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A IMPORTANCIA DAS TEORIAS
DE SALARIO PARA
AS TEORIAS DE INFLACAO

Lucia Maria Gées Moutinho *

APRESENTACAO

A esséncia desta discussdo sobre inflagdo e saldrio ¢ mostrar
a importéncia de uma interpretagdo do mercado de trabalho, consisten-
te com a realidade emplrica no tratamento e controle dessas varidveis
macroecondmicas.

Este artigo encontra-se organizado em trés partes. Na primeira,
colocam-se em destaque as questdes a serem examinadas, bem-como
a respectiva importédncia e a metodologia utilizada. Na segunda, ex-
pbem-se e comparam-se as principais teorias de salério implicitas nas
teorias de inflag&o aqui focalizadas, isto &, neocldssica, keynesiana e
pds-keynesiana. Na terceira, relacionam-se as teorias de inflagdo as
teorias de saldrio e, simultaneamente, discutem-se suas validades

quando aplicadas a economias desenvolvidas e subdesenvolvidas.

1. INTRODUCAO

Ao longo do tempo, a inflagdo tem recebido reiterada atengao, fa-
to que vem acentuando-se cada vez mais nos (iltimos vinte e cinco
anos. O tema ¢ altamente polémico, tendo gerado, por conseguinte,
indmeras teorias. O assunto & vasto, a literatura & volumosa e, infeliz-
mente, as conclusbes definitivas sdo poucas. Essa diversidade de in-
terpretacao resulta do fato de néo ter sido possivel, até o momento, a
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construgdo de uma teoria capaz de explicar todas as inflagbes que
vém ocorrendo nos liversos palses através da Histéria, apesar de ter-
se caracterizado como um fenémeno afeto as economias capitalistas,
independente de seus graus de desenvolvimento e de estar, quase
sempre, acompanhada de altas taxas de desemprego e de capacidade
ociosa.

Tem-se verificado alguma incerteza quanto & escolha de uma
teoria relevante capaz de explicar o comportamento da taxa de infla-
¢do. Esta mesma limitagdo aplica-se a questas do comportamento dos
saldrios. O problema do economista reside no fato de ter de explicar,
em realidades complexas, fendmenos que podem ser medidos com
certa precisao, mas que nao ocorrem de forma regular. As fontes de in-
flagao diferem, em qualquer tempo, entre palses desenvolvidos ou
subdesenvolvidos, entre palses com fortes ou com fracas organizagdes
trabalhistas, entre palses com estruturas de mercado predominante-
mente oligopolisticas ou com estruturas mais competitivas, entre pal-
ses com economias relativamente fechadas ou fortemente inseridas no
comércio internacional. O resultado dessa heterogeneidade é a prolife-
ragao de teorias alternativas, que se degladiam pela primazia de expli-
car o comportamento das varidveis aqui focalizadas.

Encontra-se subjacente ao desenvolvimento das teorias sobre in-
flagdo a classica disputa tedrica entre o pensamento keynesiano e
monetarista, que resultou da polarizacdo quanto as interpretagdes das
fontes de inflagdo, gerando, conseqlientemente, a divergéncia quanto
as polfticas indicadas para seu controle. A diferenca entre essas cor-
rentes de pensamento n3o se restringe as origens do processo infla-
ciondrio, mas inclui julgamento de valor (Barbosa, 1983). Na verdade, 0
perigo a ser evitado sao essas visdes maniquelstas. Uns atribuem a in-
flagdo, exclusivamente, 0 aumento da quantidade de moeda em circu-
lagdo na economia, enquanto outros julgam que a inflagdo resulta de
outros fatores. No entanto, mais modernamente, no cerne das diver-
géncias tefricas sobre inflagdo, localizam-se, além dessas concep-
¢bes, outras igualmente importantes. Enquanto a teoria estruturalista
atribui a inflagdo ao estrangulamento de setores de oferta, a teoria dos
pre¢os administrados, por outro lado, identifica como causa da inflagdo
os choques de oferta monopolista; ja a teoria monetarista aceleracio-
nista, explica a autonomia da inflagdo através do papel das expectati-
vas; sendo que a teoria da inflagdo auténoma ou inercial explica a au-
tonomia da inflagdo através do litlgio distributivo, Essas teorias, que in-
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terpretam o processo inflaciondrio, tém sido classificadas em dois gru-
pos: aquelas que buscam determinar as causas primeiras do processo
inflaciondrio - teorias aceleracionistas — e as que procuram identificar
as causas da inércia da inflagao — teorias sobre a manutengéo da in-
flagdo. Sendo estas (ltimas mais recentes do que as primeiras. Obser-
vando as concepgdes sobre inflagdo, acima listadas, podem-se apontar
as quatro primeiras como componentes do primeiro grupo, isto &, teo-
rias acelaracionistas, e as demais pertencentes ao segundo (Rego,
1986).

O presente trabalho ndo pretende se posicionar ao lado de ne-
nhuma dessas correntes interpretativas da inflagao, tendo, isto sim,
como objetivo principal, 0 exame de um aspecto que nao apenas des-
perta curiosidade como também & de crucial importéancia na obtengdo
de efetivos resultados de politicas antiinflaciondrias. Procura-se tratar
da problemdtica da adequacdo dos modelos tedricos, em que se
apdiam as pollticas antiinflaciondrias, as diferentes realidades. No
exame das limitagbes das teorias de inflacao, diversos caminhos foram
tomados, porém uma lacuna permaneceu: aquela relativa a investiga-
¢do da importancia das teorias de saldrio, implicitas nas teorias de in-
flagdo a este respeito.

De parégrafos anteriores, infere-se que a inflagdo resulta de uma
multiplicidade de fatores; concluindo-se, ainda, que, quando s&o consi-
deradas as especificidades das diferentes economias, tais fatores mui-
tiplicam-se, estabelecendo o cardter insatisfatério das teorias que se
propdem explicé-las. Ndo se pretende, aqui, esgotar o assunto, mas,
expondo alguns modelos de inflag&o, busca-se tornar explicita a teoria
de saldrio inserida em seu bojo. Efetua-se a andlise inicialmente para
pafses desenvolvidos e, em seguida, para o caso dos palses mais
atrasados, tecendo comentdrios sobre a dificuldade de sua adequagéo
a realidade e sobre as implicagbes das politicas antiinflaciondrias que
nelas se apdiam.

