos dos pardmetros determinantes da dindmica do saldrio nominal
a partir apenas de consideracdes teéricas; limita em certa medi-
da a relevéncia empirica dos nossos resultados. £ trivial; po-
rém, a generalizacdo desses resultados para o caso de uma dis-

tribuicao arbitraria dos trabalhadores por data de reajuste.

Considere em primeiro lugar o sistema com um reajus-
te por periodo de analise. Supondo que f£(8) é a funcio de densi-

dade de 6 no intervalo [0,1], podemos definir:

(1-9) 6£(6) das

P
i
O -

E trivial verificar que a equacgdo (9) da secio 3 de

ve ser reformulada como:

¢ (18)

tendo como consequéncia:
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tendo como consequéncia:

-~

@-P = (- N@E_y -d_) +MI,-dy) (19)

Considerando uma relacgao genérica entre pregos de fim

de periodo e precos médios:

-~

p=ag+ (1-a) 4_, (20)

obtemos, usando (20) em (19):

@=hp+ (1-h) P_y +b (@4 - d_)) (27)

[}
N

onde: h 1
a

rque é a forma geral da equagdo anterior.

Para o caso de miltiplos reajustes, repetindo o ar-

gumento da secdo 4 sem especificar a priori o valor de A, obte-

mos:

Popshe Loa, - @ e (T, a2
e, supondo p = ag + (1—a)§_];

W = hp + (1-h)§_1 + b(G_, - a_y) @3
onde: h=1- 1 lk- Q&)

: ' na 2 n
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Esta Gltima equacdo é a formulagao mais geral da di
namica do saldrio nominal sob uma politica salarial de periodi-

cidade fixa e recomposicdo do pico prévio.

Note que o parametro A agora €& definido como:

1 )
ve S 001-0) £ de

onde fn(e/n) é a fﬁngéo de densidade de (6/n) no intervalo

[0,1/n]. No caso da distribuicdo uniforme dos trabalhadores por
data de reajuste, o valor desse parametro sera independente da
frequéncia de reajustes por periodo de analise, mas em geral ,

nao se pode garantir que isto aconteqalf.

1% A relacao entre as fungOes de densidade fn(.) e f£(.) é a seguinte:

‘ fﬁﬁE]
6, _1
£ @ =n I

" K+t

- n
J f(x)dx
k
n

Naturalmente, se para todos os valores de 6, £(8) = 1, entao da

mesma forma fn(e/n) =n.
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Quando ndo se especifica a priori a distribuicao dos
trabalhadores por data de reajuste, torna-se impossivel determi-
nar os valores dos parametros h e b das equagdes (21) e (23) com
base apenas em consideracdes tedricas. A solugdo neste caso é
determinar empiricamente estes valores; através de analise de re

gressdo, como se vera na segao seguinte.
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6. A EXPERIENCIA BRASILEIRA

A experiéncia brasileira de politica salarial nos
permite testar o modelo desenvolvido nas segoOes anteriores e
obter uma estimativa empirica do parametro A . Como o periodo

delimitado pelos anos 1968 e 1979 caracterizou-se por periodici
dade anual de reajustes e recomposi¢do aproximada do pico pré-
vio, temos uma amostra de 12 observacoes anuais para estimar a

‘seguinte versdo da equacao (19) da secdo anterior:

3 (24)

y =k, + kU +k

onde: y = W-p-3 (§_1 - q)

e U é uma medida do hiato de produto da economia, medido pela

diferenca percentual entre PIB potencial e PIB efetivo.

Pdae—ée notar que, a parte a manipulagdo algébrica
utilizada para definir as variaveis compostas x e y; a diferen-
ca entre a equacdo de regressao e sua equivalente tedrica é a
inclusio dos termos de demanda agregada (k2U¥k3). A idéia é que
o salario nominal médio observado na industria pode diferir do
saldario nominal médio definido pela regra de politica salarial
em consequéncia das repercussées no mercado de trabalho das os-

cilacdoes do nivel de atividade.
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A Tabela 1 apresenta os resultados da analise de re-
gressdo com a equacao (24). Os dados utilizados, que sao reprodu
zidos na Tabela 2, foram: para o salario nominal médio (w),
o indice de salario médio anual do pessoal ocupado na industria
de transformacdo, construido por Modiano (1983); para o in-
dice de preco aplicado aos reajustes salariais (g e é); uma sé-
rie que construimos a partir de dados do DIESE, até 1979, e com
base no INPC a partir de 1980; para o hiato de produto, o}
indice construido por Modiano (1983) com base na tendéncia log-

linear de uma série de produto real.

