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TABELA 1 

BRASIL, INDOSTRIA DE TRANSFORMA~O E E.XTRAçXo MINERAL: VALOR DA PRODUÇXO INDUSTRIAL (R); 

DESPESAS COM OPERAÇOES INDUSTRIAIS (M): FOLHA SALARIAL DE OPERATIVOS (W) 7 PESSOAL OPERA­

TIVO (LI~DO A PRODUÇXO) - (N) 

Periado R . 
(Cr$106 ) 

M o 
(Cr$ 10' ) 

w .6 
(Cr$10· ) 

'N 

(N9 de pessocs) 

1951.00 111439. 96116.0 17215.0 O.115946E 01 
----f9 S 3:0Ó 2-00 L 83. 101185.2"1"570. O O .lZ'973·=E......,.,.Ol=----

l.Q-j4.00 27ól~1. 150461. 29751.0 O.128690E 01 
1955.00 35591d. 19ó158. 372.91.0 C.l~1588E 01 

---ü3t>~"bo 45~Jd6. l53947. 4tH51:'t> 0:-1290361: 01~--
1957.0'1 5213:140. 281351. 5ó169.0 O.ll108SE 01 
19j8.00 124111.. ,- 396198. 10130.0 O.1309J6E 01 

--'19T~~oo O.11'~419E 07 ---6363Õl. loZiú:>J. O.14l5"ff9ÊO=-7--
l~~J.OO O.t~jC31E 01 B43281. 139148. O.ljS7Y4E 07 
19i1.OO O.201215E 01 0.lL1159E 01 lHd343. O.135100E 01 

--f-~-&-i. Q O O. 3'i9J 51 E O 1 O • iÔ590 'tE 07 jI&\f18. õ:T58756E()1---
19,3.00 O.Q96139E 01 O.358614E 01 623101. 0.154150E 01 
19&~.OO O.L31017E 08 0.707594E 01 O.12194tiE 07 O.162b51E 01 

-----;;l'.J,;)5:0Ó O.llct2~Oê 03 O.1091)"49E OS O.I79"OlfIE 07 O.r5~6ó'-5E"""-'O"""1"'---
19ó~.Oj 0.3ü~B14E 08 0.141114~ 08 O.258342.E 01 O.151112E 01 
19~I.OO O.jd6~adE 08 0.169101E 08 O.33821dE 07 O.151132E 01 

---:-l':1--:-Oó-'d.)O O.5óOll4E 08 O.Z-lsf9'OE 08 O.~b~d3bE'H O~c35E 07 
19"J.00· O.lJ9915i: 08 0.JÓ9992E \l8 0 •. 604434E 01 O.169358E 01 
1910.00 O.11ó3~2E 09 0.6l5248E 08 O.923111E 01 O.215415E·07 

--"T'19::<-rl.\lO O.-ll4C64E 09 0.8tFi7.i1t"5F\l8 O.113ZUSrOa O.ZI0143E 01 
1911.00 0.lSjj41E O~ O.103500E 09 O.138737E 08 0.205000E 07 
1913.JO 0.3Z25~2E 09 0.182ti94E 09 v.21l331E oa O.2689~5E 01 

-~H,·T4~60 0;5)3594r?l9 O-~ 31t1a l'6"E\li1 O;"102TijlE03 O.21l0l06E 07 
1915.00 O.ldl~18E 09 O.4165alE 09 O.446191E 08 O.312201E 01 
19(6.00 0.113411E 10 O.100~3~E U9 O.71830JE 00 O.321317E 01 
1911.00 O.116364E 10 O.1047l9E !O O.l10348E 09 O.34106oE 01 
191d.OO 0.263884E 10 O.154913E 10 O.112515E 09 0.3ó3012E 01 
1~lQ.J1 O.436503E 10 O.251456E 10 O.290Z41E O~ 0.318606E 07 ---
Fonte: ver página seguinte 

Obs.: ver página seguinte 
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TABELA 1 - FONTES: 

1952 - Anuário Estatístico do Brasil, 1955, p .139, IBGE i 

1953 - " " " " 1956, p.120, " · , I 

" li 1957, po10 3, " 1954 - n " 
, 

1955 " " " ,. 1958, p. 85, " , 

1956 - " li 11 " 1961, p. 90, " · , I 

1957 - It " " " 1961, p. 90, " · , , 

1958 - " .. " II 1961, p. 90, " , 
1959 - Censo Industrial de 1960 

1960 - Gerados por interpolação geométrica entre 1959 e 1961; 

1961 - Anuário Estatístico do Brasil, 1963, p.122, IBGE; 

1962 - .. u " " 1965, p.105, " · , , 

1963 - .. " ti " 1966, P .130 I " I , 
1964 - " " ti li 1967, P .134 I " · , , 

1965 - " " " li 1967, p.134, " o , I 

1966 - Produção Industrial 1966, " · , 
1967 - " " 1967, li · , 
1968 - " " 1968, " 
1969 - n " 1969, ti ; 

1970 - Censo Industrial de 1~70 , li ; "-
1971 - Gerados por interpolação geométrica entre 1970 e 1972; 

19·72 - Pesguisa Industrial 1972, IBGE; 

.. 1973 - " " 1973, .. 
1974 - " " 1974, .. ; 

1975 - Censo Industrial de 1975, ti ; 

1976 - Pesguisa Industrial 1976, " o , 

1977 - " 11 1977, " • I 

1978 - n n 1978, " 
1979 - .. " .!211, ti 



3. 

TABELA 1 - OBSERVAÇOES 

1952 Operativos (N) em 31 de dezembro; 

1953 - rt tt n " " " · , 
1954 - .. .. n n " " · , 
1955 - n " n " " " · , . -
1956 - " " " " ti n · , 
1957 - n n n " n " ; 

1958 - " ti n .. " ti ; 

1959 - n 11 n .. " .. 
1960 - ; 

1961 Operativos (N) em 31 de dezembro; 

1962 - " It 11 " " li · I 

1963 - " fi " .. 11 11 

1964 - " .. .. " ti " • , 

1965 - " .. ti " fi " 
1966 - " " ti .. " 11 ; 

1967 - ti " " " " ti 
i 

1968 " 11 11 " ti " ; 

1969 - ti " .. " " " ; 

1970 - " If ti " " n ; 

1971 - i 

1972 - Operativos (N) em 31 de dezembro; 

1973 - " .. .. h ti " .. 
1974 - .. ti " 30 " junho· . , 

1975 - 11 " li 31 " dezembro; 

1976 - 11 .. .. 30 " junho i 

1977 - n .. 11 " ti ti ; 

1978 - " ti " " " .. ; 

1979 - " ti 11 " 11 " 



, LC ~ ,,- --;--- - TABELA 2 • u .; . i. 1.- -,,--.----.. - Z ( k ... 

tNDICE DE PREÇOS ,MeDIOS ANUAIS ,POR ATACADO,DE PRODUTOS INDUSTRIAIS CP); lNDlCE DE PREÇOS, 

~DIOS ANUAIS ,AO CONSUMIDOR ,Nq R. J • (P' ); !!fOICE DO VALOR MeOIO UNITJtRIO MS ~ Df tE$ nP'> 
Per10cb . P 

(1977=100) 

P' 
(1977:=100) 

p m 

(1975=100) 

1951.00 0.11J~OO 0.102400 77.0000 
1953.00 0.130900 O.1167JO S~.OOOO 
1954.00 0.172300 0.142900 50.0000 
1955.ryO O.1~30QO 0.17&200 50.00~0 

-----::1:-:-<) ib. O O 0.2 42 ~OO O .l12 70 O 5 f:õ-liõo=------
1957.00 0.lB4100 0.2~1610 41.u000 
19jd.OO 0.334000 0.284200 43.0~O 

----~195~:-ÕO 0 ... 19000 O.J9530J 3b~Oui)O-----
19~0.OO 0.590bOO O.511l00 3á.0000 
19~1.OO O.d~OlOO 0.6dlOOO 42.JúOO 

-----,,-19 :'2. Or) 1.34460 1.J-3f?j-o 42-;ÕÓOO:;;------
19a1.00 l.22340 1.7óLlO 43.0000 
19ó4.00 4.0~~jO 3.37350 42.0000 

·---f9;;5.60 !J ~ ~j8dÕ -·5:j~udd-----42 .0
'
)00-------------

lq66.03 8.14430 7.~0590 43.0000 
19;,1.00 10.9853 10.32d9 44.0000 

----=-19?;"i.r>O --14:-jl49 i2.6~OO·--------45.(:JO~ .-..... -----
19~J.O~ ll.J06J lj.4JnO 44.0000 
19(0.00 20.1052 18.8800 45.0uoO 

-.-._--,. -- 19f1..00 ·-------lJ.l0.H~ ------ -ll.o~Or) 47.0000 

1~ll.00 21.491~ 2b.4500 46.0uOO 
___ -=1913.00 Jl.61l0 l~!..tt'!90 ó3_~OOOO _______ _ 

19 T4. OJ !.tO. ~020 38.0JO\} <j2.0000 
191j.10 5l.S275 49.6400 100.000 

___ ---"1=9...:..(6.00 1l.d490 ~~!~J'09 JOJ!tOOlL ________ ._ 
1911.00 100.000 100.030 101.000 
19/d.UO 135.300 13d.900 114.000 
191-}. O O 210 • 50 \l 2 l.1...!..!J_O.O J.~~_._~º_O __ o • 

Faltes: 1) P: 1952/1968: Ccnjmtura Eamêmf.ca, jan,1975, colma 18; 1969/78: idem, nov.1979, S\J?le.mento Esp::cial, 
colma 26; 1979: idem, set .1981, colma 26. 

2) P': 1952/1968: Conjmtura Ecx:nân1.ca, jan.1975, colma 6; 1969/78: icEm, nov.1979, Sq>lEmmto Especial, 
oolma 6; 1979: iden , set. 19 81, ct>luna 6. 

3) ~: 1952/1960: Caljmtura E<:a1êmica, julho 1969, colma 136 i 1961/19 79: Intenlational Financia! Statistia;, 
!MP Yea.rlx:xX, 19 81, H? 124-125. 
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TABELA 3 

EMPRE!STIK>S DO SISTEMA FINAN~IRO AO SETOR PlUVADO N.lo FINANCEIRO, INCLUSIVE eIAS. DE 

ECONOMIA MISTA (L) t TAXA DE cAMBtO,~DIA ANUAL"PARA IMPORTAÇOES, INCLUSIVE TARIFAS (d), 

RENDA DISPONIVEL 00 SETOR POBLICO (T). 

Periodo L 

(Cr$106) 

d 

(Cr$/US$) 

T 

(Cr$lo6) 

1952.00 0.102000 O.210000E-Ol 59.0000 
1953.00 0.120000 O.Z63000E-ol 10:ioõ~õ-------
1954.00 O.15200~ O.S31~99E-Ol 98.2000 
19~5.00 0.111000 O.ló099JE-01 110.400 

----;1950. 00 O.l05~OO O.9()59~:;or 141.2'''"'OorJO~-
1951.00 O.l5~OOO O.8359~9E-~1 115.000 
19j8.00 O.~lLOOO 0.108100 246.100 

----i9~j;IJO-- ---õ~4dfdõo Õ~225achf,--,o--3-3tj;;tOér- --
19b~.OO 0.)65000 0.241810 4~6.900 
1961.00 0.7dlOOO ~.~]610J 592.500 

-----:-19ói. 0-0- T~l55Ó-Ó O~blti5iio 8iã;9ÕO---
lY63.00 2.ldlOO U.9~6~OO 1628.90 
19~~OO 4.13000 2.12a~o 2876.10 

----=-1q#:)5~ 00 1.l'1400 2.91't40 't5'tl."O=O---
1906.00 ~.8~dOO 3.01360 1832.10 
1~~1.00 16.4110 2.9524~ 8db5.50 

---:-"=1~-o·d:O-O-· 29~ 8460------- ).dd5~O ·14()Jl~4·,-----
l~,l.OO 44.1550 't.b5350 16b50.1 
1~lu.OO 6ó.d350 5.11600 3L62L.l 
1911.00 100. 610 S~d5800 Itj890-;-·~3---
1912.00 153.4~0 6.57500 51399.2 
l~li.OO lj8.500 6.16dOO 1:J1388.3 

----:l~ i4-:00 j IÕ~ ijOO .,.o:'J~OO -------loi~~;j;---
1915.00 519.600 9.43dOO 145743. 
1~16.00 915.300 14.6010 l41'tOd. 

---(q-·l1.00 í.3d2~t,0 ltl.dlHO --,_o 132b4d. ---
lYld.01 llo~.I~ 23.71/0 4J6146. 

------, -- 1919.00 _____ o _.0 j ; (J'.i .1:10 .,: _______ 3 j. l'H J _______ '._0 130493. 

Fontes: ver página seguinte 
til 
• 
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TABELA 3 : FONTES 

1) La a) 1952/1960: Boletim da SUMOC, março 1963, p.75 ; 

b) 1961/1962: Boletim do Banco Central, out.1966, p.62; 

c) 1963/1971: n .. 
d) 1972/1979: .. " 

I 

" 
li 

li 

n 

, aq. 1976, p. 2: 

, maio 1984, p.78; 

2) d: Cardoso, Eliana A., Brazilian Trade During the Last O:mtBIY, 

Boston University, Apri1 1982, pp.6A/7A, 

(mimeo) • 

3) T: a) 1952/1969: Conjuntura Econômica, novo 1972, p. 23; 

b) 1970/1979: n .. , jun. 1984, p. 94. 

TABELA 3 - OBSERVAÇOES 

. Renda disponível do Setor Público = (Tributos indiretos - slbs!dios) + . 

n'ributos diretos - transferências) + 

(Outras receitas oorrentes lIquidas 

00 gowmo) 
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TABELA 4 

ESTADOS UNIDOS: INDIa DE PREÇOS DE BENS INDUS'rRIAIS Cpf), tlmla DO 

sALlRIo NQMINAL HORARIO "INDUSTRIAL Cwf ) 

.. , ~ 

• Periodo pf 

(1975-100) 

wf 

(1975-100) 

1952.00 ~9.~OuO 3 •• 0000 
---""'"'i<l~:)j~-oo ~-<j.40\ltf J6~oooo'----

lqj~.OO 49.6JOO 3~.9000 -1955.00 50.10QO ~.5000 
-----:1~-,_6~OO 5l.'iÓÕO ~.~OOÕ 

19,1.00 5~.4000 .2.4000 
1953.00 54.6000 43.1000 

----1:-:9~5;-:::9:.-. JO 55. 6000 ~s. 300=0..------
1960.00 55.bOGO ~6.ijOOO 
19~1.00 55.JJOO ~8.0000 

-----:-:19=-t)-=l'.OO j5 ~"JI,}OO 49.-500=0---
1963.00 55.l000 50.9000 
1~6~.OO 55.5J~O 5l.~OOO 

-----.1'"""9.-;:6~5.-. 00 5 6 .2 :)0 o ;4. O\mõ 
19ób~OO 51.5~OO 56.1000 
19~1.00 5d.3000 58.~000 

------:1:-":9::-:6,-;:8:-. "o o 59 • 800 o ta 2 • lOO o 
19b9.JO ól.aooo 66.0000 
1910.00 64.1~OO 69.4000 
1971. o o b'b ~50Õ J ij :-9=00=-00=-----
1912.~0 6~.1000 19.1000 
1973.00 11.4000 84.1000 
19 7~:-00 8"'1:10-ÕO------91 ~ 70"00=-----
1915.00 100.000 100.~00 

_______ 1 ~"I~. 0,0 _____ .1')6. ~OO . _____ 10a • .,00 __ _ 
19 T T. 00 113.600 117.600 
191~.OO lll.lOO 121.100 

-,-- ___ V~ r~"!-º-9 ____ ~ ~!. ~oo - ______ J~"tJ."!.º,º__'"' __ _ 

Fonte: Int:ematialal F1nanc1al Stat1stic:s, Yearty*, DF, 1981, pp.440/441. 

r .....-

..., 
• 
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TABELA 5 

tNOICE DE "QUANTUM" GERAL DAS IMPORTAÇOES (Om) 

Periodo Om 
(1977=100) 

..... 
1952 23·.74 

1953 18.12 .... 
1954 25.74 

1955 22.84 

1956 21.57 
1<,)57 26.28 

F'58 26.28 

1559 29.00 

~ 
1960 29.18 

! ~ 1961 28.64 

1962 28.64 

. 1963 28.11 

1964 24.71 

1965 21.36 

1966 28.38 

1967 30.79 

1968 38.01 

1969 39.62 

1970 47.62 

1971 58.10 

1972 70.48 

1973 85.24 

1974 115.20 

1975 109.10 

l 1976 108.10 

1977 100.00 

1978 105.00 

1979 115.00 

Fontes: 1952/1958, Conjuntura Econômica, out .1969, coluna 117 

1959/1968, idem , out.1972, coluna 178 

1969/1977, idem, Sup1ezre.nto ESfec. , nov.1979, coluna 25 

.... 1977/1979, idem set.1981, coluna 2S -
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( ... f ... , TABELA 6 

VARIAÇÕES PERCENTUAIS DE: PREÇOS INDUSTRIAIS (~); SAIJtRIO NOMINAL MaOIO (w), 

SAIJtRIo-PRODUTO (v) 

Per iodo ~ 

(%) 
w 

(%) 
-v 

c, ) 
1951.00 15.4321 l6.21~4 0.182284-
l~'t.-.OO 31.6272 35.7912------ 4. 17Z04-
l'h5.00 13.1146 23.0d6~ '.#.91143 
1956.00 2~.4102 32.b65~ &.25568 

----"'-l-<J 5-7: O O ---·----I-j. 3 53;; 22. 5-~ 22-- 5. ij859-~-"--'-'--
1958.00 11.3164 15.4261 -1.89038 
19j}.OO ~3.41j2 31.6661 -5.74706 

·_-------19;0.-00--· 2J.29'd4 3d.oIs3 14.7169 - ---
1~6l.00 ~2.2621 3M.015d -4.246jl 
19~2.00 60.0332 51.3721 -8.66107 
19 ' .. d. O O á5 • J 5 17 9 éJ :1~11 .j 3. 4T94 -
1~64.00 84.190d 90.1935 6.00~ól 
19;:'5.10 61.3752 52.3790 -8.99725 

----"19>.>-;-:")0 --iz":-:iIj Õ 42 :-õI~ 3 9 .7 O j 3 4 - ---
1967.JO 25.6281 30.5414 4.91933 
1~~8.00 3J.4~06 29.8&59 -0.534631 
1'-J69.00 l4.YJ2'J '" 30.1954 5.ã-9irr-----
19{0.00 13.2476 25.6'371 12.3896 
19/J..00 17.54~1 24.9915 7.44940 

----~t-o-9 72.00 16.0062 24.9914 8.9912'-:;'6-----
1973.00 14.9615 21.8573 6.89582 
19T~.OO 29.3816 38.0905 8.70l94 
19/5. Oi) 2~.1 ~61 3b'~ 4/36 1.311 .... 5'"""2-----
1976.00 36.106d 55.9086 19.9017 
1977.00 39.1808 49.4441 10.2633 
1913.00 35.3000 49.9~70 14.6~10 
1~19.00 55.5dOl 63.9040 8.~2384 

Fonte: Calculado das TABELAS 1 e 2. 
\D 
• 
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TABELA 7 

VARIAÇOES PERCENTUAIS DE: SALAlUo-PRODUTO (v); PARCELA SALARIAL (ã); 