Em slntese, a questao que se coloca ¢ a de verificar-se em que
medida os arcabougos tedricos implicitos nas interpretagdes da infla-
¢&o podem adequar-se as diferentes economias. A resposta desta in-
dagacdo sera obtida colocando-se as hipdteses que fundamentam os
modelos tedricos frente as realidades de economias distintas. A via
escolhida, para cumprir esta finalidade, foi 0 exame das bases tedricas
que envolvem os diferentes tratamentos dispensados ao mercado de
trabalho, implicitos nos modelos de inflagdo. A hipdtese bésica, a ser
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testada ¢ a de que, quanto mais realista for a teoria de saldrio, implici-
ta na teoria de inflagdo, mais eficaz serdo as politicas antiinflaciond-
rias. - :

Um primeiro passo para testar a referida hipdtese seré a exposi-
¢ao das teorias de saldrio, incluldas nos modelos de inflag&o que, pos-
teriomente, serdo examinadas. Os modelos selecionados prestam-se,
razoavelmente, aos fins aqui propostos, téndo em vista que ressaltam
0 papel dos saldrios no processo inflaciondrio, isolando os efeitos do
setor financeiro.

2. TEORIAS DE SALARIO

Na literatura, ¢ possfvel identificar uma gama de concepgbes so-
bre os determinantes dos salérios e, portanto, das diferentes maneiras
de interpretagdo que tém sido dispensadas ao mercadoe de trabalho.
Todas as escolas de pensamento econdmico tém sua prépria interpre-
tacdo sobre a natureza das leis de determinagéo dos saldrios. Nenhu-
ma delas, contudo, logra dar conta do problema de maneira satisfatd-
ria. :
A intengdo da presente se¢do nao & revisar criticamente a hitéria
do pensamento econdmico neste aspecto especifico. Visa, primordial-
mente, abordar as principais contribuicbes ao tema que se mostram
importantes para a constru¢do dos modeios de inflagao escolhidos, ou
seja, as teorias neocléssica, keynesiana e pds-keynesiana de saldrio.

A teoria neocldssica expde a sua versao sobre as varidveis eco-
némicas baseada nas condi¢bes de pleno emprego e na énfase anall-
tica em torno dos saldrios reais, obtendo-se, por conseguinte, consis-
téncia com os propgsitos expressos pela Lei de Say. Na realidade, os
neoclassicos créem nos mecanismos de mercado como fiéis conduto-
res da normalidade econdmica, isto &, representam os chamados seg-
mentos mais liberais do pensamento econdémico. Nesta perspectiva, o
trabalho ¢ tratado como um bem a mais na economia, e pode ser ob-
servado de duas maneiras: sob a 6tica do equillbrio geral Walrasiano e
a-do equillbrio parcial. .

Em se tratando do equilfbrio geral, 0 mercado de ttabalho néo se
apresenta desagregado dos demais  mercados, consequentemente
suas hipdteses ndo sdo explicitadas. Neste contexto, o saldrio ¢ um
prego relativo como os pregos dos demais bens da economia. Dito de
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outro modo, o salério real nada mais ¢ do que uma relagéo entre pre-
gos: preco do trabalho (o saldrio nominal) e preco de outros bens. Nes-
te modelo, o saldrio ¢ determinado de forma simultanea com os de-
mais pregos (Ehremberg, 1983).

O enfoque do mercado de trabalho constitui o cerne da versao
macroecondmica neocléssica, que retira da microeconomia Marshalia-
na os postulados bésicos deste mercado. Aqui, & visto como um mer-
cado qualquer que, no entanto, funciona & parte, ndo integrado ao sis-
tema e, consequientemente, inclui explicitamente suas hipdteses: (i) as
firmas s@o maximizadoras de lucro; (i) as firmas combinam capital e
trabalho em qualquer proporgao; (iii) as firmas séo tomadoras de pre-
¢os, pois participam de um mercado concorrencial (Macedo, 1982).

Este mercado ¢ entendido como o local onde se procura equili-
brar os interesses conflitantes dos empresérios e trabalhadores. Os
primeiros se dispéem a comprar, € os demais a vender sua forca de
trabalho, portanto ¢ um mercado onde hé4 oferta e demanda, que serdo
a seguir definidos (Macedo, 1982).

A oferta de trabalho ¢ expressa por uma curva ascendente, ou
seja, quantidades de trabalho e saldrios reais séo diretamente propor-
cionais. Nela, encontra-se implicito o conceito de “desutilidade margi-
nal do trabalho®, que encerra a iguaidade entre utilidade do saldrio e
desutilidade de um determinado volume de trabalho.

A idéia € que o trabathador oferece mais trabalho até o ponto em
que a satisfag@o obtida, através do saldrio que recebe pelo acréscimo
do trabalho oferecido, seja maior ou igual & desutilidade do esforgo
despreendido. Em resumo, 0s pontos sobre a curva de oferta de tra-
balho sao “locus” de equilibrio, que ensejam a igualdade entre a desu-
tilidade marginal do trabalho e o sal&rio real.

Da condicéo de maximizagdo da firma individual, em regime de
concorréncia perfeita, origina-se a curva de demanda por forga de tra-
balho. A referida condicdo pode ser representada por P.PmgL=W, isto
¢, 0 pregco do bem final, multiplicado pela produtividade marginal do
trabalho. A PmgL corresponde ao saldrio monetdrio, W. Portanto, a fir-
ma maximizadora de lucro e aceitadora de pregos demandard forga de
trabalho até igualar o valor da produtividade marginal do trabalho,
P.PmgL, ao saldrio nominal W. Isto pode ser reescrito da seguinte ma-
neira, Pmgl.=W/P, o que quer dizer que os trabalhadores sdo pagos
pela produtividagde marginal do trabalho.

Neste quadro, nivel de emprego e produtividade marginal do tra-

45



balho sdo inversamente proporcionais e, portanto, a curva de demanda
por forca de trabalho tem inclinagdo negativa. A soma horizontal das
curvas de demanda individuais resulta na curva de demanda por tra-
balho de toda a economia.