Foram utilizados trés periodos de amostra diferentes
para testar a estabilidade dos coeficientes. A aderéncia estatis
tica da equacao é satisfatéria; os coeficientes estimados sao al

tamente significantes e apresentam oOs sinais esperados a priori.

0 coeficiente de x, que corresponde ao A da analise
tedrica, situa-se na faixa de 0,26 a 0,32 nas trés regressodes. E
interessante notar que nossas estimativas ndo permitem rejeitar
. .
a hipotese de A = 1/6 = 0,167, que corresponde a distribuicado u-
niforme dos trabalhadores por data de reajuste. Note-se também

que, se X = 0,25 e p = 0,59 + 0,55_1, a equacao (24) transfor -

ma-se em:

o~

@ = 0,55 + 0,55_; + kU + ky

gue é bastante proxima da equacdo estimada por Modiano (1983) ,

para o periodo 1966/81. Em termos da formulacido tedrica da equa-
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¢do (19) , o que acontece neste caso é que h = 0,5 e b = 0.

-

O coeficiente do hiato de produto (U) € negativo, co
mo seria de se esperar a priori, com valor na faixa de -0,24 a
-0,32. Isto também é compativel com os coeficientes da ordem de
-0,36 obtidas por Modiano (1983), indicando que 10 pontos percen
tuais de hiato de produto produzem uma queda anual da ordem de 3

pontos percentuais nas varidveis w e w!?®.

15 para calcular o impacto sobre a taxa de variacdo do saldrio nominal W, te
mos que lembrar que w = log(1+W). Portanto se definirmos

log(1+9*) =5 - 0,5(F_4 - @ + k@, -25_, +d
podemos reescrever a equagao (21) como:

(1+9) = (1 + W*) e (k2U+k3)

Quando k, = -0,3 e U = 0,10, temos exp(k,U) = 0,97, indicando
una queda de aproximadapente 3 pontos percentuais em w.
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‘TABELA 1
Coeficientes Estimados 5
Periodo R D.W. SER
X U Constante '

1969-78 | 0,258 ~0,316 0,065 0,84 1,82 | 0,015

(3,95) (-4,29) (9,51)
- 1968-78 0,319 -0,237 0,061 0,77 1,76 0,018

(4,61) (=3,17) (7,81)

1968-79*{ 0,311 -0,255 0,666 0,70 1,30 0,020
(3,95) (-3,03) (7,72)

Notas.: Os valores entre parénteses sdo as estatisticas "t" dos

respectivos coeficientes. Na regressao para o periodo

1968-79 foi utilizada a taxa de variacdo outubro-outubro,
ao invés de dezembro-dezembro, para representar-o valor
de § para 1979. Desta forma elimina-se a pertubagao in-
troduiida pela mudanga de politica salarial em novembro

deste ano.
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. TABELA 2

BASE DE DADOS

fndice do salario médio | Indice de reajuste salarial Hiato do
ANO amxﬂ.&agesgxﬂ.onma— Produto
do na industria de
transformacao (w) média anual (p) | dezembro(q) (0)
1966 37 21,4 24,1 0,2130
67 48 28,0 30,1 0,2295
68 63 33,9 37,4 0,2015
69 79 42,1 46,2 0,1809
11970 100 52,0 56,6 0,1681
71 124 63,7 68,2 0,1210
72 156 77,2 83,1 0,0833
73 193 90,5 96,8 0,0263
74 252 113,6 131,0 0,0025
75 | 356 157, 1 179,5 0,0165
76 523 222,2 253, 1 0,0000
77 785 311,3 354,4 0,0235
78 1182 437,6 506,8 0,0344
79 1875 641,3 788 ,0 0,0414
1980 3601 | 1154,4 1504,8 0,0345
81 7768 2315,1 3016,2 0,1309
82 16766 4549, 2 5942,6 0,1950

Fontes: 1- (w): Construido por Modiano (83), com base em dados do

IBGE.