PRODUTIVIDADE (ij) 

Per1odo .. .. .. v a q 
C,) (" (,) 

1953.00 Q.182284 1.39694 -0.614651 
I~;-4. 00 4. 1 72JIt> -2.1'i6S~ r; 44'S2 0-----
19j5.00 9.91.143 -1.21994 ll.LU4 
195ú.00 8. 25568 ~.97'}2.} 3.17b45 

·-...... 1=-95T.oo 5.23d59 -4.275-r.f----'-·- 9.sD')'"P 
19S~.OO -1.d~~38 -12.2246 10.3342 
1959.00 -5.14106 -23.6935 17.~464 

------.-,19;r..--;'6J.O~' L't.1Lb9 9-;{T~12 -5·~9ÍJ'694--·---' 
19a1.OO -4.24ú31 d.dbó5J -13.1128 
19b2.0J' -~.6bl07 -2~.b129 16.0117 
19& 3. 00 33;;+~-:ç O .!) a 4 7lYZ------j 2-; 854 r--.. ------
19~~.10 ú.OJ261 -J.054~1 ~.05742 
1965.)0 -8.9)/25 -b.15J82 -U.24641d 

----~1.~é1o. 00 9. 7.1)334 -7.93161 IT.7Jj'4-q----
1.~ó7.00 4.9l~33 7.005úO -l.Od6lb 
19~8.~O -0.53~637 -5.80168 5.2blU4 
196~.OO 5.8=1241 -O.dJ6Jbl 6-;1'9011 
1910.00 12.Jd9b 1.l141b S.11540 
1971.JO 1.449~O 41.515b -J4.1lb1 
1972.00 S.~J12Ó -73.3291 82.3l03·~--------
1913.00 á.B~5~2 -1.0.4535 11.~493 
1914.00 8.10294 -11.4151 20.l1dO 
lY15.00 1.~l152 2.d53~9 4.~6405 
191ó.OO 11.~OLl 5.JdlÓd i4.~lOl 

____ ~1..::...9_=_17 .0_9 lO.26J3 ? ... 55ªQJ 't.~Q~~A _____ _ 
1918.00 14.6310 •• 37660 10.2604 
1979.00 8.32384 -1.12453 10.O~~4 

_.~- -_._- -"---

Fonte: Calculado das TABELAS 1 e 2. 
b 

Obs.: valores para 1960, 1961, 1971, 1972, de â e q, decorrem de-valores intezpolados. • 
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TABELA 8 

VARIAÇOES PE~ENTUAIS DE: PRODUTIVIDADE (éj); PRODUTO REAL CO); EMPREGO CPERATI\() CA) 

Per1od:> -q 

c%} 

Q 

C%) 

A 
C%) 

195J.00 -O.61~b51 8.0334b 8.ó~811 
1954.00 1.44520 3.60146 Z.15626r -------
19~).JO 11.1314 13.3839 2.25248 
1956.00 3.21645 1.33616 -1.~969 

------r<J5T.OO <). 5 LH3 3:-3"539 7 -6-;], 5 9T 6,-----
1938.00 10.3J42 ld.4439 a.109~6 
19j9.00 11.94b4 2b.8ó95 3.92305 
19bJ.OO 5.9J6~4 3.13557 -2.66136 
19~1.OO -13.11l8 -15.1142 -2.66136 
lY~2.00 1~.Ol17 33.5219 17.5101 
19ó3.00 12.d547 2'l.9532 -2.90 1 St.---
19~4.00 ~.J5742 14.5160 5.51a63 
19~5.JO -0.24b418 -5.11469 -5.52827 

------::1966.0Õ 11.634'j 19.8185 2.243);-;-2--------
1961.JO -2.0d~26 -1.69173 0.394535 
19&8.10 5.lú704 12.813J 1.54bl~ 
19~~.OO 6.1~011 6.6211a -O.16j59~1-------
1910.00 ;.17540 J2.3105 27.1951 
1971.0J -34.1261 -Jb.51J4 -2.44128 

----=-1 <;"72. OI) Sl.3ZC)3 19:-aIIl ::2-~44-t24·----
1913.00 17.3493 48.5411 31.1924 
1914.00 20.1180 24.3426 4.22459 

---·19is-.-õo 4.~6~Õ5 15;8~26 t"l:.iiã"b-----
l~lb.OO 14.5201 19.3d10 4.8b~dd 
1911.0l 4.10533 8.a8~JO ~.119S1 
19/d.OO 10.2604 16.1141 6 •• 5310 
1919.00 10.0484 14.3210 4.27866 

Fonte: Calculado das TABELAS 1 e 2. 

Obs.: valores para 1960, 1961, 1971, 1972 decorrem de interpolação. 
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TABELA 9 

VARIAÇOES PERCENTUAIS DE: PARCELA SALARIAL (á): "MARK UP" (lt):· COMPOSIÇAO DE CUSTOS (3) 

·Pericxb ã 
(t) 

lt 
(t) 

j 
(t) 

1953.00 1.396~4 b.5~018 -1.b5211 
1954.00 l.72~~5- - -J • .1l3.i1 1~IOó88 
19j5.00 -1.21994 -1.70123 2.b6521 
19j6.00 4.91~l3 -3.14J.i9 -0.816415 

--'-19"J7'~ 00 -' •• 2 1513 5.3 91j-5-----···-::..1-.-6 ~-=9=5~6----
1<.J'i3.()O -12.l246 l.05l01 6.9'-739 
1~jq.0J -lJ.6JJ5 7.18512 6.1ia8~ 

------1.:j~J:üo d. il.j~2 -5.41~.:f9--·----:'1-;;4t0Ô2-·----

1961.CO 8.86650 -5.5b903 -1.4~Ob4 
19~2.JO -~~.612d 6.d5J41 ~.d9371 

"'--19:;".r:-(.lO O. 5841õ'z ·~r~11fto------·-::a .61 i 10---" 
1964.':'0 -3 .. 054dl 0.91021:) O.5bb71J 
19;;". r~3 -d.150d2 1.d9521 3.1ZaSl 

-~--'11j66:(í 1.1 -1;931 61 I1r:-Z6"30- -5 :-05122----
196T.~O 7.00560 -4.04963 -1.60290 
l~jd.ro -S.d0168 -O.6bbd44 4.71183 

----1:.j-;9~-(l0 -O.d983bl -0.918712. 1-:60"4-80 
1970.00 l.l1416 -11.8558 6.901~6 
1~7l.00 41.j156 -54.4266 3.08265 

----~19' 12. CiO -i3.Jl91 3j~928l 3~5Õ16ã=-----

1~13.00 -lO.~5j5 -3.17923 10.1126 
19{~.aO -tl.+151 -b.}~dOl 14.41J6 

-----.t'-:9-:1=-=5;-.-0-·0 2. d 5349 ;:. 2. a 1843 \). ti 5036--=6----
1976.00 ;.3dló8 3.1J974 -1.20J11 
1~T'.OO 5.55B01 -1.00041 -l.15J28 

-----"'197:3.00 4.31660 1.41952' -'4:2~d-~=3----
1919.JO -1.ll453 3.175J7 -2.16044 

Fonte: Calculado da TABELA 1. 

Obs.: K e j não adicionam perfeitamente a â, 
nos calcules de K e j, segundo: 

segundo â=-{K+jl, devido a resldues de aproximação 

R = 6(k-l't,j+i)L , .a~ 
I •. -..i. _ 

j~= 6(j-l)t CR- 1)t· a t 
-------- -

~ ... 
1'..) 
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TABELA 10 

VARIAÇOES PERCENTUAIS DE: EMPdSTIMJS. REAIS (i) I IMPOSTOS RBA.IS (1') I VEtIlrtS WJUS (aP), 
PREÇOS AO CONSUMIDOR (~t) I SAIJUu:O-CONSUl«) (V') 

Periodo i 
C%) 

l' 
(%) 

AP 
(I) 

p' 
(19 

v' 
(I) 

__ -:1953.00 2 • .l14~9 4.5b.781 ___ L~.1~ltltS 13.9648 2.24951 
t'j54.00 -".~6tJ63 1.01341 6.36102 22.4506 13.3486 
19j5.00 -0.67~bZ9 -0.751019 15.6686 i3.3029 -0.216813 
1956.00 -4.5Z1l8 3.48825 3.11114 20.1150 11.9509 

----19J-,.OO 1.03659 6.58398----0.86-9111 16.40a1 6.18416-'--
19j3.~O 5.~Jb44 23.6549 19.5935 14.7d19 O.64~199 
1959.00 -14.8875 -5.71567 Ll.5132 39.QQ21 -1.42604 
19t~a.f)O l7:-ij"q92 - 2l.9176 6.47469 2<it.3-lCj5" 8.b9S-ti3----
19i1.OO -4.0J204 -23.02ld -12.4689 33.2159 4.19~87 
1962.00 O.65aOJ5 -21.8.ll1 26.3479 51.5269 -0.154170 
19ó'3.00 16 ... 752 3j.5554 ÍS.4-()69 10.76ii,,- 2H.Ol-:-4-=-5--
19~4.00 -J.20930 -1.5BIJ5 13.8281 91.4418 -1.l5438 
19ú5.QO lJ.ld21 -3.45125 -6.10332 65.6811 -13.5032 

-- 1I.JJ,,,-OO J.6d3ól ~O.Od63 10.9345 4r~lrr 0.13860=2=----
19~7.00 41.2450 -ll.43~1 0.214ij51 30.b41~ -0.100525 
l~~a.oo 51.39S8 34.2965 14.7%81 22.1B14 1.68451 

--"'::;;'l~,;~j:) 25-::~5ÔT- -10-:1/21 r:o~~:Ol 2i~2-bbl" 1.'l2'l1-:;;'---
1970.0J }b.0311 82.6834 44.0':'..11 22.3588 3.21635 
i9T1.-)(} .:H.')lób lb.9lJlQ -10.9:'12 20.1801 4.d1135 
l'iI!.OO 36.3128-- 1't.11I.b 36.-Z·f13 16~51rl 8. 426JX-o--
lQ13.)O ~O.51~3 2ó.83lH 55.1156 12.6654 9.19198 
1974.00 25.0840 -4.61139 36.0,01 21.6114 10.4731 
19/5.00 21.15~5 1~.3517 18.5115 30.S284 5.~~519 
1916.00 21.9124 29.6329 14.3414 40.1490 15.159b 
19(1.00 11.6135 -1.3~599 ~.6S~~O 43.1401 5.10401 
19/3.00 13.7453 -4-;r864j-------"-r4-~j245 38.9ÕOO ll-;OT1o~--

1~19.00 ~.40256 11.9079 9.83438 52.4831 11.4202 
_" _ ... ~....a.-.-. ___ •. _ .. ___ .... ________ . _____ -. ____ . ____ " 

Fonte: Calculado das TABELAS 1, 2 e 3. 
t­
e., 
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TABELA 11 

VAlUAÇOES PERCENTU~S DE: PREÇO DAS IMPORTAÇOES EM UNIDADES DE TRABALHO (pm_ w): PREÇO DAS 

IMPORTAÇOES EM UNIDADES DE PRODUTO (~m_ ~); PREÇO DAS IMPORTAÇOES EM OS$ (~m(US$»; TAXA DE 

cAMBIO DE IMPORTAÇOES EM UNIDADES DE TRABALHO (a-W-wf
): TAXA IE c:AM3IO EM tNIDNES 1E Ptam'O ca P,r) 

Perlocb fIlm -r - W 
( % ) 

l'm_ ~ 
( , ) 

{'m eUS$) 
( , ) 

a - -f -w-w 
( , ) 

a_~+pf 
( , ) 

1953.00 -~.lh~38 -14.0531 -L~.b153 -t~.9059 lO.blZ2 
---:lCi;'4.00 51 .. 4-10~ 59.5413 -13.1931 71.2b3Ç 13.3"01t 

19;5.10 22. {.)9lJt: 30.4927 0.0 22.6"19b 30.4921 
195b.JO -6.b769~ 0.982834 1.~9~95 -8.b7b93 -1.01111 
1951.00 -:U.lUt -30.0816 -1.134314 -.ls:jtiff[- -22..24.,..5 
1958.00 dO.105tj 15.ó112 -8.51061t b8.11b5 64.1l7d 
1~39.00 -15.g5~2 -23.5361 -16.2191 0.319885 -1.25699 

--l..j~O;-bo -l~.4-J5~ -7.'J':t:Jl'i -5'~-55553 ":2~.'9bb9 ------:::-rJ;!)~5)---

19~1.OO 51.3054 43.9554 lO.5l63 ~O.11~1 ~J.42~2 
1'162.)0 1.1225J -4.6b~41 0.0 1.1l251 -4.66J41 

---':1963.ÕO -4o.oC>lC -16.ljÔb 2~3-ã(HJ4 -4O;.01t19 -ld.órr;---
l'·1'JI.t-.OO l3.939t L1.5331 -2.32558 2ó.,2ó5J 29.8643. 
l~~j.OO -12.~019 -l3.1~13 0.0 -12.4019 -23.1913 
l<:lúó.10 -3l.342~ -,24.iI5[-----l.-.sSJ"lJt -34-: il. ".i 1 -20';5'96-{---
lqól.JO -2&.15l9 -,2}.~4l1 2.3~553 -2ij.41b~ -,26.2ó11 
lqó~.QO lO.TOli 6.16326 '.l7~10 8.43039 3.19051 

--~l·i~J.oa -~.lL513 -J.427Zti' -Z.2l22j--------"-4'.'S'Oi-Si1:i -1.--Z0S'.,.,0,...,5...----
1911.)0 -~.~34d9 3.974~l l.27l70 -9.25159 1.70212 
19/1.00 -0.d92192 3.81660 4.44.41 -5.33120 -0.621800 
1911.00 -1.d4à-;}ó -l.;'sãoOO --2.'121;'6- '----='~.'12129 -0.458332-----
1913.0) 25.41d3 32.015d 36.9~b5 -11.5382 -4.ddOll 
1~14.00 li./3fl 4d.3d21 46.0311 -lO.L945 2.35100 

---:-lÇ·15. JO 8.21 J.só 1 T. 9b24 8. 695óO--'--":O-.48,2J9 --9. lc)ó·tcqt---
191~.O\J~.9tj~23 28.160·~ ,2.99~91 6.95926 25.1610 
1~11.~) -T.94~09 O.405~92 3.dUj4~ -11.S215 -3.J9146 
1..;':).\)0 -------- -te II[)'j 4.~)t.>')·)& (..~~ltU -I!>. H~O -1.1J12~S 
19'~.)O L.j~l4d lJ.lJlll tb.bb~O -1).J~41 -l.6~~~4 

Fonte: Calculado das TABELAS 1, 2, 3 e 4 w 

~", 

,/ 
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TABELA 12 

VARIAçOBS PERCEN'l'OAIS DE: PRODUTIVIDADE-TRABALHO DAS DIPORTAÇOES (0--.), 
PRODtl'l'IVIDADE-PRODUTO DAS IMPOR'l'AçOBS (Om_ O); MDLTIPLICADOR DO PRODtr.rO (t) , 

Perlodo em - 8 Qm _ Q p 
( , ) ( \ ) (\) 

1953.00 -.2. jlJd 1 -31.69)ft. 6.69928 
19j4.00 39. '34j1 3d.1985 -W65Só 
1955.00 -13.5225 -24.6539 -2.28471. 
195b.IJO -3.b2031 -6.89676 -1.83458 
1951. 00 21.-}997 18.4660 4.22314 
19'>8. JO -!3.1Q96Ó -18.4~39 -1.14966 
1959.00 1.41b95 -16.5295 5.29633 
19óO.00 ll.O914 6.09443 -3.13911 
1961.1)0 0.831360 13.9442 -3.28522 
1962.00 -11.5101 -33.5219 5.11398 
19!'J3.00 1.031Só -31.8,32 11.48ó2 
19(,,4.00 -ll.~lab -2é>.blbO 0.141'111 
19á5.00 -S.Oll13 -1.165Jl 0.328629 
19ó6. 'lO 10.5865 12.9515 8.94394 
J.90 1. ')0 d.0954b 10. UH 1 -1;''lbó58 
1963.00 15.9111 10.6661 -1.90540\ 
1969.00 4. J9359 -2.39118 -1.02682 
1910.00 -~.a~508 -1".0105 -11.6866 
191t.OO 24.1t473 58.5134 -25.6162 
1912.00 23.1412 -58.5131 43.5858 
1913.00 -10.2524 -21.6011 -1.23390 
1914. ~(L lJ) .. 'U51t 10.1~73 -I: l.b1elO 
1915.00 -16.~ldb -li.1426 -2.ólIt81 
.l~T6.00 -5.1d088 -20.3009 5.03960 
1911.00 -11.519& '"!"16 • .2d~'i -0.800995 
1918.00 -1.45.Jl0 -11.1141 2.3d962 
191? 1) j.Z ... lj ... -4.130104 't.o\9l6b 

Fonte: Calculado das 'l'ABELAS 1 e 5. 
~ 
vr 

Jt 
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TABELA 13 

VARIAÇOES PERCENTUAIS DAS ~ ~S TR:ImAIS CENTRADAS NO ANO ,DE: 

PREÇOS INDUSTRIAIS (tl); SALARIO NOMINAL ~DIO (w); SAIJ{RIo-PRODUTO (v) 

197~.OO 25.1265 12.9~j. 
l~'i.Ou 32.t01S ~5.Ü4~1 

-------=-1-"'-9-'-',0 _!lO 35.6918 ~d:-Olfc';4 
1917.00 36.1Q12 51.1894 

1.ólo8ü 
LS.1419 

----12:-3"146-------

_t'1l.~·_90 __ <t_~.1_1t12 ______ 5b.60·J5 ___ __ _ 
14.4822 
11.4592 

-----------------------------

Fonte: Calculado das TABEr.as _1._A2 
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0\ 
• 
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TABELA 14 

VARIAÇOES PERCENTUAIS DAS MtOIAS MOVEIS TRIENAIS, CENTRADAS NO ANO,DE: SALARIO PRODuro (v) 7 

PARCELA SALARIAL (â)": PRODUTIVIDADE <q): PRODUTO REAL <O); EMPREOO OPERATIVO (R) 

Per iodo v 
(% ) 

l~?,!·_QO ?~ 3111~ 
1955.00 1.46311 
1956.00 6.84161 
t~21.00 3. 9228~. 
19Stl.OO -O .. 2j556~ 
1939.00 ~1.;)d70:: 

l? . .!Q_·OO O.19174! --- .-._ .. -- ._--
19&1..00 o. 82jbó~ 
19ti2.00 12.j84< 

-----19~3_! __ OO lJ.2~!2 
19t>4.00 O.533:)2~ 

1905.00 2.::S812~ 

1966.00 4.l36ó~ 
-----1 ~.; I: 00-- '4::-ljjSI 

1968.00 3.4676~" 
19ó'1.00 ______ :3.6~j21 
1970.00 ô.23330 
1<J1l.00 1. II SJ3 
1~r.2...!.Q9 _to~ 3.191 
191J.00 9.67')bO 
1974.00 7.61-'88 
1915.00 13.1419 
1916.00 12.3146 
1917.00 14.4a22 
1 ~_78. º . .o !.! .!t-592 

ã 
tI) 

O.b11l>13 --_ ... , "._-

l.3Ltl40 
-0.553894 

- 5_!_!-º~! 1 
-1:>.ld85 
-5.415d3 

q 
(t) 

4.10\)10 
5:T3bil 
1.40158 
9. 0.:2 d.~J __ . 
15.5529 
8.'J2459 

2.32ó91 -1.52921 - _ .. ~-- ._---------_.--. _ .. - . __ . 