A igualdade entre as curvas de mercado, oferta agregada de tra-
balho e demanda agregada de trabalho identificam o saldrio real de
equillbrio que, tendo como suporte a hipStese da flexibilidade de sald-
rios e pregos, garante o pleno emprego, comprovando a existéncia de
uma forte crenga na estabilidade desse equilfbrio.

Em sintese, nesta 6tica, a oferta de trabalho esta baseada: (i) na
necessidade de alguma compensagdo pelo sacrificio que o trabalho
representa para o trabalhador; (i) na busca da maximizagéo da satis-
fagdo do trabalhador; (iii) na satisfagdo do individuo que esta relacio-
nada ao lazer e a capacidade de compra de sua renda. Por outro lado,
a demanda por trabalho depende: (i) da contribuicdo do dltimo traba-
Ihador contratado para a produgao; (ii) do salério monetdrio que deve
ser pago ao trabalhador; (iii) do prego que as firmas recebem pelas
vendas dos produtos (Macedo, 1982).

A andlise keynesiana dos saldrios difere substancialmente da-
quela apresentada nos pardgrafos acima. Na verdade, ela constitui
uma crftica as proposigoes neoclassicas, a medida que as classifica
como inadequadas, fato que se verifica quando séo relacionadas as
caracteristicas basicas de uma economia monetéria moderna. Keynes
destréi 0 mercado de trabalho neoclassico e, conseqiientemente, a
teoria de salério nele fundamentada (Keynes, 1982).

A oposigdo centra-se nas definigbes de demanda e de oferta
agregadas de trabalho (Maddock & Carter, 1982). No primeiro caso, a
critica consubstancia-se no fato de os neoclassicos terem confundido
os conceitos de demanda agregada de trabalho e de condigdo de
equillbrio da firma. Este aspecto constitui uma das mais substanciais
contribuicbes de Keynes, tendo em vista que inverte toda a andlise
macroecondmica do emprego, inclusive do ponto de vista das decisoes
politicas. Para Keynes, o nivel de atividade e de emprego ¢ determina-
do pelo nivel esperado da demanda efetiva empresarial. Assim, as al-
teragbes no emprego estdo sujeitas as mudangas nos parametros que
alicergam a demanda agregada. Consequientemente, para que 0s salé-
rios nominais possam afetar o nivel de emprego, necessariamente, te-
ria que ser alterado no curto prazo pelo menos um dos pardmetros
dessa demanda: propensdo marginal a consumir, eficiéncia marginal
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do capital e taxas de juro, que séo hipoteticamente consideradas inva-
ridveis na andlise microecondmica, desenvolvida pelos neocldssicos e
que ndo pode ser sustentata sob a dtica macroecondémica (Sllva
1978).

Relativamente ao aspecto critico da funcéo de oferta de trabalho,
a andlise keynesiana respalda-se em dois pontos importantes, que
contrariam o esquema tedrico neocldssico. Um deles é o aspecto insti-
tucional, presente na determinagé@o do salario nominal. O outro refere-
se ao prdprio comportamento do trabalhador no mercado de trabalho.
Segundo Keynes, a estabilidade econdmica nao depende exclusiva-
mente das forcas automdticas dos mecanismos de pregos, isto &, ele
mostru-se descrente de que, da negociagdo entre empresérios e tra-
balhadores, resultasse a determinagédo do saldrio real e que a oferta de
trabalho fosse por este Ultimo determinada. Aliado ao préprio compor-
tamento do trabalhador procurou mostrar que eles negociam com base
em uma taxa de salario nominal, estando fora de seu alcance a deter-
minagao do saldrio real que depende, por sua vez, das diversas forgas
que comandam a demanda agregada. Isto pode ser descrito da seguin-
te maneira: uma variagdo para baixo no saldrio nominal deixaria os
trabalhadores inconformados o suficiente para que alguns se retiras-
sem do mercado. Por outro lado, um acréscimo nos pregos, dado o
salério nominal, néo faria com que os trabalhadores abandonassem os
seus postos de trabalho. Assim somente no primeiro caso, a oferta
reagiria, fato este que comprova a sensibilidade a valores nominais e
ndo a valores reais, como propuseram os neocléssicos. Em resumo,
Keynes ndo concorda com os neocléssicos quanto ao fato de os tra-
balhadores ndo sofrerem de “ilusdo monetdria” (Keynes, 1982).

Além disso, a andlise realista do mercado de trabalho, das eco-
nomias modernas, ndo poderia excluir uma de suas mais importantes
instituicdes: os contratos de trabalho, que predominam neste contexto
e que se apresentam importantes devido as caracteristicas de incerte-
za e de preferéncia pela liquidez, vinculadas ao investimento, um
componente da demanda agregada; nog¢do introduzida na teoria ma-
croecondmica por Keynes. O aspecto relevante a ser extraido dessas
consideragbes € que, na andlise macroecondmica, os agentes econd-
micos passam a ter histdria, o que contrasta frontalmente com a anali-
se neoclassica, onde o passado e o futuro ndo afetam as decisoes to-
madas no presente (Silva, 1978).

Como consequiéncia desses pontos de vista divergentes, as poll-
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ticas macroecondmicas indicadas através de cada corrente tedrica to-

mam rumos diametralmente opostos. Os cortes de saldrios, sugeridos

pelos neoclassicos, para combater o desemprego deixam de ter senti-

do na andlise keynesiana, tendo em vista que esta \ltima ampliou a

perspectiva do enfoque dos saldrios. Enquanto os neocléssicos atrela- -
ram tais polfticas e fendmenos estritamente monetdrios, o reconheci-

mento de uma possivel influéncia da demanda agregada trouxe o pro-

blema para uma posicao de destaque na perspectiva keynesiana.

Apesar dos novos elementos introduzidos na andlise dos salérios
e das objecbes dirigidas ao enfoque neocldssico, o trabalho de Keynes
deixa transparecer uma certa dificuldade no tratamento dos saldrios a
medida que ndo desvincula de seu esquema tedrico alguns resquicios
neoclassicos, como por exemplo, o do postulado que embasa a fungéo:
demanda de trabalho, que iguala a produtividade marginal ao saldrio
real, compartilhando da tese segundo a qual a industria trabatha nor-
malmente sujeita a rendimentos decrescentes no curto prazo (Keynes,
1982).