2- (p) e (g): Construido pelo autor.

Para 1966/70 foram utilizados qs indices de atualiza-
¢3o do Departamento Nacional de Salarios, obtidos em

10 Anos de Politica Salarial ,DIEESE, 1975.

Para 1971/73 foram utilizadas médias dos reajustes con

cedidos para algumas principais categorias, obtidas em

{continua)
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(continuacdao da Tabela 2)

Relatério Mensal da Assessoria Econdmica, SEPLAN, julho
1979.

pPara 1974/79 foram utilizados os indices oficiais de

correcao salarial, segundo informacao desta mesma fonte.

De 1980 em diante foram utilizadas as taxas de variacgao
do INPC. Para os meses entre novembro de 79 e maio de
80 o indice é uma média simples do indice com defasa -
gem de seis meses corrigidos pelo INPC e do indice com
defasagem de doze meses multiplicado pelo fator 1,22 e

corrigido pelo INPC.

(U) : Construido por Modiano (83). Diferencga percentual
entre PIB real observado e PIB real potencial, com o ﬁl
timo estimado pela tendéncia log-linear da série do pri

meiro, ajustada para assumir somente valores positivos.
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Em novembro de 1979 entrou em vigor a nova politica
salarial da lei 6708. As principais inovagodes introduzidas fo-
ram a mudanca de reajustes anuais para semestrais; a institui -
cdo da livre negociacgdo do aumento de produtividade e a diferen
ciacao dos reajustes por faixas salariais. Em vista destas alte
racdes, ndo faz sentido adicionar observacoes posteriores a

1979 & amostra utilizada na analise de regressao da Tabela 1.

Podemos, entretanto, utilizar essas observacgoes pa-
‘ra submeter nosso modelo tedrico a um teste parcial.'A equagao

acima permite determinar, a partir de um dado valor de A., Os coefici-

entes da equacido de salarios para diferentes periodicidades .
Tomando o valor A = 0,311, estimado na Tabela 1 para
o periodo 1968-79, e supondo que este parametro nao se . altera

com a passagem de reajustes anuais para semestrais, podemos cal

cular os coeficientes da equagdo para n = 2, a saber:

0,078

|
|
|
1
o
=
N
)
()
Nl >
I

Adotando, igualmente, os demais coeficientes esti~a
dos na Tabela 1, chegamos a seguinte equacdo para simulacao da
dinamica salarial no regime de reajustes semestrais implantado

no final de 1979.

@=p-0,712Gg_,) - 0,078 4 - g_,) - 0,2550 « 0,066  (25)
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A Tabela 3 fornece os elementos para um exercicio de
simulacdo relativo aos anos de 1981 e 1982. Obviamente, como a
equagao foi derivada na suposicdo de um "stready state" de n rea
. justes salariais por periodo de anélise; nao seria correto utili
valor

za-la para simular a dinamica salarial em 1980, quando o

de n foi alterado em relagdo ao ano anterior.

Como se pode ver na Tabela 3, a equacgao (25) subesti
ma w em cerca de 6,5 e 8 pontos de percentagem; respectivamente,
em 1981 e 1982. Isto corresponde a mais de 3 erros padrao da regressao

estimada para o periodo 1968-79 (que a Tabela 1 nos informa ter

sido de 0,02), e indica um relativo insucesso da equacgao (25)

neste teste de simulagao.

‘TABELA 3

SIMULACAO DOS REAJUSTES SEMESTRAIS COM BASE NA EQUACAO (25)

Ano w B G G-d_, |d44G,l u | & %
1979 | 0,461 | 0,382 | 0,441

1980 {0,653 | 0,589 0,647 0,206

1981 {0,769 0,697 0,695 0,048 | 0,206 | 0,131 0,705 10,064
1982 | 0,769 | 0,675 | 0,678 { -0,017 | 0,046 | 0,195 | 0,690 0,079
Nota: WS é o valor estimado de W a partir da equacao (25).