-4.2od2& 5.09195 
-5.21200 11.8569 

o 
(t) 

_b.92087 
-5~-9l966 
5.44&91 
8.85028 
.1.9.1096 
13.4119 

R 
(I) 

4.22017 
Ó:19Z~-~'5 
-1.':)5261 

-0.1 l8331 
3 .. '55-613 
4.48132 

-0.512405 1.01681 
-S: 91388 -------3-.:-881-93 
21.4062 3.5492q 

-5.104dd 11.0021 23.1530 6.1.5091 
- 5 ~~ti34-1------6 ~ i 21 't-j------5.0 5 084 "'1:070b5 
-1.01294 9.ti9419 10.5238 0.629616 

-0.621196 4.~0846 3.ti6829 -1.04011 

.. ----

-1:1';'66 t -5'.890 1. 9--· .. ·----- 9.298 CJ a 3. ''0 tl7 2-------"-
-0.315016 3.64214 6.37010 2.521ft3 

1.42030 1.21'-91 lb.tH354 11.6125 
--iO.5 Tas "'12.J405 

-----_ .. -5.03407 -_·---·_·-7.30~48 
- t". ~<Yo 27 14.3216 20.JIL8 5.9~111 

-lZ.O~Hl 22.3920 30.8812 8.48923 - - _.- ".- --·32.ta54j---·--·1t2.910S-·-------··-To.2565 ,-------22..9141 
-4.20943 .. 11.8263 26.0392 14.212'1 
O.'l43S58 12.8043 19.5813 6.18301 

4.93985 7 • .31475 13.9792 6.604"'8 
-\.93164 9.55058 14-.7380 5.13742 
.1~81~~_1 ___ 9.5839. 1~.5503 4.96635 

~- -.~_. -~._--- --.-----_.--

Fonte: Calculado das TABELAS 1 e 2. .... 
....a 
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TABELA 15 

VARIAÇOES PERCENTUAIS DAS MeDIAS MOVEIS TRIENAIS, CENTRADAS NO ANO, DE: 

PARCELA SALARIAL (ã); "MARK-UP" (k) 1 COMPosrçAO DE CUSTOS (j) 

Periodo ã 
(%) 

K 
(%) 

j 

Ci) 

1954.00 0.617613 -0.159118 -0.368188 
----.1~55~Oõ -r.3l6liO -2;S<lJ99 0-.781360-

1956.00 -O.553d94 0.136176 -O.2~9553 
1957.00 -5.1)517 1.92184 2.0~403 

-------:f9-rã;oo- -15.1csS,,.97t6-QS lh1S260Ç-'---
1959.00 -5.~1583 0.798094 3.03523 
19~O.00 2.32697 -l.OO~ry~ O.2~1356 

-'---Fj"bl~ 00- ..::?t:2()·:T2~ o. 6J1tO~Z- Z;13-230--'·'----
19ó2.00 -5.212uO 5.10989 -l.7B464 
1963.00 -5.10438 4.01893 -1.16302 

'----=-1 ~ ()4. 00 -5-:58347 2.'44 7~2'-(J.765SlT--· 
19~5.00 -7.01294 5.401~5 -1.04520 
1966.00 -0.621196 1.80328 -1.35101 

----".l:·n:; 1. 00 -1-:-1~Ç6ó 1 O-;1~b-'i:jj 0:.47059',-----
19~8.00 -0.315016 -1.51372 1.85557 
19~~.OO 1.42J30 -5.9BJÓ2 4.96139 

----·TtJ-t(Y~õO-·- Z'O. 5jãd----~z:_lõ8Õ -. -----:r;-d·dÕ:la-·---
l'Jll.00 -6.59621 O.9Jt81Cl 3.91156 '., 
1972.00 -12.0812 1.31688 ~.90óll 

----=-19~'7 3. 00 -22.9 i47 2 :'72-5,'3";- f1:-3T1-;"1-----
1914.00 -~.2J~43 -4.20104 6.98l11 
1915.00 0.943558 -0.119800 0.151142 

1<1"1"6.-00 - ... 93~85-- -- ---:::O;zz3,fio -3;Õt~ 

1917.00 ... 93164 0.931299 -4.18792 
1918.00 1.87531 2.03886 -3.21314 

Fonte: Calculado da TABELA 1. 

Cl::>s.: K.e j não aGicionam perfeitamente a â, devido à ,transformação de médias 
móveis dos níveis, além da observação da TABELA 9. 
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TABELA ~6 

VARIAÇOES PERCENTUAIS DAS MeOUS MOVEIS TP.IENAI:S, CENTRADAS NO ANO, DE: EMPR!STlf«>S REAIS(i>;. 

IMPOS'~ m:rs ('.r); ~ RFAIS (l~p):;. PREçoS AO CONSUMIDOR (P'); SALJUaO-CONSmK> (v') 

periodo i 
(\) 

t 
CI) 

rf 
(.) 

-

pt 

C\) 

v· 
(I) 

1954.00 -1.131~2 2.95b68 d.88186 20.3861 1.79898 
---~1955.00 -j.2j-34~ 2.11QOS &.Otf392 22.018~ 8.6~830 

19j6.00 1.OldJl 3.52620 ~.d342b 19.6811 3.636~6 
1951.)0 3.10144 12.7063 8.259Z~ lb.9618 6.0201. 

------=tc-::9,-:5a.JO -2.05tHZ 1.âlt.88 15."9"399 L4-;S2b> 6.24T5'Z 
19j9.00 4.15135 1~.4100 13.8652 28.432b 1.4301. 
19~O.OO 0.b3J621 -~.14343 1.05818 33.3249 •• 55399 

----l<ii;T~·-õb 3.-5:>%8- -lI:-7925 9.·-i3·1Z-0 4-o;lõÕl 9.9l~r9-=9--

19~2.00 7.1d193 O.48~6ój 14.8429 56.2428 18.1225 
19~3.00 3.11122 1.28819 18.4454 11.4821 13.8019 

---~1-9-ó4··.OO }.2:3993 1.24911 3-:11:;26 14.-'f02.5--- -S.84I~4""-S--
19~5.00 4.92955 16.1122 5.1~38~ 51.2495 -3.29615 
19~ó.OO ll.5l~1 3.83891 L.2ó154 ~1.2162 -2.54250 

----1961.00 l8.22ft1 li3:óSal 8.1fã3f9 29:-4744- 1.~5"""3""'7"""1'----
196u. JO 35.()l92 1.)ÓJ06 1.92015 24.3855 8.~1991 
1~69.00 3~.1~l6 37.9210 24.1961 22.2807 19.3158 

-----::-l-;-'Ílij~?O 32.14·)9 zt:9I'J~ -}~6).·Ü1 ~-.r~4S1r I'"2;;-0213or---
1911.00 35.4109 28.025~ 20.8~21 19.3333 10.0911 
1912.00 37.4541 20.3161 31.9a15 16.05~0 18.1853 

-----...-1=·~=T·3. 00 34.6135 10.1980 ~l~õo5Z IV~~3Z~ zr;z--,tJ ...... 9---
1914.~O la.553a 11.4312 ~1.9~O~ 24.5969 22.5594 
197~.OO 24.a2~1 10.5831 ~O.j33l 3J.855~ 18.1113 

---""'"'l:-j'l(,.OO ld.i}.:ja 11:59'5) 13;-386«) l'9~-1il11 -Xr.I999---
1917.00 14.T64~ ).oJ18~ 12.8295 40.7189 lS.óS19 
1~18.00 ll.S(,lO J.?1~28 ll.ldO) 46.1081 15.~581 _._-----.. _. . ._------_. .. . -- .. -- _...... . _._ ... _--_ .. -- ......... _._-----_ .... _. ---

Fonte: Calculado das TABELAS ~, 2 e 3. 
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TABELA 17 

~ PElO.NlUAIS DAS ~ M:M:rs TlU':mAIS, ~ NO MD, rE: PREX;O Orss DI?ORI'~ m tNIIWES 

lE TPABALOO eVX'- w) ~ PRf.Q1 a\S IM?ORr~ m ~ DE PR)OOlO (~- P); PRB;O DAS IMPORl'AÇOEs Df US$ (pDl(US$»; 

TAXA IE ~ IE ~~ EX ~ DE TPABALOO ca - w - wf ); TAXA IE dJMlIo DI tNIIWES IE PKIll'ro ca _ ~ ~f, 

Pericxb ptn-w 

( % ) 

~-~ 
( % ) 

~(OO$) 
( % ) 

a ...... f 
-w+w 
( % ) 

a-~ 9f 

( , ) 
195~.ryO 19.1503 21.4613 -14.5946 33.1449 36.0619 

--- l'fss:-b J 10. d 00 (., 16 :6519 -lt. 43 03-1--------1 ~ ~2 309-----·---- 21. 0823 
1~5b.OO -8~Q~q4t -3~16813 -1.96676 -7<C!2~~ -1.18137 
19j1.~Q 13.14~1 1~.2504 -,./2972 11_8159 19.9801 

--'---i':;j~: t5ó--·---·----5-~·5ll)T--------·3'~JI9-9J·--·---·--·--lO.b38j·---------lb;.;T59tÇ' 13.-711f2--'---
1~j1 .. ,)1 -O.lSjOSI 0.!D6l0t -1 .• 14236 6.35919 1.2'.901 
t9~O.OO 7.Jv11l 5.~éOb6 -~~S54731 6.16185 6.Z1539 

--- 19t;r:-ÕÕ------li .. 7 ÇjT --;j:-j iis90---------Ç:Tfzj-5--- -6:58095 4.22 65S----
1~ó2.JO -9.51680 -C.13B&55E-Ol 4.09d32 -13.6151 -4.11220 
19:-)3.00 -2.013134 6 .. 3790] 0 .. 0 -2.0738't 6.37903 

--19';-4.00 -1.jois'1 --------:::9·~·j'i2Tt---------o~-o'-----'------.:-t~~:;d7!)'r -- -9.3723 f-----
19~5.00 -1&.b27j -15.6131 0.0 -16.b213 -15.6131 
1966.00 -24.2203 -21.9111 1.51'30 -25.1952 -23.5459 

-----Iq-·~7:-aO -f5~l1-a·t; -13~9376----------Z:-:rl~ i3'--- -17-:-563"9 -lo.ZõlZ---
19~d.O~ -1.01;41 -6.15tl50 O.751~J4 -1.aj2~O -7.51599 
19~~.OO -;.),103 2.034jd 0.151/31 -4.74280 1.l8l61 

-"-':l:=-:<f,Y:bo -4~ 4'jjuef -----í-~-54:)Ó5----·----------.i ./t9':: :;d·--------.:.:;~ 92630- O.SZS-,.-f5l"'1E..----:O"'"'Ir---
1~11.00 -3.46115 1.59149 1.41C51 -4.93172 0.1l0926 
1~Tl.J0 l.llll3 10.6248 lJ.043~ -10.3163 -2.21862 

--.. ----1 J fj. ')') 14 • .)920 . ------... 21.4050 ltl. d4b 1 -14. 7!)41----· .. ·--~ 1.44109-' --._--
197~.OO 15.d678 28.8016 2b.8b56 -10.9911 1.94206 
1915.00 11.J483 29.1130 15.6862 -4.33791 13.4868 

---=-1916~-30 "1.-STlJSy---------IJ.6914 ------------ 5.0d411 ----------=..-J:2018:r -S.bÕ612 
1971.00 -~.d55b2 8.02314 ~.5Lo12 -~.31173 3.50163 
191d.OJ -6.16016 5.S4Z11 9.25922 -L,.4194 -3.41644 

---....:..;;...~. ----- '--"-'---'--' ,_ .. _--_.-.. ---_._---_.--- ._,--_:::.....:::...~----

Fonte: Cê lculaà:> das TABELAS 1, 2, 3 e 4. 
I"-.) 

. .:> 
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TABELA 18 

VARIAÇOES PERCEN'l'UAIS DAS ~DIAS MOVEIS TRIENAIS, CENTRADAS NO ANO, DE: PRODUTIVIDAOE­

TRABALHO DAS IMPORTAÇÕES (Om_ Q) 1 PRODUTIVIDADE-PRODUTO DAS IMPORTAÇÕES <Om_ O): MULTI­

PLICADOR DO PRODUTO (P) 

Periodo om_ 9 

( % ) 

1954.00 -5.55215 
---T~55~OÕ--

_._----- •... 

"t.3195b 
1956.00 2.12238 
1957.00 - 5.04'}64 

--- 19-5-3:00- 6.4uó20 
195'l.Oa -0.931644 
19~O!..00 _._ 1.71136 
1901.00 -4.l.9602 
19~2. 00 -4.1l3bIi3 
1963.00 -lO.7533 
1964.00- -1.1:i6ó26 
1965.00 -0.265~94 

19b6.00 9.20668 
i9~j: 60·-----11 :Z'-b-bi 
19.,J.OO '1.03813 

___ .!~.? ~._-º ú 3.91045 
19 T'l. ('Ia 6.13336 
1911.00 15.2411 
l~t~~_º_O ll. 8~!1t 
1913.00 16.4482 
1974.00 0.4Z1524E-Ol 
1915!OO 0!~92150 
1916.00 -11.1173 
1911.00 -b.4d,)01 

om_ Q 

( .. ) 

-10.2522 
-o.tsizi't 

-4.61920 
-3.98397 
-9.08-&11 
-9.ü5b23 

3.30658 
-9. J8d5-., 
-22.6431 
-27.1554 
':13-: 9 8-17 
-10.1599 

1t.29a22 
--ff~-j 1 [,6 
5.19b~0 

-3.36246 
21.0139 

0.920105 
-9.'!.~~J~_55 
-lb.20ól 
-11.78't2 
-12.2022 
-18.5520 
-l6.0306 

____ l.)..! 8 • .9Q ______ ~_l:.~ ! ~l-6 º--_____ - !~. 3_~~_? 
c, I 

Fonte: Calculado das TABELAS 1 e 5. 

~ 

(%) 

O.3JOOItSE-Ol 
-2.15421 
0.611t655 
0.590988 
3. i6-9-fit 

-0.453278 
-1.51118 

-0.263321 
b.5b328 
4.70763 
1.93558 
4.13996 
1.60b15 

0.41"5115 
-1.55058 
-5.91269 
-14.6814 

-0.529297 
-1.10025 _ ..... _ .. _---

-o. 15't45ó 
-5.95140 

-0.745865 
0.592606 

1.90849 
2.11003 -_ .. _--_ .. 

-, 

- --- ------ ---

- ..... ~ 

N 
t-' . 



• 

I -

I 

INFLAÇ~O E SALARIO REAL. 

A Experiência Brasileira 

RAUL JOSe EKERMAN 

Rio de Janeiro 

Janeiro de 1985 



RESUMO 

Estabelece-se uma equação de preços que é pa~ 

te 'de um processo que determina, em conjunto, preços, produto 

real e emprego. A taxa de inflação, resultante desta equação, 

esgota-se em três componentes: variação do salário nominal, 

'variação da produtividade, variação da parcela salarial. Est·a 

última é decomposta em variação do "mark-up" e variação da re 

lação custo de materiais/custo salarial. são estimadas regres 

sões para testar os argumentos que afetam cada uma destas va 

riações. são estabelecidas implicações para a compreensão do 

processo inflacionário. 
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1. INTRODUçAO 

o objetivo deste trabalho é estudar o comport~ 

mento da inflação de preços industriais no Brasil no periodo 

1952-1979. A. escolha do periodo é devido à metodologia ado 

tada. Estabelecemos uma equação de preços que é função de~s 

parâmetros: o salário médio nominal, a parcela salarial e o í~ 

dice de produtividade. Os dados disponíveis para computação~ 

tes parâmetros, até novembro de 1984, quando conclui,mos os tra 

balhos de computação, se limitaram ao periodo mencionado. 

Este trabalho, creio eu, pode ser enquadrado den 

tro da tradição dos estudos empíricos de equação de preços. Tais 

estudos ganharam ímpeto nos Estados Unidos,ao final dos anos 

SO,com os estudos de C. Shultze e Gary Fromm. Uma boa revisão 

da literatura encontra-se em Calabi (1982). Para o Brasil,além 

do estudo de Calabi, ressaltam-se os de Considera (198D,~ 

e LanC:au (1982), Modiano (l984)., Ainda que dentro da tradi 

ção, entretanto, nossa metodologia segue caminho algo diverso, 

pois entende, como veremos, que o nível de preços industriais 

é determ1nad~e tem sua composição esgotada,pelos três parâme­

tros mencionados: o salário nominal, que é um parâmetro de me­

dida, a parcela salarial, que é um parâmetro distributivo, e o 

índice de produtividade que é um parâmetro de intensidade do 

uso de mão de obra. O que fazemos é estudar a variação de ca­

da um destes parâmetros. 
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o roteiro do estudo é o seguinte: 

1. Introdução 

2. Inflação de Preços e Salários,· Parcela Salarial e Produti­

vidade no Setor Industrial. 

2.1) Introdução 

2.2) Preços, Produto e Emprego no Setor Industrial. 

2.2.1) A Demanda Nominal 

2.2.~) A Oferta Nominal 

2.2.3) O Nível de Emprego 

2.2.4) O Nível de Preços 

2.2.5) O Nível do Produto 

2.2.6) A Determinação Conjunta dos Níveis de Preços, 

Produto e Emprego 

2.3) O Esquema de Referência 

2.3.1) A Inflação de Preços Industriais 

2.3.2) A Inflação Salarial 

2.3.3) A Variação da Parcela Salarial 

2.3.3.1) A Variação do ttMark-up" 

2.3.3.2) A Variação da Composição de Custos Diretos 

2.3.3.3) tiumário dos Componentes que atuam sobre a 

Parcela Salarial 

2.3.4) A Variação da Produtividade 

2.3.5) Sumário do Esquema de Referência 

3. Os Resultados Estatísticos 

3.1) A Equação do Salário Nominal 

3.2) A Equação do "Mark-up" 

3.3) A Equação da Composição de Custos 

3.4) A Equação de Produtividade 

31'5) Sumário dos Resultados Estatísticos e Considerações 

Adicionais. 
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4. Implicações para Compreensão do Processo Inflacionário 

5. Impulsos Inflacionários e Propagação 

6. A Guisa de Conclusão 

No item 2, desenvolvemos um esquema que mostra 

ser a equaçao de preços ~arte de um processo que determina, em 

conjunto, preços, produto real e emprego. Tal demonstração é , 

para justificar a equação de preço adotada e para dar suporte 

a racioc!nios a serem aplicados subsequentemente. Também, ne~ 

te item, desenvolvemos as hipóteses a serem testadas. As i~as 

sao muito influenciadas por Kalecki (1954) 

Os dados primários utilizados sao apresentados 

no apêndice 1. Eles apresentam o problema de terem sido gera-

dos por bases amostrais que variaram ao longo do tempo • Há 

determinados anos, marcadamente 1970 e 1973, que destoam exa 

geradamente do padrão de comportamento dos próprios dados, ou 

de qualquer padrão que possa se imaginar a priori. Para os anos 

1960 e 1971, não há informação sobre custo de materiais e,poE 

tanto, valor adicionado. Preenchemos estas duas lacunas atra­

vés do procedimento, evidentemente tosco, de interpolação qe~ 

métrica. Por fim, há o problema de as estat!sticas industriais 

brasileiras,sobre valor adicionado,não apresentarem os respec~ 
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tlvos índices de quantidade e deflatores implIcitos. De forma 

que,. somos obrigados a usar os !nd.ices de preços da Fundação Ge 

túlio Vargas que, naturalmente, provém de base amostraI disti~ 

ta. Ademais, há o problema, incontornável, tanto para Indices 

de preços, quanto para salários nominais médios, de que eles 

em cada periodo, se referem a uma dada composiçã~em quantid! 

de e qualidade de produto, para o caso de preços, e de inten , 
sidade e qualidades de mão de obra, para o caso de salários. 