Em total oposicdo ao modelo neocléssico e, parcialmente a teo-
ria keynesiana, a medida em que esta lltima nao apresenta firmeza
em suas objecfes a demanda neocldssica por trabalho, surgem os
modelos pés-keynesianos. Estes modelos alternativos garantem que
nem a oferta e nem a demanda por trabalho dependem do saldrio real.
Nestes modelos pds-keynesianos, 0 mercado de trabalho ndo constitui
um mercado verdadeiro, pois ndo possui aquele sentido comum de es-
tabelecer o equilibrio. A demanda por trabalho pode ser relacionada
com o nivel de producgéo planejado pelas firmas, sem apresentar qual-
quer vinculagdo com a tectia da produtividade marginal. Ela depende
do nivel de atividade econémica agregada, e a oferta de trabalho de-
pende de fatores democréaficos e sdcio-culturais. Assim, a determina-
¢ao do saldrio e do emprego séo dois processos distintos (Appelbaum,
1979).

A demanda por trabalho, nesta ética, negando o enfoque tradi-
cional, ndo apresenta tracos de homogeneidade; admite-se a existén-
cia de vérios mercados de trabalho, nos quais as regras de admissao e
dispensa ndo respondem simplesmente as variagbes nos saldrios. Por
outro lado, a oferta de trabalhio fundamenta-se na existéncia de inime-
ros submercados, onde os trabalhadores competem pela disponibilida-
de de emprego, e onde ha, sobretudo, diferenciagdes nos saldrios, nas
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condigdes de trabalho e nas oportunidades de ascensdo, de acordo
com o tipo da firma contratante.

Essa caracterizagdo da oferta de trabalho apresenta-se mais rea-
lista, tendo em vista que considera a heterogeneidade da méo-de-obra
€ uma estrutura imperfeita de mercado, composta por firmas de tama-
nho diverso e com diferentes graus de oligopolizagéo, aspectos nao in-
cluidos nos enfoques neocldssicos, anteriormente apresentados. Nos
setores mais oligopolizados e de tecnologia sofisticada, o saldrio é al-
to, 0 emprego é mais estavel e a orgamzagao sindical é potente. Por
outro lado, nas empresas de setores nao oligopolizados e de tecnolo-
gia arcaica os saldrios sdo baixos, 0s empregos sdo instaveis e a or-
ganizag3o sindical é inexpressiva.

Em sintese, trata-se de um enfoque muito mas receptivo das ca-
racterfsticas das diferentes economias, & medida que permite a consi-
deragdo dos vdrios determinantes da dindmica dos saldrios, que va-
riam de acordo com as circunsténcias e a localizagio geogréfica. Estes
determinantes podem ser classificados em trés grupos. Um primeiro
conjunto redne os aspectos culturais, habitos, convengbes e normas
éticas. O segundo. ¢ constitufdo pelas instituicoes que regulam as ne-
gociagbes, como por exemplo, as formas de organizacdo de empresas
e de trabalhadores e as regras tcitas e legais vigentes, implicitas no
Jogo de forcas. Finalmente, o terceiro conjunto engloba a natureza do
regime politico, a orientacdo do Estado e das politicas publicas, fatores
que se apresentam atualmente relevates (Frenkel, 1986).

3. TEORIAS DE INFLACAO E TEORIAS DE SALARIO

Neste tdpico, pretende-se expor os modelos de mﬂagao escolhi-
dos, tornando explicita a teoria de saldrio e guardada em seu bojo. Ini-
cialmente, examina-se o caso dos paises desenvolvidos e, em seguida,
0 caso dos paises subdesenvolvidos, em especnal o brasileiro, tecendo
comentdrios sobre sua fidelidade & realidade empirica.

3.1 O Caso de Economias Desenvolvidas

Um dos prirpeiros trabalhos que relacionam a dindmica dos pre-
_¢os a dinamica dos salérios foi de autoria de Fisher, em 1926 (Hudson,
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1983). Mais recentemente, em 1958, um trabalho econométrico basea-
do em dados empiricos do Reino Unido, para o perfodo (1962/1957),
desenvolvido. por A.W. Phillips, mostrou haver uma relagéo.inversa, ndo
linear, entre desemprego e taxa de variag&o dos saldrios nominais. O
pressuposto tedrico deste trabalho é o de que, havendo excesso de
demanda em relagéo a oferta de qualquer bem, 0 seu prego se eleva;
assim, o excesso de demanda de trabalho elevaria os saldrios nomi-
nais (Hudson, 1983).

. Em 1960, R.G. Lipsey teorizou esta relagao que ficou conhecida
como “curva de Phillips”. Através de um estudo centrado no mercado
de trabalho, ele confirmou a constatagéo de Phillips: havia um “trade-
off’ entre inflagio e desemprego. Lipsey verificou que o prego do tra-
balho é determinado pelo mercado e este, por sua vez, constituia fonte
de inflagéo, tendo em vista sua importancia na determinagéo dos cus-
tos de. produc@o. Nesta perspectiva, taxas de desemprego menores
podiam ser obtidas através de politicas expansnonlstas somente as
custas de maiores saldrios e, consequentemente, as custas de maiores
pregos, formando assim o “trade-off”.

A curva de Phillips popularizou-se em decorréncia desse “trade-
off”, sendo absorvida pela teoria de inflagdo de economias desenvolvi-
das e requisitada tanto pelos modelos de inflagdo de demanda, como
pelos modelos de inflagdo de custo, eliminando divergéncias na inter-
pretacdo keynesiana da inflagéo, suscitadas no final da década de 50
(Rego, 1986). Apesar disso, a analise neoclassica do mercado de tra-
balho, discutida na secdo anterior, encontra-se na sua base tedrica, e,
conseqlientemente, transmite-lhe suas limitagdes. Um exemplo evi-
dente desse tipo de limitagdo, que o modelo de Lipsey inclui, refere-se
& crenga da estabilidade da relagéo taxa de salérios/desemprego ou
preco/desemprego. Neste esquema tedrico, a instabilidade econ6mica
inevitavelmente aconteceria somente se o governo interferisse através
de suas-politicas, objetivando manter um nivel de desemprego diferen-
te daquele representado pela “taxa natural”, isto €, a taxa de pleno
emprego da economia (Trevithick, 1979).