£ possivel, entretanto, que esta subestimativa pos-

sa ser explicada pelos outros dois elementos da politica salarial

pos-79 que nao foram levados em consideracao. Em primeiro lugar,
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ha que se notar que tanto a lei 6708 de novembro de 79 como sua
sucessora, a lei 6886 de dezembro de 80, estabeleceram que as
parcelas salariais até 3 saldrios minimos teriam reajustes 10%
acima do INPC, enquanto as parcelas entre 3 e 10 salarios mini-
mos teriam reajustes pelo INPC integral. Baumgartem (1981) cal-
culou que a lei 6886 produziu uma variacao da folha total de sa
larios da economia 1,5 pontos percentuais acima do INPC!?, Se
considerarmos que na indastria cerca de 90% da folha de sala-
rios esta concentrada na faixa de 10 salarios minimos (segundo
Carmargb—1980), ao passo que para a economia como um todo esta
fracdao &€ da ordem de 70%, temos que admitir que a diferenca en-
tre a variacdo da folha de salarios industrial e a variacao do INPC deve
ter superado aqueles 1,5 pontos percentuais mencionadas anterior
mente, Se supusermos, conservadoramente; que esta discrepancia
foi de 2 pontos percentuais, ficam faltando entre 4;5 e 6 pon

tos percentuais para explicar a subestimativa da Tabela 3.

N3o parece absurdo imaginar que esta Ultima discre-
pancia seja consequéncia dos coeficienfes de aumento de produti
vidade negociados nos dissidios coletivos durante o periodo. O
fato de observarmos uma subestimativa da mesma ordem de magnitu
de nos dois anos de simulacdo parece reforgar esta suposigao ,
mas a verdade & que nao dispomos de elementos para um julgamen-—
to definitivo da quesféo. Em Gltima analise temos que reconhe -
cer que a experiéncia pés-79 nao permite ﬁm teste conclusivo do

nosso modelo tedrico.

16 ou seja, se Ww* foi a taxa de variacdo do salario determinada pelo INPC ,

entio 1+w = (1+W*) (1,015) e W = w* + 0,015,



36

que mostram erros de previsdo despresiveis, como resultantes do

uso da equacao (26) em substituigao a equacao (25).
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7. CONCLUSAO

Ainda que nosso teste empirico ndo tenha sido conclu
sivo, acreditamos que o modelo tedrico desenvolvido neste traba-
lho é uma boa representacao da dinamica do salario nominal indu-
zida por um sistema de reajustes salariais dessincronizados com
periodicidade fixa e recomposigdo do pico prévio de renda real.
A Unica hipétese simplificadora utilizada para sua construgao
foi a de que a inflagdo é constante dentro de cada periodo de a-
'nélise, o que normalmente é aproximadamente verdadeiro para pe-

riodos relativamente curtos de tempo.

Naturalmente, em aplicagdes empiricas do modelo pode
surgir o problema adicional de desejarmos trabalhar com médias
aritméticas das variadveis enquanto nossa derivacgdo tedrica baseia-
se em médias geométricas. Isto; entretanto, introduz apenas uma’
pequéna margem de erro nas.equacées, que tende a desaparecer .

quando calculamos taxas de variacgao.

Esta investigag¢do limitou-se a um sistema de reajug
tes salariais com periodicidade fixa e recomposicao do pico
prévio. E evidente, porém, que a mesma ﬁécnica de analise pode
ser apiicada a um sistema com’recomposigéo parcial do pico préf
vio ou a periodos de mudanc¢a de periodicidade em sistemas 'de
periodicidade fixa. Sistemas'de indexagdo com periodicidade en-
dégena, do tipo analisado por Pérsib Arida (1982} parecem apre-

sentar maiores dificuldades, mas constituem-se também em impor-

tante area para pesquisa futura.
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