Isto compromete comparações sobre o volume de prodilto e enprego 

em periodos muito distantes no tempo, pois se tratam de gran­

dezas heterogeneas entre si. Parte destes problemas,não com­

prometem os objetivos do estudo pois lidamos sempre com taxas 

de variações percentuais do nIvel das variáveis. Neste parti­

cular, tendenciosidadesde erros nas variáveis são relativiza­

das entre si. Isto entretanto, não eliminou a questão de'alt~ 

ração na base amostraI em determinados anos, bem como, outras 

alterações de critério de coleta, computação e definição, al­

gumas explicitadas, outras não, pelo IBGE. Por exemplo, os da 

dos sobre mão de obra 58 r8fereL-rl é4 31 de dezembro de cada a-

no. Porém, para os anos 74, 76, 77, 78 e 79 eles se referem a 

30 de junho. Isto superestima as alterações de salário médio 

em 75 e subestima as de 76. 

Em uma primeira etapa ,da pesquisa, em que trab~ 

lhamos com as variações percentuais anuais, este elenco de re-

beldias dos dados ficou claro existir, dificultando muito o 

trabalho de interpretação dos resultados. Optamos então, traba 

lhar com a média móvel trienal, centrada no ano, do nível das 

variáveis. Assim, cada periodo anual de observação participa da 
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neutralização de ruidos, provenientes de erros,com o periodo 

anterior e posterior • 
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2. INFLAçAO DE PREÇOS E SALARIOS, PARCELA SALARIAL E PRODUTI­

VIDADE NO SETOR INDUSTRIAL 

2.1) INTRODUÇAo 

Desenvolvemos o item (2) em dois sub-itens. No 

primeiro, (2.2), formulamos um moõelo estático; no segundo, 

(2.3), com base no modelo estático, formulamos .'um~· 'esquema 

que guia o ,studo empírico • 

. 2.2) PREÇOS, PRODUTO E EMPREGO NO SETOR INDUSTRIAL 

Dentro de nossa concepção,sobre a determinação 

teórica de preços e nível de atividade ,temos de contornar o ~ 

guinte dilema expositivo: a determinação de preços supõem de­

terndnada a quantidade de produto, e vice-versa. Em segUida, ! 

presentamos o esquema em sua forma final; subsequentemente, de 

monstramos os passos de sua obtenção. 

O esquema é formado pelas seguintes 6 equaçoes: 

o 1 I = -l-a p 1) Equação do Produto 

N a I O<a<l = l-a w 2) Equação de Emprego 

p 1 W = aq 3) Equação de Preços 

4) Equação do Salário 
Nominal w = f l (O, N, P) i = 1, 2, 3 

5) Equação da Parcela 
Salarial 

~itQ ? 
sinais 

ttt ,N ? a serem 
estudados 

f'1 . 
-f,P ? 

6) Equação deProdutividade q = f 3 (0, N, P) 
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Onde, 

Q : é o índice de quantidade do valor adicionado do setor 

industrial; abreviadamente, produto. 

P : é o deflator implícito de Q. Isto é, por definição, P :: 

Y/Q, onde, Y é o produto nominal; abreviadarnente: nível 

de preços. 

I : são os gastos autonômos,nondnais,do setor industrial;~ 

preendem' os gastos interindustriais com máquinas, equi­

pamentos, instalações e estoques; abreviadamente: inves-

timento. 

I/P: é o investimento,expresso em unidades de produto indus· 

trial; abreviadarnente: investimento-produto. 

a : é a relação entre folha salarial paga a trabalhadores 

operativos (W},e o produto nominal (Y), a :; ~l/Y; 

abrevidamente: paroela salarial. 

w é o salário nominal médio, isto é, a relação entre fo-

lha salarial (W), e o numero de operativos (N): w :: \i/N; 

abreviadamente: salário nominal. 

N é o volume de emprego operatl vo; corresponde ao número 

de trabalhadores operativos; abreviadamente: emprego. 

I/w: é o investirnent~ expresso em unidades de emprego; abre-

viadamente: investimento-emprego. 

q : é o índice de produtividade ,definido pela relação pro­

auto-emprego, q.::; Q/N; abrevi adarr'lente: produti vidade . 
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o esquema acima contém 6 equações e 6 variáveis 

endógenas: Ot N, P, w, a, q. Há somente urna variável exógena: I. 

Nos modelos keynesianos-kaleckianos, normalmen 

te se adota o suposto de capacidade ociosa e/ou desemprego~ 

Isto equivale a supor que as únicas barreiras que impedem a e~ 

pansão do produto e do emprego,e estabelecem impulsos inflaci2 

nÃrios, seriam as de plena, ou quase plena capacidade, e de pIe 

no, ou quase pleno emprego. Em nosso esquema,não há "necessidade 

desta suposição: os gargalos de capacidade, ou de oferta de mao 

de obra,se farão repercutir, como teremos oportunidade de consi 

derar, através das equações (4), CS} e (6). A ênfase que se dá, 

tradicionalmente, às barreiras de pleno eID9rego e plena ca-

pacidade são, a nossa ver, mal dirigidas. Isto porque, por um 

lado, elas dificilmente no mundo real,atingem limites crIticos 

e, por outro, podem ser consideradas barreiras secundárias, se 

comparadas a outrá.ti,Lc..:,,;;; ~omo~ '" oferta de alimentos e matérias 

primas, a disponibilidade de crédl to interno e, t;>rincipalrnente., 

a disponibilidade de crédito externo. 

Um segundo tipo de suposição adotada é o de in~ 

tantaneidade de aju.atamento. Esta abstração,do tempo real,nos 

parece adequada quando o objeto da explicação é o nexo causal 

lógico. A proposição keynesiana de que é o investimento que 

determina a renda, e não o oposto, ou de que é o investimento 
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que determina a poupança, e nao o oposto, sao exemplos de ne­

xos causais lógicos. Tendo em vista que a finalidade do esqu~ 

ma é,exatamente,a de estabelecer nexos causais lógicos, ado-
. 

tamos a suposição de instantaneidade,a ser suspensa posterio! 

mente. 

Um terceiro tipo de suposição, particular aos 

modelos de extração kaleckiana é o de bipolaridade classista: 

trabalhadores-capitalistas. Ademais, como primeira aproxi~ 

ção, supõem-se também que os trabalhadores gastam tudo o que 

ganham e os capitalistas nada consomem, investindo tudo o que 

ganham. Para finalidade do esquema manteremos esta suposição. 

Subsequentemente, porém, ela é relaxada: o" investimento" passa 

a compreender, além dos gastos interindustriais em capital fi 

xo ·e estcqlES, isto é, os cnanados gastos ros capitalistas, tatrbém as 

vendas 00 setor industrial: às unidades familiares,que não as de 

trabalhadores operativos; ao governoi ao exterior (exportações); 

ao setor agrícola: ao setor de construção civilie aos setores 

de comercialização e serviços. Iremos manter, mesmo para fin~ 

lidades do estudo empírico, a suposição de que os trabalhado­

res operativos gastam tudo o que ganham no próprio setor in-

dustrial. Isto evitará complicar, desnecessariamente, urna se-

rie de argumentos. 

A seguir, explicamos a· racionalidade de cada uma 

das 6 equações. O problema inicial é, considerando-se a parc~ 

la salarial (a), a produtividade (q) e o salário nominal (w), 

como par~metro?,e o investimento (I) ,como variável exógena,~ 

terminar o nível de preços (P), o nível do produto (O) e o nI 

vel do ernprego (N). A solução é estabelecida através das se-

j 
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quintes etapas! 

19) a demanda nominal é determinada pelo Investimento, dada a 

parcela salarial; 

29) a oferta nominal é determinada pelo nível de emprego, da­

doso salário nominal e a parcela salarial; 

39) o nível de emprego decorre, em conjunto, da demanda e ofer 

ta nOmin,l, fixando-se o salário nominal; 

49) o nível de preços decorre da oferta nominal, fixando-se a 

produtividade; 

59) o nível do produto decorre da demanda nominal, fixando-se 

o nível de preços; 

69) Os níveis de preços, produto e emprego são determinados em 

conjunto, dados os parâmetros a, q, w e a variável exógena I. 

Vejamos em detalhe, o desenvolvimento de cada u 

ma das seis etapas. 

2.2.1) A Demanda Nominal 

A seguinte contabilidade simplificada do setor 

industrial é suposta 

Renda == Despesa 

Salários (w)+ Lucros(JI) - Salários(W) + Investimento (I) 

L\X:l:OS(n) - Investimento (I) 

Os capitalistas podem "decidir o quanto gastar 

(investimento); não podem decidir o quanto ganhar (lucros). 
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Portanto: 

fi ID I (7) 

Ou seja, a folba de lucros é igual, e determinada,pe10 volume 

de investimentos. 

~ 

""'" .. ....J ...... 4 ...... ..... """"'_ .... _ .. tw. ... C~ operativos (W), a 

ambos os membros de (1), temos: 

( 8) 

Ou seja, o produto industrial nominal é igual;e determinado;9~- . 

la demanda do setor industrial (W + I). 

Consideremos,ademais, que a folha salarial(W) 

ê uma fração,a, do produto (Y): 

W = aY o < a < 1 

substituindo (3) em (2) e manipulando, temo~: 

Y I: I '(9 ) 

Ou seja, a demanda nominal é determinada pelo investimento no­

ndnal, dada a parcela salarial. 

2.2.2) A Oferta Nominal 

A equação da oferta nOminal,é estabelecida a 

partir da proposição de preços determinados por custos, ou se 

ja: as firmas industriais estabelece~ o preço de seus produtos, 

adicionando um "mark-up"1) aos custos diretos unitários, de forma, 

a cobrir os custos fixos,e obter um lucro líquido. 

1) O ní vel cb tlmaIk_uptl, por erquanto, não está determinacb. Tal qu=stoo 
será tratada no item 2.3.3.1. A iooia geral é qtE este ní~l é reter 
rninacb pela concorrência: o "rrark-q>" não p:Jde ser, nem muito grande, 
para a finna não perder nercacb, nem mui to ~, a ponto cE haver . ~ pIe)\D.zo. 
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Supondotque cada produto 0i,é associado a uma 

firma Fi' que produz somente tal produto, a equação de preço 

do produto é 

(10) 

onde, 

Oi é a ,uantidade do produto produzido pela firma Fi; 

Pi é o preço do produto 0i1 

W
i 

é a folha salarial de operativos da firma Fif 

M
i 

é a folha de materiais da firma Fi; 

Wi/O
i 

é o custo salarial, unitário, da firma Fi; 

Mi/O
i 

é o custo de material, unitário, da firma Fi; 

k
i 

é o "mê.rk-up" do produto Qi da firma Fi; 

A equaçao (1;0) pode ser expressa em termos de 

receita,da venãa Ce Oi' que é a receita da firma Fi'. Transpo!!, 

do Oi para o lado direito da equação , ~: 

(11) 

Para expressarmos a equaçao (ll),para o conjunto do setor 

industrial, definimos um "mark-upu médio do setor industrial 

onde 

_ R 
=-C 

(12) 
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k - "mark-up" médio do setor industrial; 

R a IRi = receita do setor industrial; 

c - ECi = E(Wi+Mi ) = tWi + t~i = W + M = custo direto do 

setor industrial 

Convém salientar que a adoção da definição de 

"mark-up" médio implica em que, se desejamos fazer comparações 
, 

~I 

de "mark-ups" médios em diferentes periodos, devemos supor cons 

tante a composição da Receita (R), folha salarial (W) e folha 

de materiais (M), entre diferentes firmas, que produzem os ," dife-

rentes produtos. 

Portanto, a equaçao de receita,para o setor in­

dustrial,em conjunto,é 

R = k (W + M) (13) 

A equação (l3),de receita do setor industrial, 

não perJl1j.te obter a equação do nível de preços,do setor indus 

trial,pois está sujeita a dupla contagem. A receita é igual ao 

produto nomI.nal (valor :Jdici onaêb) I mais a "folha Ce JM.teriâis (R ::'. Y +1-1, on 

de, Y é o produto (noriúnalU: "R, por sua vez, se' i.ncluirmos 

a . variação de estoques, é o valor noml..nal da. prOC~ão bruta). Assim, 

se dividirmos R,pelo índice do produto industrial (O), obteremos 

uma expressão, indefinida dimensionalmente: R/Q ::o: p + MIP ! ! ! 2) 

2}as estu:30s ernpIriros ~ equação 00 preços no:rnallrente adotam este prc::>c::2di­
rrento. Ver, por exenplo, SC'lUltze e Tryon (1965) oara os Estach; Unicbs e 
calabi, (l9(2) para o Brasil. 
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Portanto, para chegarmos à equação de preço do 

setor industrial devemos, antes, estabelecer a equação do pr2, 

duto (valor adicionaoo) nooi1.ria1, qm sérá a ~ção ~ oferta. Preciso! 

mos estabelecer, no lugar da equação (13):: R = k (W + M) 

equação y::: kf (7) • Isto é conseguido :assim: 

por definiçãt . 

R _ M + W + n 

onde: 

n é o lucro bruto do setor industrial 

substi tuindo (14) em .(13): 

( M + W) + TI ::: k (r.1 + \-,1) 

ou 

n = (k - 1). (M + W) 

adicionando W,a ambos os membros: 

w + n = (K - 1) (M + \'1) + W 

porém, por definição: 

Y - W + n 

onde: 

Y é o produto industrial nominal 

, uma 

Ci4} 

(15) 

(16) 

(17) 

(IS) 

substituindo (18) em (1.7) e dividindo ambos os membros por W: 

~ = ~ + (k - 1) (j + 1) J (19) 

onde: 



e 

M j = -w- é a composição de custos diretos 

a .,. ----- 1 .. 
e a parcela salarial 

A equaçao da oferta nominal decorre da equação 19: 

y .. -±-w 
a 

15. 

(20) 

Fixando o saIário nominal w,que consideramos como parâmetrot 

temos 

(16) 

Isto é, a oferta nom:lnal é determinada pelo nível de emprego « 

dados os parâmetros: parcela salarial e sal~rio nominal. 

2.2.3) O Nível de Emprego 

O nível de emprego decorre, em conjunto, da de 

manda e oferta nominal, fixando-se o salário nominal. O segu1rr 

te diagrama ilustra o processo: 

Os elementos em círculos são parâmetros. Cada 

um destes parâmetros tem urna função específica: 

função de (l/l-a): multiplicar o investimento; 

função de a: repartir o produto nominal entre folha sala­

rial e folha de lucrosr 

função de W: servir corno parâmetro de medida. 



Então: 

19) 1, através de (l/l-a),deterrnina Y; 

29) Y, através de a/é dividido entre TI e W; 

39) W,expresse. 3m ·J.:l~d-:;.JtL~ de w, res ul ta N. 

Nestes termos, ~onsideremos 

demanda~nominal Y = 

oferta nominal Y = 

__ l_I· 
1- a 

w -N a 

Igualando as duas equaçoes: 

__ l_I = L.. N 
a l-a 

16. 

(9 ) 

(16) 

( 17) 

Resta decidir se é N que determina I, ou I que determina N. 

A racionalidade, que expressamos no d1agrama,decide pela últi­

ma alternativa: I determina N; em símbolos: 

N = a 

1 -

1 
a W 

(2) 

Isto é, o nível de emprego é determinado pelo investimento,me­

:dido em unidades de emprego. 

2.2.4) O N!vel de Preços 

o nível de preços decorre da equaçao de oferta 

nominal, uma vez fixado o índice de produtividade. Com efeito, 

reescrevemos a equaçao da oferta nominal. 

y = W -N a 
(16 ) 
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dividimos ambos os membros pelo nível do produto real(Q~ ob­

tendo : 

w N 
p~--

a Q 

fixando q=Q!N t obtemos a equaçao de preços 

p = 1 ---w 
a q 

(18) 

( 3) 

Convém aqui deixarmos explícita a racionalida-
. 

de da equação de preços. Consideremos o seguinte diagrama i-

lustrativo. 

N---c:~0 -1>W -0'-~I>Y~'O': ---I!~P 

,--I ----4> ® _---+-~ _---"l 
Como no diagrama anterior, os elementos e~ c1f 

culo são parâmetros com função especIfica. Os parâmetros 

w e ~, como antes ,tem as funções, respectivamente, de medi 

da e repartição. Há um novo parâmetro, produtividade (q),cuja 

função é estabelecer a intensidade com que o emprego (N) gera 

o produto (a). o prcduto (O), por sua vez, neste processo pa~ 

cial, age como parâmetro,cuja função é estabelecer a expressão 

monetária de uma unidade de produto físico, isto é, o n!velde 

preços P. 

A sequência que vai de N até Y, passando por 

!! e ~, é o pr.ocesso da oferta nominal. A interveniência de 

!i determiaa n, qus por sua vez, era conj unto com Y determina P. 
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Se considerarmos, ademais, que o parâmetro de medida w, 

não está sujeito a nenhuma restrição de ordem física, ao con­

trário de a e ~, que pelas suas naturezas só podem variar 

dentro de limites, podemos expressar o processo da equaçao 

de preços nos seguintes termos: o nIvel de prer-os é determina­

do pelo salário nominal, dadas a parcela salarial e a produti-

vidade. 

2.2.5) O Nível do Produto 

(J nlvel cb produto &?oorre da demanda nominal, fixancb­

se o nível de preços. Neste caso, é o nível de preços que atua 

como parâmetro. Sua função é expressar a demanda nominal em 

unidades de produto físico industrial. Analogamente aos dia-

gramas anterio:eJ temos: 

I--(> ---(> Y ---+: P "---c:>~ Q @ -~ 
l-a ' .. ' 

Este process~ é expresso pela equaçao da deman 

da nominal,def1acionada em ambos os membros: 

Q = ( 1) 

Isto é, o produto é determi~ado pelo investimento medido em 

unidades de produto. 
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2.2.6) Determinação Conjunta dos Níveis de Preços, Produto e 

Emprego 

Se,ao invés de considerarmos a determinação do 

emprego, dos preços e do emprego, parcialmente, o fizernos em 

conjunto, o processo é ilustrado pelo seguinte diagrama. 

I li-a 
",y ~@ ·0<n 
I :0 ~N--+®~ 

t 
\'1 

~ 
I p.c , 

19) l, através de l/l-a, determina Y; 

29) Y, através de ai é repartido entre n e W; 

39) W, através de w, .. e expresso em N; 

49) N, através de q, é expresso em Q; 

59) Y e O, em conjunto, determinam P. 