Um detalhe interessante, nesta teorizagdo é que o estigma do
desemprego parece nio ter sido afugentado por seus adeptos. Eles re-
conheciam a existéncia do “desemprego voluntério® e do desemprego
friccional, advindo da prépria conceituagdo da curva de oferta de tra-
balho. O primeiro tipo de desemprego corresponde aquelas pessoas
que ndo se habilitariam a ingressar no mercado de trabalho por achar
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inadequada a remunerag&o equivalente a sua produtividade marginal.
O segundo caso refere-se as imperfeigdes de ajustamento que impe-
dem um estado de contfnuo pleno emprego (Macedo, 1982). '
Solow e Samuelson construiram uma curva de Phillips para os
Estados Unidos, posteriormente a de Lipsey, que foi amplamente acei-
ta nos meios académicos, apesar de relacionar variagio de precos, e
ndo a taxa de crescimento dos saldrios, ao desemprego. Essa curva
corresponderia - aquela de Phillips e Lipsey, & diferenga do acréscimo
da produtividade, se fosse admitida a hipdtese de que as variagdes
salariais s&o imediatamente repassadas para os pregos, tendo em vis-
ta serem estas variacdes o caminho através do qual o excesso de de-
manda afeta os pregos (Hudson, 1983). A razdo principal para se acei-
tar esta construcdo era a de que, aparentemente, ela se coadunava
com os fatos. A curva de Phillips original, estimada com base em da-
dos de quase um século, inclinava-se negativamente e as taxas de in-
flacdo e desemprego dos Estados Unidos também apresentavam o
mesmo comportamento. Neste paragrafo, é importante que se chame
atencéo para a necessidade da inclusdo, por parte de Solow e Sa-
muelson, na sua teorizagio sobre inflagdo, da hipStese da concorrén-
cia perfeita j& admitida na teoria de salério por eles considerada. )
~ A mudanga relevante nas idéias relativamente ao estudo da in-
flagho deu-se ao final da década de sessenta, quando a curva de Phil-
lips apresentava deslocamentos, tanto a dos Estados Unidos como a
do Reino Unido (Ehremberg e Smith, 1983). Nessa ocasido, e mesmo
um pouco antes, as atengdes voltavam-se para o papel das expectati-
vas de inflaco no processo das negociagbes salariais, e para o aper-
feicoamento do critério do excesso de demanda como medida do de-
semprego. Estas foram tentativas de usar a curva de Phillips como ins-
trumento (til de politica econdmica e de buscar uma explicagéo para a
manutencao da taxa de inflagdo a partir do modelo das expectativas. A
primeira delas envolveu a reconstrucéo da estrutura tedrica de Lipsey,
que ficou conhecida como “curva de Phillips com expectativas amplia-
das” e que constitui a versdo aceleracionista da curva de Phillips. }
O argumento foi apresentado originalmente por Milton Friedman
(Hudson, 1983). Segundo ele, a taxa de saldrio nominal ndo era ade-
quada ao modelo de Phillips e Lipsey, mas a taxa de saldrio real, ten-
do em vista que os contratos de trabalho eram de longo prazo. Com
isso, Friedman inseriu na discussdo sobre a curva de Phillips uma ver-
sao moneratista, como reagdo ao modelo keynesiano, embora 0 mo-
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delo de Lipsey utilizasse o modelo neoclassico parcial do mercado de
trabalho. O salério monetdrio era a varidvel mais importante como na
teoria keynesiana dos salarios.

Com a mudanga na maneira de mtroduznr 0 saléno no modelo de
inflagdo, mais um ponto de desacordo é colocado entre os grupos de
teoristas keynesnanos e monetaristas: a diregdo causal entre as varia-
veis pregos e saldrios. Sabe-se que os saldrios afetam os pregos no
modelo keynesiano. e que o contrdrio acontece no esquema neoclassi-
co (Hudson, 1983). Este aspecto revela, mais uma vez, que a escolha
da teoria de saldrio encontra-se na base da discuss&o sobre inflagéo e
que as hipbteses das construgdes tedricas dos saldrios refletem-se,
claramente, nas conclusbes resultantes das teorias de inflagdo e das
politlcas que nestas dltimas se respaldam. Embora monetaristas e
keynesnanos concordassem quanto & necessidade de se administrar a
demanda, restringindo-a em curtos perfodos para conter a inflagéo, di-
vergiam quanto as medidas. politicas utilizadas para este fim. Os pri-
meiros indicavam a politlca monetéria como a mais adequada, en-
quanto . 0s keynesianos, em oposicao, aderiam as medidas fiscais (Re-
go, 1986).