Neste ponto, portanto, resol ~ o prd:>l.er:a inicial pro-

posto: "considerando-se a parcela salarial (a), a produtivi-

daêe (q) e o salário naiúnal (\'1), •• corno parânetros, e o investirne!!, 

to (1), como variáv.:'~. c·:!"';'::-;.::, detc-rrllinar o nível de preços 

(P) ,o nível de produto (O) e o n!vel de emprego (N)". Isto é, 

temos o sistema de 3 equaçoes 

Q 
1 ! = -p l-a 

(1) 

N 
a I 

= l-a w 
(2) 

p I - \'1 = a q 
( 3) 
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com: 

três variZ,veiB endógenas: Q, N, P; 

três parâmetros .:w,a,q~ 

uma variável exógena : I 

o problema adicional é: quais os determinantes 

do investimento, em termos de produto e/ou e~rego, do salário 
l 

nominal, da parcela salarial e da produtividade. 

A determinação do investimento ou, melhor di­

zendo, do conjunto de gastos autônomos e induzidos (formação 

de estoques, gastos do governo, exportação, etc.), é una~­

tão extremamente complexa que extrapola o âmbito deste estudo. 

No que diz respeito ã determinação do salário 

nominal I (\'1) da parcela salarial (a) e da produtividérle (q) ,supc.-:os, caro 

ponto de pertir'l.a (jue, em algum sentido I elas sofrem retroali-

mentação de Q", N, P. 

Há duas razoes para supor isto. A pri~eira 

é que, exceto por razões analíticas, não se justifica tratar 

estes três parâmetros como rígidos, imutáveis. Segundo, a evi 

dência empírica acumulada por décadas e, hoje em dia, codifi­

cada em manuais 3), aponta exatamente o que estamos supondo,i~ 

to é, q'E as variaçõés de salários; parcela salarial e produtiv!, 

dade são influenciadas por variações "de produto, empre~o e pr~ 

ços. Assim, "por exemplo, a Curva de Phillips é uma relação en 

3) Por eJeIIplo, J)::)znbuch e Fischer (19f3) e Ckun (1981). 

"F~NDAÇÃO GETÚLIO VARGAS 
BIblioteca Mário Henrique SimonF'. 
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tre salários, emprego,e pr~ços passados. No caso da parcela 

salarial,e dR ~~o~l~ividade, a variação anti-c!clica{negativa 

eom Q), da pr.~L '.:J 'ti,:" e pr6-cíclica (positiva com Q), da segunda, 

se apresentam como f·." tos esti1izados.Po~to, as equaçoes: 

w = L1\U, l'l, };J) (4) 

a = f 2 (Q, N, P) (5) 

q = [3(0, N, P) (6 ) 

representam a hip5tese de retro-alimentação. 

A idéia de parâmetro, tanto no sentido matemá 

t1co, quanto comlli~, é de elemento limitativo. No caso, te­

mos três parâmetros - salário, distribuição, produtividade -

que atuam como "limitantes" do produto, do emprego e do ... 
n~-

vel de p~eços. As equações (4), (5) e (6) propõem que a va-

r1ação dos "l:Lmitandos ll 
- Q, N, P - alteram seus próprios 

"11m! tántes;: " ""', o I q - dentro de (outros ) limites, a serem 

estudados. 

2.3) O ESQUEM1\ DE REFERtNCIA 

2.3.1) A Irf1ação de Preços Industriais 

Nosso obj~ti vo e o estudo da equação de preços 

P = w/aq, em termos de taxas de variação relativa .. Adotamos 

a seguinte notação: x :: óx/x. (Lembramos que, quando, z = x.y, 

então: i = i + ~: qu~ndo, z - x/y, eritão: i = i - 9 ). Porta~ 

to, a equação de preços, em termos de variação relativa é: 

(19) 

onde, 
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~t 
.- inflação (de industriais) ; e a [)leços 

wt 
.-

i~fli'1ção salarial; e ê), 

.. ... 
V,lL_ z.çao m parcela salarial; at e d-

A 

é varic.çD.o da produtividade qt a 

portanto: 

onde, 

I 

J • I ! 

wt + %t- Pt-,Ot+,Ot- ~t= 
I ',I / 

I 

w -t 

Vt é a variação do salário-produto, isto é, do salário no 

minaI expresso em unidades de produto. g uma variante 

do salário real. (Outra variante é o salário-consumo, 

v': w/p r
, onde,P' é o Indice de preços ao consum~dor. 

O salário- produto e o salário-consumo diferem pela 

relaç~~ de trocas P'/P. Isto é: v = Vi. (P'/P) ). 

Substituindo (20) err. (19), temos a seguinte exoressao para 

-a equação de 

(2l) 

A expressa0 (2l) nos diz que a inflação resul 

ta de o salário nominal crescer mais que o salário real. ela 

ro, esta proposição, ainda que instrutiva, nao nos leva lon 

ge. Imediatamente perguntamos: o que faz variar o salário no 

minaI? O que faz variar o salário real? 
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2.3.2) A Inflação Salarial 

No que diz respeito ao salário nominal,há uma 

consideração imediata que decorre, logicamente, do fato de o 

salário nominal ser tomado como parâmetro de medida: as 

variações do salário nominal tem por função ratificar: 1) va 

riações de salário real; e/ou, 2) variações de aceleração in 

flacionária; e/ou 3) variações da inflação do periodo ante­

rioro vejamo" por que. 

Consideremos, em primeiro lugar, o papel do ní 

vel de salário nominal, na situação em-que não haja infla-

ção, isto é, em que~Pt= Pt - l • Entã~, ~u=~tit~indo na equação 

de preços, Pt = wt/vt ' temos: Pt - l = wt/vto Claro, wt ' por su­

ceder Pt - l , não pode determiná-lo e, portanto a equação deve 

ser interpretada por: wt = VtOPt_lo Isto quer dizer, que o sa 

lário nominal, em situação não inflacionária, ratifica o sa­

lário real vigente, ao nível de preços do periodo anterior. 

Vejamos, agora, o papel do nível de salário 

nominal em si tuação inflacionária, isto é, em q\S:Pt>Pt - l • 

Então:pt = Pt-l(l+P t )o Substituindo na equação de preços, 

Pt = wt/vt ' temos: Pt-I(I+Pt }= wt/vto Ou: wt = vt{l+~t).Pt-l. 

Isto quer dizer que o salário nominal, em situação inflaci~ 

niria, ratifica o salario real (vt ») e/ou a inflação (Pt ), éW:) 

nivel de preços do periodo anterior (~t~l). 

Se, ao invés de centrarmos atenção sobre o nIvel de s~ 

lirio nominal (wt ), o fizermos sobre sua variação relativa 

(W
t
), telOOs: 



-------------------------------------------
',""; . 

24. 

(22) 

onde 

é a variacão do salário real; . 
~t- ~t-l= 6Pt é a aceleração da inflação; 

~t-l é a inflação passada. 

então: 

(23) 

A equaçao (23) nao é uma equaçao co~ortamental; 

também não é um truismo,na medida que expressa a função da 

inflação salarial: ratificar variações de salário real e/ou 

variações de aceleração inflacionária, para uma dada inf~ação 

passada. 

Por outro lado, a soma da variação do salário real 

(vt),com a aceleração da inflação (6Pt) I expressa a variação 

da inflação salarial (W t ) ,em relação ã inflação passada, is-

to é: 

(24) 

substituindo (24) em (23), temos: 

(25) 

onde: 
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rt é a variação da inflação salarial em relação a in­

flação passada (taxa de realimentação). 

o problema que se coloca, então, é buscar 

uma explicação para Lt ' sem recorrer a seus componentes, v
t 

e â~t' já que isto seria uma ~tiçã9 .de princIpio. 

A hipótese que fazemos é que a taxa de reali 

mentação (rt ), varia positivamente com a demanda expressa em 

terRDS de emprego, isto é: 

r' > O t (26 ) 

Há duas razoes, complementares entre si, que 

justificam a hipótese: 

19) N representa, por um lado, a demanda W, em unidades 

de w (N = W/w) , que o setor industrial exerce sobre 

a força de trabalho operativa. Assim, quando N, ou 

melhor dizendo (já que a tendência de N é secular) , 

n cresce, a barganha salarial torna-se favorável aos 

trabalhaao.ces q út:, vJ..::;-ii-vl.s , a inflação passada, 

U\_l} , obtém reajustes de salário nominal (wt ) mais 

favoráveis a eles. O argumento é simétrico para de-

crescimos de a. 

29) N renrC5.'n~a, também, a demanda W, em unidades de w 

(N == ~"l/w), que os trabalhdores operativos exercem so 

bre bens de consumo industrial. Assim, quando ~ cre~ 

ce, as empresas irão vender mais, portanto, ganhar 

mais, portanto, terão mais disponibilidade de capi-
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tal de giro, portanto, estarão em posição ·mafs pro­

pIcia para !.atender i barganha salarial, agora, mais 

propícia aos trabalhadores.(O argumento é simétrico 

para decréscimos de Q.) Estamos supondo que as 

pressões de A, atuam positivamente, tão somente, so -
bre a quantidade de bens de cons~, e não sobre· 88\11 

preços. Isto· é I em primeira etapá . tm!t!. 

sõeJ de demanda atuam, somente sobre quantidades. A 

atuação sobre os preços, se ocorrerem, se fariQ, em 
segunda etapa, indiret&ll)ente, através cios custoa, i!. 

to I: pressões de At sobre os preços, se efetivas, 

não serão sobre a inflação; presente ~ t' mas sobre a 

int1.ação futura, l' t+l. A idéia pode ser representada 

pelo seguinte esquema de causalidade temporal: 

(onde, O' é a taxa de crescimento de bens de consumo 

industriais) • 

Esta suposição pode ser expressa de outra forma. 

Em um ambiente inflacio~ário, pressões adicionais,pos! 

tivAs,de ~~ resultam em acréscimos de inflação salarial, 

inferiores a acrescimos de inflação de preços. Em ou­

tras palavras, variações de At estarão correlacionadas, 

positivamente, com variaçõe~ de salário-produto (vt ) 

ou salário-consumo (vt ). 

(26) em (25), temos: 

.. tO· rt > (27) 
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A equaçao (27) é uma Curva de Phillip5. Cabe 

ressaltar que a inflação passada, Pt - l , entra na equação, tão 

somente, pela função que exerce o salário nominal de ratifi­

car (além do salário real e da aceleração inflacio~ária, exnres 

50s em r), a inflação do periodo anterior. 

Em suma t a hipótese, a ser testada, é: 

ex > O (28) 

8 = 1 

Adicionalmente, 

(29 ) 

(30) 

A equaçao (28) expressa,a pressao da demanda, 

em unidades de trabalho, sobre a força de trabalho,e sobre os 

bens de consumo industriais por ela cunsumicbs, para uma'dada 

taxa de inflação passada. As condições (29) e (30) expressam 

a suposição de que, a curto prazo, pressões de demanda atuam, 

primordialmente, sobre quantidades. As pressões sobre os pre­

ços'se fazem indiretamente, através dos custos diretos. Isto 

significa que'pressões de demanda estão correlacionadas ryosi' 

tivarente a:rn o salário real, seja M versão ?roduto, seja na ~rsao ronsurro. 

2.3.3) A Variação da Parcela Salarial 

Apenas para recordar. Estamos lidando com a equaçao 

de preços Pt = wt - vt . Como vimos, a variação do salário-pro­

duto (vt ) é composta de dois elementos: variação da parcela 

salarial (â
t

) e variação da produtividade (qt)' isto é: 
... v = 

t 

â
t
+ qt" Neste item estudamos a variação da parcela salarial 

<ât ) . 



No item 2.2.2, em que consideramos a oferta 

nominal, ficou estabelecida uma fórmula que decompõem a pa! 

cela salarial (a) em dois componentes: o "mark-up" (k) e a 

composiçaõ de custos diretos (j), isto é: 

1 a = ------~---- (19) 
1+ (k-l) (j+l) 

A variação de a,é expressa pela seguinte for-

, - - 2 mula, cuja derivaçao se encontra no apendice : 

(31) 

Na expressa0 (31), a variação ,proporcional, do "rnark:"up" é da 

da por: 

a variação,proporcional,da composição de custos diretos é da 

da por: 

( 33) 

Portanto, a expressa0 (31), da varj.ação da parcela salarial, 

é dada por: 

(34) 

Isto é, variações da parcela salarial (ât ), se fazem inversa 

mente a variações no "mark-up " (Kt ) e.na composição de cus­

tos diretos (jt). 

Estudaremos as variações da parcela salarial 

(ât ), através das variações do "mark-up" (Kt ) e da composi­

ção de custos (jt). 

2R 
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2.3.3.1) A Variação do"Mark-up" 

Eichner (1973), tem, a nosso ver, uma .. forma 

interessante de ver a função do II mark-up". As firmas realizam 

seus investimentos através de fundos internos (capital pró­

prio) e de fundos externos (capital de terceiros). Um dado n! 

velou variação de nível de atividade, induz a um certo nível 

de investimento; tal investimento será levado a efeito com 

fundos externos ou internos. Quanto maior (menor) a taxa . de 

juros, tanto maior (menor) o uso de fundos internos e, portarr 

to, tanto ma.iores (menores) deverão ser 05 "mark-ups", a fim 

de gerá-los. 

Portanto, dentro dessa concepçao, movimentos do 

"mark-upll estariam associados, positivamente, a movimentos do 

nível de atividade, para um dado nível de taxa de juros, ou aI 

ternativamente, positivamente, a movimentos na taxa de juros, 

para um dado nível de atividade. 

O argumento de Eichner é conduzido para a fi! 

ma e, aparentemente, um dos propósitos é levantar a indeter 

minação do "mark-up" apontada no item 2.2.2 .. _Assim, 05 "mark­

ups",das firmas,são determinados,pela concorrência das fir­

mas, vis-à-vis outras firmas, bem como, por duas variáveis m~ 

era-econômicas, taxa de juros e nível de atividade, em princi 

pio, comum a todas as firmas. 

A extrapolação do argumento do nível micro, p~. 

ra o nível macro, pode ser feita sem incorrermos em agregaçao 

injustificada. Basta ter em vista que, se classificamos 

as firmas do setor industrial, por classes de tamanho, 

(tamanho medido! dj gamos, pelo valor do balanço (capital) ), 



30. 

entio, regra geral, haverá uma associação positiva 

entre taJn~nho da firma e valor do "mark-up/l. A razão 

disto é por nós apor:. tada I e tp.stada empiricamente, em outro tr!. 

balho~) Em termos sumários: k-l = n/c, (onde, n é o lucro 

bruto e C o nível do custo variável), ou, k-l = n/KfC/K, (oa 

de R é o capital, n/K é a taxa de retorno bruta e C/K é a r~ 

lação custo direto/capital). Então, supondo concorrência clãs 

aica, a tendêncla de n/K é se igualar entre firmas; por ou-

tro lado, a relação C/K decresce com a massa de capital da 

firma, portanto: o "mark-up" tende a ser tanto maior, quanto , , 
maior a firma. 

Nestes termos, o tlmark-up" é uma magnitude' 

determinavel. Urna teoria da determinação do "mark-up" da fi~ 

ma, ainda que tosca, pode ser sumarizada por: 

onde 

ki 

Ri 

C) 

O 

.-e o 

.-e o 

"mark-up" 

R' > O i 

p'>O 

Q' >0 

da firma 

tamanho da firma i 

.- a taxa de juros e 

.. nível do produto. e o 

(35) 

i 

o "mark-upll agregado, oU médio, para o setor 

industrial é determinado, segundo: 

k I: f(p,Q) ( 36) 

Q' >0 

4} Elrennan & Magi llhães (l9 84 ) • 
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o inconveniente da formulação acima, para no~ 

sos propósitos, é que a taxa de juros observável, nem sempre 

é relevante,para indicar escassaz,relativa,de fundos exter-

nos. Em primeiro lugar, a noção de taxa" "alta" ou "baixa" de 

pende do que convencionalmente, as circunstâncias, estabele-

cem como "alto" ou "baixoll; em segundo lugar, a taxa é sem-

pre "baixa" ou li alta", vis-ã-vis, as possibilidades de retorno 
\ 

real futuro (a eficiência marginal do capital, de Keynes, é 

a idéia próxima). 

Urna formulação alternativa, aproximativa, é a 

seguinte. O "mark-up" k = R/C pode ser expresso por k-l :: n/c: 

k -__ R W+M+n 
C- - W+M 1 n • k l-TI - +-c.. - = c (37) 

Supomos que todo o custo direto, C, é financiado por emprést! 

mos, L, à taxa de juros, i: 

C ::: iL ( 38) 

substituindo (38) em '{37} 

TI 1 
k-l :: -r- r;- " (39) 

A relação n/i é tomada como, aproximação, do valor do capital 00 

mdnal,do conjunto das empresas do setor industrial, isto é 

n/i = K (40) 

Supomos que o capital nominal K, está relacionado ao valor adi 

cionado nominal, Y, por um parâmetro y (relação capital-produto) 

K = yY (41 ) 
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Substituindo, (40) e (41) e~ (39), temos: 

k J .- y -. -- )1:"""" (42) 

ou 

k-!. (43) 

onde 

.. t_ 
y e a relaçao capital-produto; 

O é o nível do produto; 

L/P é o nível de empréstimos em unidades de produto. 

Nos termos da equação (43): o "mark-up" varia, 

diretamente,com o produto, inversamente,com o nível de emprés 

timos reais. 

Consideramos 3 equaçao (43), tão somente, un 

quia para o estudo empírico, do comportamento da variação de 

Kt' definido pela equação (32). Nestes termos, a hipótese, a 

ser testada, é: 

onde, 

a = ? (44) 

s > O 

8 < O 

lt - tt- Pt é a variação dos empréstimos ao setor indus­

trial, em termos reais. 

{Convém ressaltar que a medida de variação do 

"mark-up", Kt' s upoem, conforme a equação (32), constantes a 

composição de custos e a parcela salarial, mas não supõem fi 

xa a composição da estrutura industrial. Isto irá int~!..Sir um 
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erro adicion-3.1., que tenderá a aumentar o grau de autocorrelação 

serial das es timati vas) • 

2.3.3.2) A Vari.ação da Composição de Custos Diretos 

A especificação da equaçao de variação de com 

posição de custos diretos (supostos constantes o nível de 

"mark-up" e o nível da parcela salarial, conforme a equação , 
(33» ,é obtida dentro de dois supostos 

onde, 

19) a folha de materiais do setor industrial relaciona-se 

ã folha de materiais importados do exterior, e à 

folha de materiais li importados 11 da agricultura, por 

urna relação multiplicativa fixa, isto é: 

(45) 

M: é o valor fina~, após terem se efetivado as transações 

interindustriais, da folha de materiais e matérias pr~ 

mas; 

tf':é o valor, digamos as&im, na "porta de entrada" do se 

tor industrial, dos materiais e matérias primas impoE 

tadas do exterior~ 

Ma:é o valor, digamos assim, na "porta de entrada" do se 

tor industrial, dos materiais e matérias primas "im-

portadas" do setor agrícola; 

h: é uma constante, positiva, que dá conta da alteração 

de valor que os materiais e mat~rias primas sofrem de! 

de a "porta de entrada", at~ serem dispostos para a fa 

br5cação de bens finais, ou serem estocados com 

propósito. 

este 
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2~ 1 - Mm e Ma - fi i t # ~ a re açao entre e xa, s o e: 

Posto isto, expandimos a definição j - M/N: 

Ma 

Mal 
h crJD+ __ ·Mm\ 

M h(~+ Mil, 

W- = = --,----- = 
W W 

m Ma 
hl1 {l +~lm} ...h.: (1 +? )r-·rn :: .-. 

W W (47) . 

A variação porporcional, (At - ~t)' de (47) é 

(48) 

Lembrando que: 

(49) 

e que: 

(50 ) 

onde 

~~ é a variação do índice de preços de importações em Cr$; 

O~ é a variação'do índice de quantidade de importações. 

Substituindo (49) e (50) em (48) e manipulando, temos: 

(51) 

onde: 
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- w~.: é a variação do preço das importações em unida-
'-

ies de trabalho: 

o~ - 9t : é a variação da "produtividade-trabalho"das im 

portações. 

A equação (51) nos fornece os ingredientes p~ 

ra especificar a regressão,de jt definido, segundo a equação 

(33), a ser éstimada: 

a= ? (52) 

'Y > O 

Já que, na realidade, h e z não sao constan­

tes, a constante a, da regressao, será a estimativa da varia 

ção média de fi + fiz, na amostra. 

o preço das importações em cruzeiros é obti 

do através da taxa de câmbio para importações, multiplicada 

pelo salário médio externo (americano), para dar conta de aI 

terações na paridade do poder de compra. Assim: 

onde 

prn (US$) 
t 

(53) 

é a variação do índice de preços de importa­

ções em US$; 

a
t

: e a variação na taxa cambial para importações; 

W
t

: é a variação do salário nominal médio da indús 

tria americana. 
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A equaçao (52) expressa os impactos positivos 

das varia~ões, respectivamente, do preço das importações em 

unidades de trabalho e da produtividade das importações,scb~ 

a composição de custos diretos. E uma especificação de conv~ 

niência,devido ao fato de não possuirmos informações sobre a 

quantidade de produtn aqrícola consumido pelo setor industrial. 

Se este não fosse o caso, preços e quantidades agrícolas pod~ 

riam atuar explicitamente, ao invés de terem sido incorporados , 
ã constante a. 

2.3.3.3) Sumário dos Componentes que atuam sobre a parcela 
salarial 

Tendo em conta que: 

Ât = - {Kt + jt} 

ttt = Kt (Ot' lt> 

Então: 

O' >0 t 

1.&.<0 -
(~~-Wt»O 

(o~-at»o 

ât = âtfOt,it' (~~ - wt ), (O~ - ~t)} 0t< O 

lt> O 

(~~-Wt) <O 

(O~-~t)<O 

(34) 

(54) 

(55) 

(56) 

A equaçao (56) é uma listagem dos impulsos que atuam 

sobre a variação da parcela salarial. Portanto, é também, uma 

listagem parcial, dos impulsos que atuam sobre a variação do 

salário-produto e, portanto, sobre a inflação. Os demais impul­

sos,que atuam sobre a variação do salário-produto,se dão através 

da variação de produtividade,que passamos a considerar. 
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2.3.4) A Variação da Produtividade 

A produtividade é um Indice que mede a 

sidade com que urna unidade de mão-de-obra, N,(fixadas, 

tanto, as horas de trabalho, H, que indicam extensão) , 

de produto físico Q. Isto é, q : Q/N.H. Para a variável 

horas trabalhadas, não eXistem estatísticas disponíveis 

inten -
por-

gera 

a, 

e, 

portanto, a medida de produtividade que utilizaremos, q :: Q/N, 

é sistematicameQte tendenciosa. Quando há aumento de ativid~ 

de e, portanto, aumento de horas trabalhadas, q fica exager~ 

damente 9ran~, já que o denominador do índice deixa de levar 

em conta o aumento de horas trabalhadas; quando há redução de 

atividade e, portanto, redução de horas trabalhadas, q fica 

exageradamente pequeno, pois o denominador do' índic~ deixa: 

de levar em conta a redução de horas trabalhadas. A seguir, 

procuramos estabelecer uma equação,especificativa do compor­

tamento da variação da produtividade, raciocinando em termos 

de homenslhora; quando, posteriormente, estilnal::m:::s as 

sões,deveremos ter em mente a tendenciosidade derivada da au 

sêncla do controle de horas trabalhadas. 

o emprego (homens/hora), na sua qualidade de 

requisito de produçR0; r~laciona-se positivamente, ao nível 

de produção corrente. Por outro lado, o emprego, de um dado 

per1odo relaciona-se, positivamente, à produção do periodo 

passado. Isto pelo seguinte. Se, no periodo anterior, aumen 

taram (caíram) as vendas, então, houve 'redução (aumento)de 

estoques. A redução (aumento) de estoques induz a um amento 

(redução) de produção que, por sua vez, requer um aumento 

(redução) de homens/hora. Portanto, o em-

prego relaciona-se, positivamente, tanto com o nível de de­

manda efetiva do periodo, como com o nível de demanda efeti 

va do periodo anterior. 
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onde: 

Isto pode ser descritu pela seguinte equaçao: 

QC} 11. 

N .. = Q'~ O < a < 1 
.... t t-l 

O < e < 1 

Nt : i o nIvel de emprego no periodo t; 
~ 
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(57) 

Qt: i a produçio efetiva = demanda efetiva no periodo t; 

<:t-l: é aproduçã_o efetiva:.: demanda efetiva, no p2ri<xb t-li 

o. e 8: são as e1 asti cidades do emprego ,em relação ao produto; 

dos Dcriodos t e t-l, respectivamente. 

Transformando a equaçao (57) em termos de taxas: 

Substituindo a equaçao (58) na definição de variação de prp" 

dutividade, qt = 0t- ~t' temos: 

A equaçi10 (59) r,,~)C'.rr:~~.'(' o comportamento eíeIi" 

co da variação da produtividade: 1) positivamente com a vari~ 

ção do produto corrente; 2} negativamente com a varlação do 

produto passado. Portanto, depressões "hoje", ocasionam aumen 

tos de produtividade I "amanhãll. 

A eq uaçao de produtividade (59) contém um ar-

gumento comum à eq uação da parcela salarJ.al (56), qua 1 se j a: 

0tO Ora, a variação da produtividade, ~t' somada ã variaçâo da 

parccla salarial, ât , definem a variação do 3alário produto v t ' 



que, quando aumenta (diminui), estabelece, através da equa­

ção de preços, um impulso desinflacionário (inflacionário). 

O argumento 0t' na equação da parcela salarial, atua negati­

vamente sobre vt e, na equação de produtividade, positivame~ 

te. Em vista disto, torna-se interessante 'tentar decompor 0t 

em elementos que o determinam de forma a termos um elenco ma 

ior de fatoris impulsionantes de inflação/desinflação, via, 

variação de salário-produto. 

A decomposição de 0t' em elementos, que o de­

terminam é feita através da segUinte análise. 

Se desconsiderarmos a variação de estoques de 

produtos finais, o valor da produção bruta é igual ao valor 

das vendas (R). Nesta caso, o valor adicionado nominal (Y) 

é igual ao valor das vendas (R) menos o valor dos materiais 

e matérias primas (M): 

Y :: R-M (60) 

Os materiais e matérias primas sao "importa-

dos", tanto da agricul turõ como do exterior, e tem seu valor 

variando diretamente com o valor adicionado; isto e: 

M = mY (61) 

Substituindo (GO) em (61) e manipulando, ternos: 

1 
Y = --H (62 ) 

l+m 

A equação (62) é urna equaçao de demanda norni 

nal, onde l/l+rn é ,~ multiplicador de produto. Ela difere da 

equação (9)(Y == {l/(l-a)}I), pois as vendas (R) são exausti-
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vas, isto é, incluem todas as vendas que o setor industrial 

faz ao próprio setor industrial e a outros setores, Isto en 

vol ve I todas os gastos que o setor industrial faz, sd:>re si rres 

no e sOOre out:rm setores t a ~nos, é claro I dos g as tos com ma-

teriais e matérias primas (M). 

Deflacionando ambos os membros de (6~) pelo nível 

de preços, Pi e denominando l/l+m ~ F, bem como, R/P = RP , 

temos: 

Q = FrP (63) 

A variável, em (63), que permite decomposiçao é F, 

o multiplicador de orocuto. Para isto nos valeremos de proc!:. 

dtmento simi lar éX) já utilizam para decan:;x:>r J :: H/W. 

1 - - , Como F ::: l+ê'tjy) e uma expressa0 1nconveniente para 

manipulação algébrica, 

1 -= F - 1. Entao: 

y 

'M 
trabalharemos, inicialmente, com: y -

(64). 

y 

m 
Na equaçao (64) , h , (1+z) e M tem o mesmo signi-

ficado que na equação (47). A diferença entre a equaçao (62) 

e (47) está no denominador: W em (47) e Y em (54) 

(65) 
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Lembrando que 

(66 ) 

e 

(6.']) 

onde todas as variáveis já foram definidas anteriormente, te 

mos, substituindo (66) e (67) em (65): , 

(68) 

~~- Pt : é a variação do preço das importações em unidades 

de produto; 

om_ O 
t t: e .:1 variação da "produtividade-produto" das im-

portaçõe~:; . 

Como o multiplicador F, se relaciona inversarne~te, a 

M/Y, podemos especificar a seguinte equação para a variação do 

multiplicador r
t

: 

r = e + tP (!~rn - p ) + Y (Om - O ) 
t t t t t e = ? (69) 

tP < O 

y < O 

o preço das importações em cruzeiros é obtido 

através da taxa de câmbio para importações, multiplicado pelo 

índice de preços de produtos industri~is americano, para dar 

conta de alterações na paridade de poder de compra. Assim: 

onde: 

4'\m f\m ( 1 ' ~. ~ ) ~l. a + ~ f 
k.' t - 1:" t c,.,O·, T t k.' t 

(70) 
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f Pt : é a variação no índice de preços de produtos indus-

triais americanos. 

As demais variáveis já foram definidas anteriormente. 

A equação (69) expressa os impactos negativos 

das variações, respectivamer..te, do preço das importações, em 

unidades de produto, e da "produtividade-produto", sobre as 

variações dOlmu1tip1icador. Acréscimos de preço de importa­

ções, em termos reais, e de quantidade de importações por 

unidade de produto aumentam os vazamentos de produção, redu 

zindo, portanto, o impacto positivo que o acréscimo de ven-

das tem sobre o produto final. 

A especificação da equaçao (67), analogamente 

à equaçao (52), é de conveniência, devido a nao possuirmos i~ 

formações sobre a quantidade de produtos agrícolas. As varia­

ções médias de preços e quantidades agrícolas se acham incor 

poradas ã constante 8. 

Considerando que a variação do produto, de acor 

do com a equaçao (63),é: 

(71) 

Substi t uindo (69) em (71) temos a decomposição do produto que 

buscávamos: 

o = 8 - ~ (pm - P ) - Y (Om - O )+ ~p 
t . t t t t . t 

(72) 

Incorporando a equação (72) ã equação de produtividade (59) 

que descreve o comportamento cíclico, temos a seguinte esp~ 

cificação,que lista os impulsos que atuam sobre a variação de 

produtividade: 
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0t-l< O 

(9~-~t) < O 

(O~-Ot) < O 

1tP 
t > O 

2.3.5) Sumário do Esguema de Ref~rência 

o esquema de referência desenvolvido pode ser 

assim sumarizado: 

l)equação de preços 

2 )varlação cb sa15xio-produto 

3)variaçào da parCEla salarj aI 

4 )equação 00 salário OCIIt'Iinal 

5 }equaç~ cb tlnark-tp" 

6 )equ.:ção da a:mposição de custos 

7 )Equação à2 pnxiuti vidade 

temos: 

+ + 
wt ::= wt (Nt , ~t-l) 

+ -
Kt ::: '\ (Otit ) 

++ --.. ~ {(-A. ..) (ont _ ('\' )-} 
Jt == jt .t:'rn - wt I t l"t 

+ 

~ == ,\{Ot-I ' (P~ - J\), <Oro~), ~' j 

------------------------------
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7 equaçoes 

7 variáveis endógenas: 

1) 1\ inflação de preços 

2) .. inflação salarial w
t 

3) - variação do salário real v
t 

4) 'â t variação da parcela salarial 

5) - variação da produtividade qt 

6) Kt variação do "mark-up l1 

7} .. variação da composiçRo de custos J t 

Variáveis exógenas escolhidas a pri~r!: 

~t : variação de emprego operativo 

~t-l inflação do periodo anterior 

0t variação do produto 

lt variaç.ão cks en"présUnos .reais ao, setor indust.rial 

~~ - W t: variação cb preço das inpJrtações em unidades <E salário 

~ - ~t: variação da"produti vidac1e-trabalho" das itTp?rtaçoos 

0t-l variação à::> produto cb periodo anterior 

~ - P t: variação cb preço das inp:xt.a<f;es em unidades fu !)r.oduto 

~ - ~: variação da "produti vidade-produto das inportaçães 

rt: variação das vendas em unidades re produto. 
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3. OS RESULTADOS ESTAT!STICOS 

A seguir, discutimos os resultados das estima­

tivas propostas, respectivamente, da equação do salário nomi­

nal, da equação do "mark-up", da equação da composição de cus 

tos, e da equação de produtividade. 

o periodo da amostra é 1952/1979. Temos, por­

tanto, 28 ob~ervações. O uso de médias móveis trienais, cen­

tradas no ano, reduzem o periado para 1953/1978. Considerando 

que, a partir da!,: a) os níveis foram transformados em taxas; 

b) foram utilizadas variáveis defasadas; c) fizemos uso do 

procedimento Cochrane-Orcutt, para eliminar correlação serial 

íd - d 22 b - 1) de res uos; entao, a amostra se re uz a o servaçoes. 

3.1) A equação do Salário Nominal 

2) - -A estimativa da equaçao do salario nominal: 

Wt = .9910~t + 1.024~t_l 

(2.07}5% (8.78)1\ 

R2= .7807: SE = 8.174; DW = 1.69; p = :627 

(E .1) 

2.) Os valores abaixo Cb.g CX)eficlentes são: a estatística t, em parênteses I 
acx:rrpanhach ~1o m\e1 de significâncla da estimativa,em %. p é o cce­
ficiente cE rorrelação serial, de prirreira ordem. (Quanoo a oorstante 
da regressão (a) é significativa, ela é ~ressa por a, (l-p) • Ver, por 
exenp10, Maddüla. (1977). 

1) A descrição exata, valores e fontes das variáveis utilizadas estão 00 

Apêrrlice 1. 
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indica que a variação do emprego (fl
t

) exerce um efeito pos!. 

tivo, de va),or próximo aI, sobre a variação do salário nomi 

nal, para um c~c1do valor da inflação passada P t-l' Isto é, At 

favorece, pcslt.ivamente, acomodações de realimentação ( rt:=':' 

w
t

- ~ t-l::: vt - ':'1\), qUE: irão atuar sobre a variação do salá­

rio-produto (v
t

) e/ou sobre a aceleração da inflação {tPt } . 

Os coeficientes de correlação simples entre a 

variação do emprego (~t) e a variação do salário-produto (v t ), 

e, entre a variação do emprego (fl t ) e a variação do salário 

~~o{Vt) são, respectivamente: 

corr (vtl ~t) = .50898 

{2.7)1% 

corr (vt ' ~t) = .55863 

(3.1)1% 

(E. 2) 

(E.3) 

confirmando é; hipótese de que pressões de demanda, manifesta-
I 

das por ~t' pr.essionam salários (w t ) mais do que preços (P t )· 

Ademais, est.á de acordo com a proposição de que pressões de 

demanda agem primeiro sobre os salários e depois, se agirem, 

através dos custos, sobre os preços. 

Cabe ressaltar que o coeficiente 1, da 1nfla­

çao passada (P t - l ) é decorrente da proposição de que a fun­

çao da variação do salário nomina~ éa ratificação da varia­

çao do salário-produto e/ou da aceleração da inflação e/ou da 

inflação passada {wt ::: vt + lIl't+ l't-l>' O papel de ~t' repet! 

mos, é favorecer a acomodação de Vt +'lIl't= rt' 
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o coeficiente estimado de ~, de valor 1, de! 

xa claro que o uso da relação entre wt e Rt para políticas de 

"trade-off", em casos de inflação alta, como o brasileiro, é 

despropositado: reduzir a inflação salarial em 10 pontos, não 

é nada especial; reduzi.i~ a variação do emprego em 10 pontos é 

uma catástrofe. 

Por outro lado, não devemos atribuir ao coefi­

ciente est.imado de ~, precisão predi ti va. A barganha salarial, 

favorável aos trabalhadores, varia diretamente com~, porém 

há o elemento polrtico, variando de periodo. a 'periodo, que r:>ode 

reforçar ou mitigar, consederavelmente, o efeito de Rt sobre wt . 

3.2) A Equação do "Mark-up" 

A estimativa da equação do "'mark-up" I segundo 

a proposta inicial, é: 

Kt ~ .33940t - .2486it 

(4.18)1% (-3.48)1% 

R2 = .5208; SE: 4.074: DW= 1.84: p = .339 

Tentando a inclusão de defasagens, obtemos: 

Kt = .38020t - .21290t _1 - .1456i t 

(5.36)1% (-3.05)1% (-1.84)5% 

R2 -, .6608; SE= 3.475; OW=' 1.79 i p= .528 

it - ~36010t + .0403Si t - .3271it _1 

(4.95)1% (0.31) (-2.38)5% 

R2 = .6158; SE= 3.473; OW: 1.941 p= .126 

(E. 4) 

(E. 5) 

(E.6) 
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A estimativa (E.5), em que defasamos O, mostra, 

por um lado I que" maJs relevante do que O, é 60= 0t - 0c..;l,' P!! 

ra explicar R, embora 0t-l tenha um coeficiente distinto de 0t' 

Qt-l' por sua vez, é colinear com it' dele captando explicação. 

A estimativa (E.6), em que defasamos i, aponta 

co11nearidade de lt com i t - 1 , esta última captando explicação 

da primeira. A sugestão da estimativa é de que tanto It' como 

i
t
- 1 , atuam na explicação de Kt' 'rsto é, a variável relevan­

te é: Eit = i + lt-l' embora i t - l tenha coeficiente distinto 

de it. 

Para dar conta das sugestões das estimativas 

(E.5) e (E.6), e contornar o problema da mu1ticolinearidade, 

construimos 10 variáveis: 

a = O, 0.1, ••• , 0.9 

e 10 variáveis: 

B = O, 0.1, ••. , 0.9 

A dupla que estabeleceu a estimativa mais efi 

ciente é: 

A estimativa ,com os coeficientes já transforma 

dos, .. 
e: 

K = .4l570t - . • 17790
t

_ 1 - .064441 t - .150361t _l 
(E.7) 

t 
(6.45)1% (-3.88)1% 

R
2 

== .7025; SE= 3.210 i DW= 1.82; p= .426 
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A estimattva (E.7) merece três considerações: 

19) a variável relevante, de atividade,· para explicar a varia 

çao do "mark.-up", é uma transformação da aceleração da variação 

do produto real L~Ot = 0t- 0t-l}' onde a variação do periodo 

corrente <Ot), atua com impacto, cerca de duas vezes maior que 

a variação do periodo passado <Ot-l)' 

o sinal negativo de 0t-l' por sua vez, sugere 

que o ní.vel do "mark.-up" é uma variável que tende a retornar 

a um valor normal. Em outros termos, elevações ou reduçõespef 

manentes do "mark-up", que acabariam por tornar o setor indus 

trial inviável, cão impedidas pelo fato óbvio de que não exi~ 

I - .. tem exp C'3oes conL.nuas (negativas ou positivas) de variação 

à:> produto real. 

o fato de hO, ainda que transformado, ser um 

elemento explicativo de K, vêm de encontro à proposição de que 

o tlmark.-up" é um instrumento de geração de fundo~.para inves­

timento. No caso, a H.i.éia em mente, é a tradicional relação de 

aceleração que assocla o investimento à variação de produto. 