Os monetanstas “friedmanianos” aderiram ao modelo das expec-
tativas adaptadas, que acrescenta a “curva de Phillips” um outro com-
ponente, além da intensidade do excesso de demanda, as expectati-
vas de inflagdo, através de um processo sugerido por Solow em 1969
(Hudson, 1983). As expectativas adaptadas constituem-se em uma es-
pécie de processo de aprendizado dos agentes econdmicos, baseadas
em dois elementos: expectativas futuras, orientadas pela média ponde-
rada das taxas de inflagdo, efetivamente reglstradas nos. perfodos pas-
sados recentes, e um percentual de corregio correspondente ao erro
da inflagdo passada recente. Com relacéo a intensidade do excesso de
demanda, elemento lnico do modelo tradicional de Phillips, passou a
ser normalmente medido pelo hiato do produto, e como ele é conside-
rado minimo, a inflagdo acaba tendo como fator determinante principal
as expectativas, que explicam o caréter inercial da inflagéo, isto &, mia-
nutengdo dos patamares da inflagéo passada (Rego, 1986). Novamen-
te nesta etapa, merece que seja chamada a atenco para a influéncia
do modelo de salério incluido neste enfoque de inflagio e suas conse-
quiéncias. O aspecto a minimizagdo do hiato do produto origina-se das
proposigdes neocléssicas do mercado de trabalho que, de acordo com
suas hipdteses, levam a crer na existéncia de pleno emprego.
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Outra forma de explicar 0 processo de formagéo de expectativas
foi sugerida por Muth, em 1961, a nivel microeconémico e, posterior-
mente, foi expandida para toda a economia por Lucas e Sargent, que
se denominou de “expectativas racionais” (Hudson, 1983). Ele foi ado-
tado pelos monetaristas “puros” em seus modelos de inflagdo. Nesta
versdo, dois componentes explicam a inflagao: a taxa de inflagéo ra-
cionalmente prevista e a taxa esperada de crescimento da oferta mo-
netdria. O primeiro componente baseia-se no principio da racionalidade
na formacdo das expectativas, segundo o qual os individuos coletam,
manipulam e usam de maneira inteligente (racional) as informagdes
dos efeitos plenos, instantdneos e antecipados das politicas econémi-
cas, resultando em uma perfeita previsao. Neste modelo, a economia é
considerada como funcionando realmente de acordo com a teoria neo-
classica do equilfbrio geral e, nesta expectativa, o salério é um preco
relativo, conforme apresentado na se¢do anterior. Ele baseia-se no
mecanismo otimizador do individuo, hipdtese do modelo neocldssico
de saldrios.

As maneiras divergentes de interpretar o processo de formagéo
das expectativas conduziram a distingdo entre os enfoques de curto
e longo prazo da inflagéo, trazendo uma série de conseqtiéncia relati-
vamente a andlise da potencialidade da politica econémica (Lasa).

A esse respeito, Friedman observou que, apds uma expanséo da
demanda agregada e reducdo do desemprego, as expectativas, ao se
ajustarem, deslocam, para cima a curva de Phillips.

A titulo de ilustragdo, suponha-se que o governo tenha conside-
rado a “taxa natural” de desemprego muito elevada, optando. por uma
politica monetdria expansionista, a fim de diminuir a taxa de juro, au-
mentar o investimento e a demanda, diminuindo, por conseguinte o
desemprego. Evidentemente, nesta ética, este seria o primeiro impac-
to; porém, o governo ndo alcangaria o seu intento, tendo em vista o
funcionamento do mercado de trabalho, que reagiria da seguinte ma-
neira (Maddock e Carter, 1982): com a economia funcionando a pleno
emprego de sua capacidade produtiva, quando a demanda aumenta,
como resultado da politica, os empresarios sé conseguiam ‘contratar
mais trabalhadores oferecendo-lhes maiores saldrios. Isto, por sua vez,
representa custos em elevagdo. Acrescente-se, ainda, que, neste es-
quema, as empresas defrontam-se com rendimentos decrescentes no
curto prazo.

O efeito final do aumento de demanda, frente a uma oferta. per-
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feitamente ineldstica traduz-se em precos e saldrios nominais mais
elevados, mas salério real, produgdo e emprego invaridveis, tendo em
vista que os trabalhadores retraem a oferta de for¢a de trabalho no
longo prazo, quando percebem as perdas reais de seus saldrios. Isto
faz com que a taxa efetiva de desemprego retorne a “taxa natural”. O
ajustamento das expectativas, por certo, elevaria 0s custos da mflagao
ao se procurar manter um nivel mais baixo de desemprego, porém nao
haveria um “trade-off” entre inflagdo e desemprego no longo prazo, O
que significa uma curva de Phillips de longod prazo vertical e, conse-
quientemente, uma politica de expansdo de demanda impotente para
reduzir o desemprego em jongos periodos Com respeito ao curto pra-
zo, contudo, as politicas de expansdo da demanda provocariam a re-
dugdo do desemprego até que a taxa esperada de inflagéo se ajuste a
taxa de inflagdo corrente. Isto quer dizer que o publico leva algum
tempo para se dar conta da taxa de inflagéo e, quando percebe, 0 go-
verno ja poderla té-la elevado novamente. Todavia, n&o se admitia que
0 publico néo se conscientizasse, com o correr do tempo, de que a in-
flagdo vinha se acelerando. Desta maneira, seria razodvel argumentar
que a aceleragdo da taxa de inflagdo seja um processo crescente,
mesmo assim, o publico finalmente se aperceberia do que estava
acontecendo. Assim, nesta perspectiva dos monetaristas friedmania-
nos, mesmo que seja possivel afetar a taxa de desemprego, através de
uma polftica de acelerag@o de demanda agregada de curto prazo, isso
nao seria possivel no iongo prazo.

‘No entanto, os monetaristas “puros” ndo acreditam na potenciali-
dade da politica governamental nem mesmo no curto prazo, tendo em
vista que consideram uma curva de Phillips vertical também neste in-
tervalo de tempo, excetuando-se no caso em que fosse amplamente
anunciada e posta em prética, sem causar surpresa, uma politica de
contracdo da expansao dos meios de pagamentos (Rego, 1986).

A comparagdo entre 0s modelos de inflagdo aqui discutidos de-
monstra uma série de modificagdes pelas quais passou a relagéo entre
inflagdo ‘e desemprego de autoria de Phillips e Lipsey, amplamente
utilizadas na explicagdo da inflagdo em paises desenvolvidos. Entre
outros, o motivo principal dessas transformagdes foi a necessidade de
aproxima-los aos fatos. Essas tentativas frustraram-se em relagdo ao
objetivo almejado. Um aspecto que aqui merece especial atengéo e,
que foi examinado, refere-se a andlise dos salérios que estes modelos
de inflagdo incluem. Em geral, os modelos de saldrio subjacentes séo
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estéticos, e, naturalmente, transferem este carater ao modelo de infla-
¢80. Torna-se necessdrio lembrar que ‘a inflagdo é um fenémeno es-
sencialmete dindmico e que os saldrios ndo fogem a essa regra. As
evidéncias deram sinais desta inconsisténcia através da instabilidade
da curva de Phiilips original.