29) A existência de defasagem, no impacto negativo da varia-

çao dos empréstimos reais,sobre a variação do "mark-up", será 

considerada no item 4. 
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3~Os coeficiente estimado~ devem ser encarados com ce 

tic!smo. Apesar do artifício que utilizamos para contornar o 

problema da multicolinearidade, não ternos elementos clarosque 

nos assegurem da não tendenciosidade das estimativas. O conh~ 

cimento da direção dos impactos, e uma noção, de ordem geral, 

da magnitude; dor.; COE!ficientes é tudo em qu3 podemos confiar. 

3.3) IA Equação da Co~osição de Custos 

A estimativa da equação da composição de custos 

-e: 

j c .7925 + .1914 (P~ - wt ) + .2236(Q~ - ~t) (E.a) 

{1.62)10% (3.45)1% (3.15)1% 

2 R = .6948; SE=2.243: DW=l.77i p=.353 

A estimativa (E.8) merece 3 considerações: 

19) A constante da regressao, que só é significante ao nível 

de 10%, deveria,em princípio, captar a variação média,da re­

lação entre o custo final e o custo inicial dos materiais,~ 

tiplicado pela, variação média, da relação entre custo dos mat~ 

riais provenientes da agricultura e. custo dos materiais pro~ 

nientes do exterior. Esta relação é bastante compli,cada e, 

portanto, torna-se difícil uma apreciação sobre o significado 

da constante da regressão. Adernais, a baixa significância 

estatística sugere que, possivelmente, as demais variáveis da 

regressao estariam captando os efeitos de preço dos materiais 

agrícolas em unidades de trabalho e da produtividade-trabalho 

das "importações agrícolas". A ausência de informações sobre 

o quanturn de materiais agrícolas absorvidos pela indústria de 



I 

I , 51. 

va, portanto, estar comprometendo a não-tendenciosidade das 

estimativas. 

29) Ainda assim, chama atenção, o fato de que a variação da 

produtividade das importações (Om_ ~) tenha um coeficiente, a! 

go maior, que o coeficiente da variação do preço das importa­

ções, em unidades de trabalho (pm_ w). A importância disto é 

que, em estu~os de equações de preços, a variação da produt! 

vidade das importações é suposta corno constante, negligenci~~ 

do, portanto, o papel importante que suas variações exercem. 

Assim, por exemplo, em 1973, ano do choque do petróleo, ob­

serva-se urna elevação de 25.4% no preço das importações, em 

unidades de trabalho,e uma redução de 10.3% na produtividade 

das importações. Isto significa que, o impacto, positivo, do 

efeito preço, do choque do petróleo, sobre a composição de cus 

tos (e portanto, efeito negativo, sobre a parcela salarial e 

sobre o salário-produto) foi acompanhado de um impacto, nega 

tivo, do efeito quantidade, atenuando, portanto, a deteriora 

ção da parcela salarial e do salário-produto. 

39) A variação da composição de custos (j), ao lado da varia­

çao do "mark-up" (J{) determinam a variação da parcela-salarial 
. 

(â). As variações da composição de custos, porém, tem uma ca-

racterística básica, que as diferenciam das variações do "nr"".ll:X­

up": elas podem sofrer I de um periodO para o outro, alterações 

súbitas, de magnitude considerável. Por exemplo, em 1973 e 

1974, ela apresentou variações de, respectivamente, 10,1% e 

14,4%, em contraste com variações da ordem de 3%, nos dois a 



52. 

nos precedcrt'C.!s. Já em 1975 ela cai para 0.9% e, em 1976,1977, 

1978 e 1979, apresenta variações negativas. A alteração pos~ 

tiva súbita, e de grande magnitude, em 1973 e 1974, se deveu 

às alterações, também súbitas, e de grande magnitude, nos rne~ 

J'OC)S anos, do preço d.3.s importações em unidades de trabalho. A 

alteração negativa súbita, a partir de 1975, se deveu ao fato 

de o nlvel dAl compos.i.ção de custos, iniciar um processo de r~ 

torno a valores normais. Portanto, a volatilidade,relativaIné!! 

te alta, a que estão sujeitas as variações dos argumentos da 

equação da composição df:'! custos, em contraste com a volatili­

dade, relattvamente baixa, a que estão sujeitas as variações 

dos argumentos da equação do "mark-up", qualifica a variação 

da composição de custos (j) I como um elemento, desestabiliz~ 

dor da parce) a salarial (e, portanto, do salário-produto) , ~ 

tante mais acentuado que a variação do "mark-up" (x). 

A estimativa da equação de produtividade é: 

... 
.79410

t 
.11770

t
_1 (E.9 ) qt =:: -

(l6.76}1% (-2.46)5% 

R2 
= .91:>2; SE=- 2.611; DW= 2.16; p= .433 

A ausência do controle de horas trabalhadas, 

na definição de produtividade, faz com que a variação do pr~ 

duto do período apresente um impacto espuriamente alto sobre 

a variação da produtividade. JI.ssim, não devemos emprestar p~ 

cisão ao fato de a regressao apontar um impacto de 0t sobre 

qt-l' cerca de 7 vezes maior, que o impacto de 0t-l. Atnda 
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assim, é razoável supor que, efetivamente, o impacto da varia 

ção do produto, do periodo, seja reaior que o do periodo prec~ 

dente. 

o impacto negativo de 0t-l é, como s~to, 

decorrente de os requisitos de trabalho (N), dependerem do 

produto prcsE..':lte (Q) e do produto do peri,odo anterior (Qt-l)' 

A regressão ;tbaixo ilustra esta fa~o: 

~t = .20590
t 

+ .11770
t

_ l 

(4.35)1% (2.46)5% 

R2 
= .5884; SE= 2.611; DW= 2.16~ p= .433 

(E .10) 

A estimativa seguintc, da equação de produti 

vidade, substitui o argumento, variação do produto (Ot)' por 

argumentos que o determinam, através da variação do multipli 

cador crt ) e da variação das vendas reais, (~i). Adicional 

mente, introduzimos um. novo argumento ,variação cbs irtp:Gtos reais 

(tt)l), na suposição, tradicional, de que atuam corno vazado 

res de gastos, via multiplicador. 

qt =-.1819 (P~-P t'> -. 3411 (O~-~t) - .14881't - .18600t _ 1 +. 8140tt~ (E.l:: 

(-1.99}5% (-3.46}1% (-1.58)10% (-2.29)5% (6.08)1% 

R2 = .8475; SE= 3.796; DW= 1.98; p= ,200 

A estimativa (E.Il) apresenta vantagem, em re 

lação à estimativa (E. 10), no sen~idode que, substitui o ar 

gumento 0t que, em parte, age espuriamente sobre qt' por um 

1) Por "inp:)stos" entenderros a "n:-..nda dispc:nível 00 setor pililloo". Ver 
Apendice 1: ebser.vações à TABEU\ 3. 
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conjunto de variáv~is que o determinam, e que, em contraste, 

não guardam relação, aritmética, com qt' 

Os sinais negativos: do preço das importações, 

em unidades de produto (P~-P)i da produtividade-produto das 

importações (Om-O) i e dos impostos réai~ ('tt) deco:cren: do fato de 

agirem negativamente sobre a variação do multiplicador ('t)' 

A regressão feguinte ilustra isto: 

't =-.663(1'~-l't) - .2661 (O~-Ot) - .11931't (E .12) 

(-4.28) 1% (-6.57) 1% (-3.89)1% 

R
2 

== .7212; SE= 2.450; DW= 1.87; p= .180 

A estimativa (E.ll), da equação de produtivid~ 

de, merece 6 comentários,adicionais: 

19) Os efeitos negativos, da variação do preço das impor­

tações, em unidades de produto (prn_l'), c da variação da prod~ 

tividade -produto <Om-O> I sobre a variação da produtividade{q) 

indicam, como atesta a experiência, dos últimos anos, de cho­

ques de petróleo e restrições de crédito externo, o caráter~~ 

cial da variação do preço real das importações (em Cr$) e da 

variação da qur.mU.dade je importações, por unidade de produto 

interno, co~) elementos de estabilidade/instabilidade, da va­

riação do salário-produto (v). Isto porque, tanto (l'm_~) quan 

to COm-O) estão altamente correlacionados, com (pm_w) e <Om-R) . 

.Então, o"preço real das importações" e a "quantidade 'real' de 

importações", agem duplamente, e na mesma direção, sobre o sa­

lário-produto, isto é: agem sobre o salário-produto, via comPQ 

sição de custos (j) - parcela salarial (a), e via produtividade 

(q) • 
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29) A significância , bem como o valor do coeficiente e! 

timado, relativamente alto, em relação aos demais coeficientes, 

de Om-O, deve-se, provavelmente, em parte, ao fator espúrio, 

que tendencia a mensuração da produtividade, por ausência de 

controle de horas. Isto ~, (Om-O) e (o-~-a), guardam relação. 

a.d.tJtética q\e, quanoo inc1evidarente especi'ficaç1a, magnifica, tende!! 

ciosamente, a relação econômica, legítima. Ainda assim, a re-
I 

gressio tem o· mérito de apontar que as variações do parâmetro 

produtividade-produto, não podem ser negligenciadas, na compr~ 

ensão da variação do produto (O), da produtividade (q), e por­

tanto, do salário-produto (v). 

39) A variação do preço das importações, em unidades de 

produto, similarmente, à variação do preço das importações,em 

unidade de trabalho, tem a característica do ser passIvel de 

alterações súbitas, de grande magnitude, concorrendo, portan­

to, para desestabilizar a variação da produtividade (e, por­

tanto, a variaçÃo do salário-produto). 

49) O impacto negativo da variação dos impostos sobre a 

variação de produtividade, ainda que de pequena significância 

estat!stica, ressalta a restrição de gestão de política econª 

mical periodos de queda na variação de produtividade, são eX! 

tamente aqueles onde há mais pressões para ação CCllpensatória 00 

governo que, para tanto, ;:requer recursos adicionais, recursos 

adicionais estes que, se coletados', agravam a deterioração da 

variacrÃo da produtivi.dade(e portanto, a deterioração da varia­

ção do salário-produto e 'da infla~ão) • 



I 

~ 

I 
lo. 

I , 

L 

56. 

59) O coeficiente negativo da variação do produto, no p! 

riodo anterior <Ot_l)' confere à variação de produtividadeCqt) 

um caráter c!clico,incorporando à variação do salário-produto 

uma instabilidade inerente. 

69) O coeficiente, positivo, da variação do valor das~ 

das' reais (~i), na medida em que esta, !nool:pOra,. além dc?S gastos 

j.ndnzi cks, os gbtos autânaros, ressalta um ele.rtento ~. comportamen­

to imprevisível da variação da produtividade. As incertezas 

(sem equivalente de certeza), do comércio internacional, dos 

gastos governamentais, do investimento privado, trans·ferem 

seus erráticos e imprevisíveis espíritos animais, à variação 

da produtividade. 
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3.5) Sumário dos Resultados Estatlsticos e Considerações 

Adicionais 

A seguir, reproduzimos as quatro estimativas das 
-

equações, respectivamente, eX> salário' ~nal, do "narl<.-lt'" da ccttp:ei-

ção de custos e de produtividade, com o fim de sumarização e con 

8iderações adicionais. 

l)~cb 
8alir1o 
NaDinal Wt·1.0~t +l.OO~t_l 

(2.1) (8.8) 

Kt-·42Ot-.l~1- .06 it- .15 it-l 
(6.5) (-3.9) 

jt=·79+·19(~~t)+·22(~-At) 
(1.6) (3.5) (3.2) 

rl--.78 (E.l) . 

rl--.71 (E. 7) 

r1--.69 (E.8) 

19) Em primeiro lugar, uma consideração geral. Todos os 

coeficientes estimados, exceto o coeficiente de ~t-l' na equ~ 

çãodo salário nóminal, devem ser encarados com cautela. Não 

devemos atrib~r a eles precisão que não merecem. Erros nas 

variáveis, transformação do nível das. variáveis em médias mó 

veis, defeitos de especificação, certamente, geram tendenci2 

sidades. Por outro lado, os sinais dos coeficientes, em todos 

os casos, estão de acordo. com as hipóteses do esquema de re­

ferência e, adernais, suas magnitudes, em nenhum caso, aprese~ 

tam valores que desconcertem as noções que temos, a priori. 
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Pextllnto, chrlas as lia:1.~.ções, podemos considerar 08 r,! 

8ultadae ~statrsticos como -bons" • 
• 

29) Os seguintes pontoa .obre a equação do salário nom1-

a!! de~ ser ressaltados I 

a) o papel de St é favo~cer, positivamente, acomodações de 

wt entre vt e âP
t 

b) uma Vez ~ue vt é deteE8dnado, essencialmente,por forças 

outras que Rt' então, dependendo de "forças polIticas", 

wt irá sancionar â~t coa maior ou menor intensidade. I~­

to '. as "forças pol[tlcas" irão adicionar, ou subtrair, 

algo ao coeficiente UDltÃrio estimado se 9t o 

c) ~t-l é uma variável que. inelutavelmente, tem de ser ra­

tificada por wt ' da! seu coeficiente unitário. 

ve. 

39) O seg1..1inte ponto. 80bre a equação do "mark-uplt de 

ser ressaltado:~) 

.Q atua ciclicamente 8abre i. Aumentos de 0t-l favorecem 

au.entos de Kt_' e reduçÕes de xto Portanto, xt tem um 

el.-ento de instábll1dade,inerente,que é transmitido a 

Ât qUe, por sua vez, o transmite a Voto. 

49) Os seguintes pontos sobre a eg:uação de composição de 

custos devem ser ressaltados, 

a)As duas variáveis que afetam 3t ' positivamente, (~~-Wt)e 

(O~-.t)' estão sujeitas a alterações súbitas e de magnit~ 

de consideravel.lsto 8ujeita o nível da composição de cus 

tos (j) a deslocamentos consideráveis de seu valor normal 

1) A q\.eStão da refffia~em de i será considerada no itàn 4. 
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requerendo, posteriormente, um tempo relativamente longo 

de ajustamento. Tais alterações súbitas imprimem oscila­

ções relativamente altas, de surpresa, e sinal contrário 

na variação da parcela salarial <ât ) e, portanto, na va­

riação do salário-produto (Vt ). 

b) (~~-Wt) e (O~-~t) guardam correlação negativa (-.38, para 

o total da amostra). A observação visual das duas series , 
sugere que ta1oorrelação, niD é estável: há perioeo em que ela 

aparece maior, periodos que aparece menor. Entretanto,e~ 

te é um fator que provavelmente ajuda a atenuar o efeito 

desestabilizador que as oscilações de cada uma das variá 

veis, em si, tem sobre jt (e, portanto, sobre, ãt e vt ). 

59) Os seguintes pontos sobre a equação de Erodutividade 

devem ser ressaltados: 

a) (~~-~t) e (O~-Ot) atuam negativamente sobre qt' Portanto, 

atuam, também negativamente, sobre vt . Por outro la 

do, elas estão positivamente correlacionadas (na ordem de 

.9) a (~~-Wt) e (O~-~t)' Assim, as oscilações súbitas, de 

impacto negativo, que estas duas últimas exercem sobre ât 
. e Vt ' pela equação da composição de custos, ficam reforç~ 

das pela atuação de (~~-Pt) e (O~-Ot)' na equação de produ 

tlvidade. 

b) O impacto negativo da variação dos impostos reais (~t) s2 

bre qt' ressalta a dificuldade de gestão de política eco­

nômica. Quando qt<O' maiores as pressões para gastos com­

pensatórios do governo, portanto, maiores demandas de 

recursos,por parte do governo,que se coletados, reforça-
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rio a tendência que se busca eliminar. Por outro lado,'t 

atuando negativamente sobre qt' também atua negativamen 

te sobre vt " 

c) O impacto negativo de 0t-l sobre qt ressalta a atuação "c! 

clica de O sobre q. Aumentos de 0t-l favorece. "aumentos 

de qt-l e reduções de qt" Portanto, qt tem um elemento 

de instabtlidade que é transmitido a vto 

d) O impacto positivo de ft~ sobre qt' ressalta o fato de que 

~, na medida que incorpora os gastos autonômos, sujeitos 

a incertezas (sem equivalente de certeza), transmite à qt 

elementos de lmprevisibilidade que, por sua vez, são tran! 

~tidos a vto 
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4 - IMPLICAÇOES PARA COMPREENSAO 00 PROCESSO INFLACIONARIO 

No diagrama 1, encaixamos os resultados das es 

timativas da variação do salário nominal (E.l), da variação do 

"mark-up" (E.7), da variação da composição de custos (E.8) e 

da variação da produtividade (E.9),na equação de preços ( ~t= 

Wt-Vt = it- ât - qt= wt + Kt+ 3t - qt)· Desta maneira, podemos vi 

sualizar os tfeitos lIguidos, que os argumentos, de cada uma 

das equações estimadas, exercem sobre a inflação. 

Observamos que os efeitos da variação do pro­

duto corrente <Ot) e da variação do produto passado (Ot-l) , 

atuam com sinais contrários, entre as equaçoes do "mark-up" (K t ) , 

e de produtividade (qt). Assim, se levarmos em conta que o 

valor do coeficiente de 0t,na equação de qt' além de superest! 

mado, absorve explicação de 0t-l' fazendo com que o valor 

coeficiente desta fique subestimado, podemos admitir que 

efeitos liquidos de 0t e 0t-l sobre ~t são nulos. 

do 

os 

Restam,portanto, como efeito líquido da varia­

ção do salário-produto (vt ), sobre a inflação,ns. variações do 

.crédito real, no periodo (it ), e no periodo anterior (it_l),bem 

como, as variações de preço das importações, em unidades de tra 

balho (P~ - wt ), e as variações da produtividade-trabalho, das 

importações (O~ - at ) .• 

Há uma explicação para este.cancelamento deigwrls 

argumentos, em equações distintas. Por um lado, O e 0t-l' per­

tencem à variação da parcela salarial (â
t
), por outro, perten­

cem à variação da produtividade (qt). Porém, a variação da pr2 

dutividade e a v~riação da parcela salarial são alta e negativ! 

mente correlacionadas: 
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DIAGRAMA 1 

FATORES QUE ATUAM SOBRE A INFLAÇlO, DIREçXo DOS IMPACTOS (SINAIS), E CANAIS DB ATOAÇIo 

l' = . w .. 
v 

~r ~ __________________________________ ~, 
ofII - _ .. 
r=· W a q 

/,.1" ""!> --v- ... " 
p =. W + K + j q. 

_-..IA _ A ... 

' "' C"' '1 f 1 r '1 

l' = 1.0 Q + 1.·0 ~ 1 +:4$;0 - .18 O 1- .06 i - .15 i_I + .19(pm- w) + .22 <cf- t:t) - .79 9 + .12 r 1 - . I 1- L ". '- J I -
. ~ ~( + -) • II 

.----+t=-_-----... (+. -J,;...------------J ..., 
efeito líqui.<b de v 

cn 
N 
• 

~ . \ 



também .-e 

eorr (ât , qt) 

Por sua vez, a 

explicável. 

q ~ º U~ - N - N' 

Com 
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- -.85 (4.1) 

(7.2)1' 

correlação negativa entre • ... at e qt , 
efeito: 

(4.2) 

por sua vez: 

a =t!! _WN N 
- Y =v - Y/w (4.3) 

Portanto, a correlação, alta e negativa, entre 

e qt' decorre de estar sendo verificada a correlação entre ~t 

e -wt ' que, por natureza, é alta. 

A constatação, da correlação negativa entre ãt 
e qt' tem mais do que uma implicação, formal, trivial. Ela 

chama atenção ao fato de que, o resultado l!guido da variação 

do salário-produto, ao longo de um periodo, deixa de guardar 

relação, sistemática, com a inflação, bem como, com as demais 

variáveis que agem, 'coerentemente, ao longo do ciclo econômi-

co. Ela se apresenta como uma variável destituída de qualquer 

significado para a compreensão de Oscilações de preços e qu~ 

t.idades relevantes e, portanto, para compreensão da estabil!. 

dad~ da economia. Porém, na verdade, como veremos no item 5, 

as oscilações de variação do salário-produto tem um papel cru 

eial. 

Antes ,cabe estabelecer a implicação do resultado lr 

qui do: 
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A equação (4.4) parece implicar o s.guintel 

19) elevações na variação de custos de materiais,em 

termos reais, por unidade de trabalho, que não estejam sendo 

acompanhadas por elevações de crédito real, para financiar a 

elevação do valor real de capital de giro' requerido, induz 

.. empresas a elevarem seus ·mar~up"s" para se auto-financia­

rem, com a co,sequência de que os preços passam a cresoer,~ 

rapidamente, que os salários nominais, provocando uma queda Da 

variação do salário-produto. O argumento é simétrico para ~ 

duções na variação de custo de materiais, em termos reais, por 

unidade de trabalho, no sentido de que as empresas vêm reduzi­

das suas necessidades de capital de giro, em termos reais, o 

que as induz, por fo~ça da concorrência, a reduzirem seus 

-mark-up' s" • 

29) a defas'agem' da variação de crédito real (lt_~)' 

com maior impacto que a variação de crédito real no periodo 

Cit)' estaria indicando que, no periodo estudado, em média, 

as reações do -mark-up." se deram, preponderanteznente, por 

efeito de variação de custo de materiais, por unidade de tr~ 

ba1ho, para um valor de variação de crédito real pré-estabe-

1ecido. Ou seja, aparentemente, situações de crédito folgado, 

ou crédito apertado, teriam dependido, muito mais, de condi­

ções circunstânciais, que de ações de~iberadas das autorida­

des monetárias para apertar ou facilitar o crédito. 

Se encaixamos a equação (4.4) na equação de preços, 

podemos observar melhor a relação entre crédito real e inflação: 
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'4.5) 

Isto é, variações de crédito real, no periodo, e no 

periodo anterior, estão associadas negativamente com a taxa de 

inflação, mantidas constantes as demais variáveis. Portanto, 

uma restrição na variação de crédito real, ceteris paribus,p~ 

voca inflaçãotadicional. 

5 - IMPULSOS INFLACIONARIOS E PROPAGAçAO 

Sublinhamos, diversas vezes, que os coeficien­

tes dos argumentos representam efeitos líquidos. Isto é, as 

variáveis anuais, por nós consideradas, são valores médios a­

nuais, (ou :representati va .de valores médios anuais, quando são 

da natureza de estoques em urna certa data, como o crédito, e 

o trabalho), de valores, digamos, mensais, que ocorreram. ao 

longo do ano. Então, assim sendo, ignoramos as trajetórias~ 

sais das variáveis, e observamos as trajetórias anuais. Ao fa 

zer isto, deixamos de observar os impulsos sofridos pela vari~ 

ção do salário -produto. Observamos, tão somente, a variação 

lIquida do ano que é relativamente estável, de ano a ano, de­

vido à correlação negativa entre seus componentes: a variação 

da parcela salarial e variação da produtividade. Porém, o efei 

to da variação do salário-produto sobre a inflação, e outras 

variáveis, nao se dá de forma sistemática1 se dá, exatamente, 

por efeito de impulso ocasional, circunstâncial, sem relação 

sistemática a qualquer coisa. Choques de oferta (petróleo,agn 

cola, cambial, de juros) são explicáveis e há, quem sabe, até 

alguém que os preveja. 
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Porém, quando ocorrem, sao como eventos que 

caem do céu. "Ademais, afetam a curto prazo, ! a varia 

ção do salário-produto. O efeito pleno, digamos, de um choque 

de oferta sobre a variação do salário-produto se dá em questão 

de dias, semanas, meses ou, no máximo, trimestres. Entretanto, 

a sua propagação pode durar varios meses e até vários trimes­

tres, ultraparsando o periodo anual. Na verdade, esta questão 

do tempo.requerido para a efetivação plena do impulso e do 

tempo de propagação consequente, é uma questão empírica. 

O ponto básico é que ,o impulso decorre, essen 

cialrnente, da variação do salário-produto, ao passo que a pr2. 

pagação decorre, essencialmente, da variação do salário nomi­

nal. Ou seja, dentro de nosso esquema teórico, a divisão entre 

variáveis de impulso e variáveis, ou melhor, va-· 

riável, pois só há uma, de propagação, é nítida e distinta • 

As variáveis de impulso são todas aquelas que agem através de 

variações do salário-produto e a variável, única,de propagação, 

é a variação do salário nominal. 

Os diagr~a5 2 e 3 procuram descrever o que 

temos em mente. 

o diagrama 2, denota o tempo, em termos de me 

ses. Urna queda de variação do salário-produto, em t, afeta 

a inflação, através da equação de ?reços, (Pt = Wt-Vt ) , no 

próprio periodo t. A elevação da inflação, em t, provoca um 

aumento na variação do salário nominal, em t+l, através da 

equação do salário nominal (wt = ~t+ Pt - l ). Dependendo das 

forças políticas, que favoreçam a barganha salarial, para os 

trabalhadores, em t, e do valor da variação da pressão de de 
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manda, em termos da variação de trabalho, também em t, o im­

pacto sobre a variação do salário nominal, em t+l, será maior 

ou menor. Por sua vez, o aumento da variação do salário nomi 

nal, em t+l, irá provocar uma elevação da inflação em t+l, n~ 

vamente, através da equação de preços. Este mecanismo é, bem 

conhecido, pelo nome de espiral preços-salários. Na medida em 

que o mecanis~o de propagação não encontra limites, há hipeE 

inflação, que estabelece o seu próprio limite, na eliminação, 

completa do padrão monetário vigente. Isto, até hoje,{15/01/85), 

não ocorreu no Brasil. 

DIAGRAMA 2 

ESPIRAL SALARIOS,:",PREÇOS, INICIADA POR UM IMPULSO, NEGATIVO, 

DA VARIAÇAO 00 SALARIO-PRODUTO E PROPAGADA PELA VARIAÇAO 00 

SALARIO NOMINAL 

Meses 

seta vertical 1 : açao de: ~t= wt - vt 

seta diagonal~: ação de: wt = (l+a)~t+ Pt - l 

onde, a = variável qualitativa, indicativa da barganha salarial 

ser mais ou menos "favorável" aos trabalhadores. 
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, 
Fato é que há um limite, intrinseco, ao pro-

cesso de propagação, qual seja, o retorno da variação do sa­

lário-produto a valores normais. Suponha'um choque cambial. 

Haverá um impulso positivo sobre a variação da composição de 

custos (j), que estabelecerá um impulso negativo sobre a va­

riação da parcela salarial (â), que estabelecerá um impulso 

negativo sobre a variação do salário-produto (v). Porém, em , 
seguinda, haverá realocação de força de trabalho, e demais 

meios produção,entre setores,ou para o limbo do desemprego e 

da ociosidade. Tal realocação, irá promover um aumento da V! 

riação da produtividade, aumento este que, quando completado, 

terá restituldo a variação do salário-produto a seu valor in! 
• 

cial. O mercado, ajudado ou prejudicado pelo governo, redici2 

nará recursos no sentido de re-viabilizar, isto é, tornar re~ 

tável o setor industrial. A questão é que a variação do salá­

rio-produto, principalmente pelo efeito da variação de prod~ 

tividade, pode reassumir seu valor normal, tanto pela eleva­

ção, quanto pela. queda de produto e emprego. Neste último ca 

so, é claro, a re-viabilização é perversa e problemática. 

Para compreensao, adicional, das limitações ao 

processo de propagação, substituamos a equação do salário no­

minal na equação de preços: 

(4.5) 

A medida que vt aumenta, retornando ao seu V! 

lor normal, as elevações, posteriores, sucessivas,de Pt'se~ 

amortecidas. O amortecimento poderá, também, ser ajudado por 

uma política deliberada do governo, no sentido de reduzir ~t' 

através de medidas contracionistas. (Isto porém, a nIveis de 
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inflação (~t-i) muito altos é, corno alguém disse, "tentar e~ 

purrar o carro pela antena"). Claro, em cada periodo, haverá 

um·coeficiente, (l+a), político", ligado a R que poderá re­

forçar ou mitigar seu impacto realimentadoro O periodo 1964/68 

foi mitigador, o pe .... todn 79/~(l, reforçador. (Alguns economis­

tas acreditam que deve se tentar convencer os trabalhadores 

que aumentos ~e salários nominais não resolvem, o que impor­

ta, é o salá.rio real. Isto não funciona, pois é a pura verd,! 

de que, transitoriamente, o aumento de salário nominal, para 

cada trabalhador, eleva seu salário real). Finalmente, há a 

possibilidade de que, ao longo do processo de ajustamento, o 

corram impulsos positiVOS, de variação de salário-produto,que 

estabelecem processos de ajustamentos desinflacionários que, 

por sua vez, irão se sobrepor ao processo de ajustamento in­

flacionário inicial. Este é o melhor dos mundos. 

No di agrama 3, estilizarros, isto é, imaginamos, 

um processo de ajustamento inflacionário, resultante de um 

impulso, negativo, da variação do salário produto. No diagr!. 

ma 3.1, ocorre uma queda de vt ' que pode ser resultante de 

qualquer um dos argumentos, reunidos no diagrama 1, que de­

te~inam variações em ât ou qt' Neste caso, supomos que ain 

da não houve tempo suficiente para a neutralização dos impa~ 

tos de 0t e 0t-l' através da correla~'ão negativa entre ât e 

qtO A correlação, supomos, se verifica ao final de um perio­

do, no qual boa parte dos ajustamentos, de redirecionamento 

de recursos, já se processou. Neste caso, há um grande núme­

ro de variaveis candidatas a estabelecer impulsos negativos 

sobre v
t

" Todavia, as mais significativas, por sua magnitude 
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ESTILIZAÇAo DE UM PROCESSO DE AJUSTAMENTO INFLACIONARIO,. 

RESULTANTE DE UM IMPULSO NEGATIVO DE VARIAçAO 00 SAI.mo-PRDUIO 

L ________ _ 

---- .. -_.------------.---- ----- --". -_ ... -

... 
..,.---W_rr--f----,.tC-- ~------------ .. -...... -- ·--3:3 

-----1------------_. __ . - - -.-

reação de aa::mcdação de w 
p.:>r: Wt = (1+a)At + ~t-l 

-----~-----------... ---t.- (mases ou tr.1nestreS) 

-----...--------------- ---

-- _·------1---------

._- .. _---~ -- --_.- ._-- ._-----------
1 

--:- ·3.2----·-·-·--- -.----

-.... ---- Po ~_-... -.----_ .... -.. -.o .. -.--.-.--- ... 

_.0.0 _________ . _______ 0_. ___ ..•. 0_. _____ . 

- -_ .. _---_ ......... _----------..... t 

v 
~-.. --.-.. --_. -.-.-.-'-'. -~-- :--·-T--ro--l--··-' ----- -- . 

, , I I ; - ___ . ___ . __ .. ___ --------·-0-· . --I _. 0 •. _. , ! 

I 

3. 1 - .----.-. -I 1-- -
--------4j_'; -1--'- .. -.----

-----I--------~__+__~ -L-r--- "---'-
I ! I I 

I . ____ . ____ . ____ . ~ ______ ...... ____ - ... t 
12345678 

reação irrpulsiva de t'e e 

aCXllDdaçã:> pcEterior por: 

Pt = Wt - Vt 

qteda inpulsi va da v t' por 

efeito cE una ~da brusca 

em â
t 

e/ou ~, e posterior 

aa::m:x1ação, por efeito ce 
realocação tE neios de Pl."2. 

d\Çoo. 
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e por seu caráter de alteração súbita, sao: (P~ - Wt)'(~ - ~t)' 
.. ... a a 
lt' lt-l· Poderiamos adicionar (Pt - wt ) e (Ot- Rt>' isto é, 

respectivamente, o preço de produtos agrícolas em unidades de 

trabalho e a produtividade-trabalho dos produtos agrícolas,~ 

bas não utilizadas, por falta de informações sobre a segunda. 

Estas variáveis mais significativas abrangem os choques de 0-

ferta: preços
t 

de importação (em uS$), maxi-desvalorizações,~ 

trições agudas de crédito, preços de produtos agrlcolas. As me 

nos significativas, poderão dar conta, se for o caso, de rendi 

mentos decrescentes, decorrentes de utilizacão excessiva de • 

capacidade, caso este, que a literatura empresta tanta ênfase. 

No mesmo periodo, digamos '~ trimestre, em que o im­

pulso v<O, assumiu, supomos, a sua plenitude, a inflação se 

eleva,conforme representado no diagrama 3.2, na magnitude ~ = 
t:-vl>o. 

A elevação de ~, no primeiro trimestre, inicia um 

processo de elevação w, no segundo trimestre, conforme repre-

sentado no diagrama 3.3. 

Em vi rt. t'de da elevação de w, no segundo trimestre, 

P, também se t:-LEva neste segundo trimestre, provocando um no 

vo aumento de w, no quarto trimestre, e assim por diante. 

Neste meio tempo, v vem se elevando, sucessivamente 

a cada trimestre, amortecendo as elevações sucessivas de P e, 

em seguida,w. Como V, vem crescendo, claro, w irá crescer mais 

depressa que P, embora ambas tendam, assintoticamente, para um 

limite superior. I) 

1)0 processo fu ajustaITeIlto,qm (estiJizarros)fX)cE, na verdade, ser testado 
atra~ d~ um sisterrn de vetores auto-regressivos, 3eguncb Sins (1980), 
1982), cesfu qm utilizerros dados ne.'1Sais ou trin~strais. 
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6 - .1\ 'GUISA DE CONctusAo 

Este estudo está na tradição das teorias sal~ 

riais de inflação que tem origem, entre outras, na Teoria ~ 

ral de Keynes. Não fizemos menção e moeda, exceto indiretame~ 

te, na relação do IImark-upll com o crédito real. Entre a teo-' 

ria salarial da inflação, da maneira como a formulamos, e a 

teoria quanti~ativa da moeda há'uma simetria formal: 

teoria: salarial: ~= w( ) - v( ) 
teoria quantitativa : ~= A - m( ) 

onde, A, é a variação da oferta de moeda, em princípio, exó-

gena, e' m é a variação do encaixe real, dependente de. 

argumentos, tais corno, inflação esperada e variação da renda 

real. 

Se, a. título de curiosidade, formos ecléticos, e 

combinarmos as duas formulações: 

w ( ) -v ( ) :: A- m ( ) 
teremos de aceitar que a variação da oferta de moeda, A, .. 

e 

uma variável, essencialmente, endógena. 

Porém, isto é frívolo. Fato é que a ausência, 

em nosso esquema de referência, de uma presença explícita e 

abrangente, do setor financeiro, do balanço de pagamentos e 

do orçamento governamental, é laCuna importante. 

o que não é frívolo, entretanto, é a implica-

ção do estudo de que a estabilidade da moeda (A - -P), deco~ 

re da estabilidade do salário'real (v). Esta perspectiva nos 

parece frutífera para futuros estudos. 
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'" APENDICE 1 

DADOS ORIGINAIS, FONTES, CALCULO ) E 

DESCRlçAO DAS VARIAVEIS UTILIZADAS 
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AP~NDICE 2 

Derivação de â
t 



Consideremos a relação 

a .. __ ---"1 

{l+(k-l) U+1)} 

Para economizar notação, denominemos 

(k-l) ~ =t 

0"'1) .. Y 

Substituindo (2) e (3) em (1) 

1 
a • -------------

1 + (x.y) 

Desejamos calcular a variaçio proporcional de a: 
_ a t - 8 t - 1 
a" ----"--

at - 1 

Aplicando ~S) a (4): 

... a .. 
t 

1 

l+(xt,yt.J 
------

Simplificando (6): 

1 

] 

- (it,y t ) + (xt-1'Yt-l) 

(1) 

(2) 

(3) . 

(4) 

(5) 

(6) 

( 7) 

Alterando os sinais do numerador, em (7), e observando que 

o denominador. também em (7), expressa Bt • ternos: 



I~ 

~ 
I 

Introduzindo dentro dos colchetes de (8) a expressão 

- Xt ~. Yt-l + xi y~-~ • O 

temos: 

â • t 

colocando xt e Yt em evidência. e definindo 

.,. ...,. 
Jt - /t-l 

temos: 

(8) 

(9) 

(10) 

(11) 

(12) 

(13) 

retornando a notação original t segundo (2) e (3), obtemos: 

que i a f5rmula desejada. 
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47. INDEXAÇAO E REALIMENTAÇAo INFLACIONARIA - Fernando de Holanda Barbosa ~ 1984 



_8. SALAIlos MIolos E $ALAR'OS INDIV1DUAIS NO SETOR INDUSTRIAL a UM ESTUDO DE DIFEREN 
CIAÇAQ SALARIAL ENTRE FIRMAS E ENTRE INDIVfDUOS - Raul JOII EIta...., e Urlel di ..... ,hie. · 19M 

'I. THE DEVELOPlNG-COUNTRV DE8T PR08LEH - Mario HenrIque Slmon.en - ., ... 

SO. JOIOS DE INrOMAÇ~O tNCOMPLETA: ln'A INTRODU~O .. Sirglo Ribeiro ela C"ta .,.,lan9 
• It~ . 

SI.:~ TEORIA MONET~RIA MODERNA E O EQ.UtLf8RIO GERAL WALRASIANO COM UM' NOMERO INFIM! 
18'."E IENS - ALIArauJo - 1984 

52. A INDETEaMINAÇ.O DE MORGENSTERN - Antonio Maria da Silveira - 198~· 

I'. O PIOILEMA DE CREDIBILIDADE EM POLfTlCA ECONOMtCA. - Ruben. Penha·Cy.ne • 1984 

S'_ UMA ANALISE ESTATfsTICA DAS CAUSAS DA EMISS~O DO CHEQ.UE SEM FUNDOS: FORMULAÇAD 
. DE W4 PROJETO'PILOTO - Fernando de Holanda 'arbosa, .Clóvl·.··de:F.ro • A'ohlo 
""08 de Araujo 

\55. POLfTlCA MACROECONOMICA NO BRASIL: 1964-66 M Rubens Penha Cysne - 1985·· 

56; ~ DOS PLANOS BAsICOS DE FINANCIAMENTO PARA AQ.UISIÇ.O DE CASA PROPRIA DO 
.BANCO NACIONAL DE HABITAÇ.O: 1964 - 1984. - Cl~vls de Faro - 1985 

57. MOEDA tNDEXADA • Rubens p~ Cysne - 1985 

58. INFLA~~ E SALARIO REAL A EXPERIENCIA BRASILEIRA - Raul José Ekenmen - 1985 
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