“Uma parte das hipdteses irrealistas em que se alicercava a teoria
dos saldrios e, por extensao as teorias de inflagdo, como, por exemplo,
a competitividade nos mercados, o apelo a uma ordem natural e a ra-
cionalidade constituiram o centro das preocupagdes dos tedricos. Po-
rém, mesmo que tenham sido introduzidas modificagdes substanciais,
como, entre outras, o fato de se admitir a interférencia do governo no
mercado de trabalho, este dltimo continuou a ndo receber um trata-
mento adequado, tendo em vista que permaneceu sendo encarado
como um segmento independente do resto da economia (Frenkel,
1986). Além dessas dificuldades, existem outras de ordem pratica ndo
satisfatoriamente resolvidas, como os problemas de agregagédo da cur-
va de Phillips da medida das expectativas a elas associadas (Hudson,
1983), e da explicagdo da dindmica dos saldrios (Frenkel, 1986), com-
provando a fragilidade do instrumento.

Esta fragilidade ndo somente se acentua como torna proibitiva a
sua aplicagdo em economias menos desenvolvidas, tendo em vista
que 0s vdrios determinantes da dindmica dos saldrios e, conseqtien-
temente, dos precos, variam de acordo com as circunstancias, locali-
zagdo geografica e um conjunto de caracterfsticas préprias de cada
sociedade.

3.2 Inflacédo e Saldrios em Economias Subdesenvolvidas

Indistintamente, tem-se utilizado a curva de Phillips para o trata-
mento dos fendmenos que ocorrem tanto em economias desenvolvi-
das, a exemplo da norte-americana e de outros paises anglo-saxonicos
(Ehremberg e Smith, 1983), como em economias menos desenvolvi-
das, do tipo latino-americanas. Veja-se, por exemplo, o pardgrafo de
um artigo sobre a economia brasileira: “A correspondéncia entre o su-
gerido pelo instrumental tedrico da politica de estabilizacdo e a expe-
riéncia brasileira pés 1963 é claro demais para ignorar suas vérias li-
¢bes” (Contador, 1980).

O autor refere-se, nestas linhas, a curva de Phillips para o Brasil,
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deixando a parte, totalmente, as hipéteses utilizadas na sua constru-
¢ao tedrica, suas limitacbes e, 0 que é mais grave, as especificidades
da economia brasileira, admitindo, desta maneira, a universalidade do
instrumento, inclusive como elemento-chave para tomadas de deci-
sbes politicas.

Sabe-se que os processos de formagéo dos precos € saldrios no
Brasil e em outros palses latino-americanos se distanciam muito da-
quele implicito no modelo de Phillips. O mercado de trabalho ¢ hetero-
géneo e, no processo de formagdo dos saldrios, outros aspectos en-
contram-se muito mais atuantes do que os das livres for¢as de merca-
do.

A andlise da inflagao brasileira, baseada neste instrumento, con-
duz a uma visdo parcial do problema, e as conseqiiéncias das politicas
que nele se apdiam sdo lamentéveis, para ndo dizer desastrosas. O
fracasso das medidas aintiinflaciondrias ortodoxas torna-se evidente,
notadamente nos palses subdesenvolvidos, o que conduziu a0 con-
senso de que nos processos inflacionarios cronicos e elevados desses
palses, 0 elemento principal da inflagdo era o inercial, ou 0 auténomo
(Frenkel, 1986). Esta constatagao, relativamente recente, surgiu no fi-
nal dos anos setenta e resultou de uma série de teorias da mﬂagao
inercial.

‘Tomando o caso brasileiro como exemplo entre outros paises la-
tino-americanos, 0 que se percebia era o fato de que sempre que a in-
flagéo alcangava um novo patamar, o governo fazia um grande esforgo:
para reduzi-la via polfticas recessivas, como politicas de redugéo da
demanda através de limites & expansdo da moeda e dos cortes da
despesa pliblica, mas n&o conseguia trazé-la para um nivel inferior ao
patamar onde havia se estabilizado anteriormente, A inflacdo subia
anualmente, assumindo um carter repetitivo ou inercial. Uma vez al-
cangado determinado patamar, o esfor¢co que sé fazia no combate da
inflagdo e o-custo social da recessao era muito elevado para evitar ex-
plosdo dos pregos, porém, ele ndo era suficiente para evitar a elevagéo
do referido patamar. Isto vem demonstrar que existem outros fatores
impulsionadores dos pregos além daqueles de mercado.

Os economistas latino-americanos encontraram uma explicagéo
para o fendmeno da “estagnacdo”, que resultou das politicas ortodoxas
até entao aplicadas, a partir de uma’andlise mais realista do mercado
de trabalho dessas economias. Apesar da diversidade de estrutura €
de comportamento das referidas economias, foi identificado um ele-
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mento comum na explicagdo dos saldrios, a partir de estudos realiza-
dos para a Argentina, Chile, Brasil, Colémbia e Costa Rica. Verificou-
se que, entre outras variaveis, a taxa de inflagao passada apresentava
maior poder explicativo das variagbes de taxa de saldrio nominal e
preco (Frenkel, 1986).

Isto poderia conduzir a concluséo, enganosa, de que o modelo da
curva e Phillips; que inclui esta componente, seria aplicdvel ao caso la-
tino-americano. (Serrano, 1986) reuniu e discutiu cinco formas tedricas
puras de interpretagdo do caréter inercial da inflagao utilizada na litera-
tura econdémica brasileira, que serdo a seguir relacionadas: a versao
das expectativas racionais, a versao das expectativas adaptativas, a in-
terpretagao institucional, a versdo dos saldrios relativos e a-do conflito
distributivo.

As duas primeiras versbes incluem uma viséo tedrica mais con-
vencional do comportamento dos saldrios, fundamentada nas expecta-
tivas que os agentes econdmicos tém sobre o salério real e nas expec-
tativas de pregos. O comportamento dos agentes varia segundo suas
expectativas se conformem aos fatos, como foi colocado na secao an-
terior. Segundo o referido autor, “é possivel conciliar o modelo moneta-
rista das expectativas racionais com a idéia de uma inflagéo inercial se
se supde que: a) o Banco Central siga uma politica monetéria passiva;
b) a velocidade de circulagdo da moeda se mantenha estével; e ¢) os
agentes privados se déem conta disso”. Na segunda versao, a das ex-
pectativas adaptadas, ele identifica duas opdes: uma mais neoclassica
e outra keynesiana. Com relagdo a neoclassica, a suposicao basica é a
da existéncia de um hiato de produto minimo, enquanto a keynesiana
supde concorréncia imperfeita nos mercados de bens e de trabalho.
Nos dois casos a componente da demanda se torna desprezivel e a in-
flagdo acaba sendo guiada por expectativas, mas que néo correspon-
dem ao caso latino-americano, tendo em vista suas hipdteses e seus
aspectos circunstanciais, principalmente no que se refere ao tratamen-
to dos saldrios. Ndo é redundante relembrar que as versbes das expec-
tativas adaptativas (neoclassicas) e das expectativas racionais incluem
uma teoria de salario substancialmente incompativel com a realidade
do pais aqui focalizado, tendo em vista que, nele, 0 mercado de tra-
balho n&o & concorrencial. No que se refere & versdo keynesiana, o en-
foque das expectativas também nao corresponderia a nossa realidade,
apesar de supor concorréncia imperfeita, ou seja, a presenca de sindi-
catos nos mercados de trabalho e de oligopdlios nos mercados de
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bens. A questdo é que ainda nao é possivel falar-se em sindicatos for-
tes nos palses latino-americanos, a ponto de responsabiliza-los pela ri-
gidez de saldrios.

As trés (ltimas interpretagdes da infla¢ao inercial apresentadas
(institucional, salérios relativos e conflitos distributivos) relativamente
aquelas acima discutidas, apresentam superioridade na explicagéo da
inflagdo inercial brasileira, pois percebe-se, claramente, que o trata-
mento dado aos saldrios foge aquela interpretagao tradicional e ressal-
ta os aspectos caracteristicos desta realidade. O argumento da inter-
pretagdo institucional é o de que o0s precos macroeconomicos bésicos,
entre eles os salérios, sobem por decreto pela inflagdo passada e que
os demais pregcos acompanham tais elevagdes. A versdo dos saldrios
relativos argumenta que existe uma série de fatores institucionais, poli-
ticos e costumes tradicionais, atuantes no mercado de trabalho promo-
vendo um comportamento ndo cooperativo por parte dos grupos de
trabalhadores na defesa de seus saldrios relativos, com base na des-
sincronizag&o dos reajustes e na existéncia de inflagdo no passado re-
cente do sistema. Finalmente, a versdo do conflito destributivo explica
a inércia através de um impasse social entre lucros e salérios. Usando
as palavras do autor, a mecdnica serd a seguir descrita: “Admitindo
que o saldrio real desejado (ou considerado necessdrio) pelos traba-
Ihadores seja maior que o saldrio real que os capitalistas querem pa-
gar, inicia-se um processo inflaciondrio que faz com que, apds a nego-
ciagdo de cada contrato de trabalho, as firmas remarquem seus pregos
e que os saldrios reais sejam gradativamente reduzidos até atingirem
um valor globalmente compativel com o “mark-up” desejado pelas em-
presas. A rodada de reajustes se repete enquanto a incompatibilidade
distributiva se. mantiver estével. A inflagdo se perpetua no mesmo pa-
tamar enquanto houver. estabilidade dos termos de conflito distributivo
entre lucros e saldrios”.

‘Na discussdo do pardrafo anterior sobre a inflagéo inercial bra5|-
leira, percebe-se que o elemento de incerteza foi totaimente substituf-"
do por aspectos legais, institucionais e de jogo de forgas, mais impor-
tante na determinagéo dos saldrios de economias subdesenvolvidas. O
enfoque neokeynesiano dos saldrios, exposto na primeira segao nao
retine todas essas caracteristicas, porém apresenta-se- aberto a inser-
¢80 de alguns aspectos que encontram-se implicitos nestas interpreta-
¢oes de inflagéo.

Para finalizar, ¢ importante que se cologue um aspecto que foi
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apontado por Simonsen (1986): “monetarismo e inercialismo sio teo-
rias complementares e ndo concorrentes. (...) Nada impede que se
juntem as duas teorias, usando a polftica monetéria para brecar a in-
flagéo aerdbica e os controles de precos, saldrios e taxas de cambio
para segurar a anaergbica. O bom senso exige que se corte 0 oxigénio
da inflagdo e que, a0 mesmo tempo, se suprima o folego das altas
anaerdbicas de pregos, que pode ser desprezivel em processos infla-
ciongrios de um digito anual, mas ndo em inflagdo de dois dfgitos gor-
dos ou mais”.

Uma reflexdo sobre os dois tipos de teorias, inercialista e mone-
tarista, a que Simonsen se refere, & indispenséavel. E verdade que a in-
flagéo brasileira e a dos demais palses latino-americanos ndo se res-
tringe ao componente inercial, isto &, a uma inflagéo de equilfbrio, ten-
do em vista a instabilidade dos precos relativos, porém & necessério
precaugéo relativamente & escolha da teoria. Com respeito as teorias
inercialistas, consistentes com a realidade dos palfses subdesenvolvi-
dos, é possivel uma fécil escolha, porém o mesmo ndo acontece com
as teorias monetaristas, que foram elaboradas, em sua maioria, para
outras realidades emplricas. Elas trazem, subjacentes, interpretagdes
do mercado de trabalho, baseadas em hipéteses insustentaveis, até
mesmo para as economias que as inspiraram, e que transfere essas
imperfeigbes para as teorias de inflagdo.

4. CONCLUSOES

O fato de a inflagdo nao ter causa (inica e de diferir entre as di-
versas economias se, por um lado, conduziu a uma incessante busca
de aproximar as teorias aos eventos reais, por outro lado, levou a la-
mentaveis equivocos do ponto de vista de politicas para combaté-la,
especialmente nos palses subdesenvolvidos.

Sob vérios angulos este problema ja foi examinado, porém, nes-
te trabalho, chegou-se a conclusdo que, tendo em vista o conteyido ir-
real das teorias de saldrio, transferido aos modelos de inflagdo que as
inclui, a hipbtese colocada inicialmente foi confirmada: quanto mais
realista for o enfoque dado aos saldrios, mais eficazes serdo as politi-
cas antiinflaciondrias que se baseiam nos modelos de inflagdo que
0 inclui.
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