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Chogque e Concerto

fibstyact

The paper compares two types of incomes policies:
heterodox shocks and social pacts. It looks at the role of
aggregate demand management and negotiations between the major
social actors during stabilizations plans, and examines the
following aspects of inflation: the acceleration of inflation, the
relation between inertia and distributive conflict, and the role

of the competitive sectores in stabilization programmes.

Resumo

0 artigo compara dois tipos de politicas de rendas:
choques heterodoxos € pactos sociais. Examina o papel do
gerencimento da demanda agregada e de negociacgdHes enter os
principais ators sociais durante planos de estabilizagio, e
discute 0s seguintes aspectos do processo inflacionario:
aceleragio inflacionaria, disting8o0 entre inércia e conflito
distributivo, e o parpel dos setores competitivos durante programas

de estabilizagio.



Choque € Concerto

Edward J. Amadeo

Jos€é Marcio Camargo \*

i. Introdugio

Recentemente, foram implementados na Argentina, FErasil, e

Perd, planos de estabilizacBo econdmica baseados em um tipo

peculiar de politica de rendas, cuja principal caracteristica & o
congelamento generalizado de pregos €, exceto no caso do Erasil,
de salarios. 0 recurso ao congelamento como instrumento basico de
politica deu a estes planos um cardater pouco ortodoxo -- dai o
nome ‘Choque Heterodoxo’ utilizado para englobd-los em um <o

conjunto.
Entre os aspectos comuns, destacam—-se o fato de que todos

eles pretendiam reduzir, drastica e rapidamente, taxas de inflag¢io

*Ambos do Departamento de Economia da FUC/RJ. DOs autores agradecem
os comentarios e sugestes de varios colegas que leram e
discutiram vers®es iniciais deste trabalho, especialmente Marcello
EsteviBo e Stephen Marglin. Este artigo foi escrito para a reunifo
“"Reformas estruturais 4 manejo macroecondmico"” da rede de
macroeconomia financiada pelo IDRC, Ottawa, Canadada. Os autores
agradecem também a esta institui¢®o a ajuda financeira concedida
para a execu¢’do do artigo.



e
‘extremamente elevadas (entre 300X e 1000% =0 =mno) a niveis
considerados ‘razodveis’' (no limite, falava-se em inflacko zero),
assim como, a percepcfo de que o componente inercial era a
principal for¢a geradora da inflacho.

Apesar dos aspectos comuns, diferengas significativas no
que se refere ao manejo das politicas monetaria e fical e & forma
como os diferentes atores sociais (empresadrios, trabalhadores e
governo) foram chamados a intervir antes e depois de implementado
o pPrograma, s30 de fundamental importincia para se entender os
resuitados obtidos em cada pais.

Ao mesmo tempo, o Uruguai adotava uma politica de combate
a inflac80 baseada em negociacBes centralizadas entre
trabalhadores, empresarios e governo, sendo as politicas monetdria
e fiscal utilizadas para garantir o processo de negociag¢lo,
enquanto Israel adotava um plano que combinava congelamento de
Precos € salarios com negociacBes entre estes trés atores sociais,
além de politicas fiscal e monetdria restritiva, para garantif a
estabilidade do programa.

Em outro trabalho, (Amadeo & Camargo, 1988a) os autores
desenvolvem um modelo no qual buscam relacionar demanda agregada,
conflito distributivo e inércia para entender o processo
inflacionario. Neste artigo, o modelo desenvolvido é utilizado
para analisar os efeitos sobre o funcionamento da economia dos
chamados choques heterodoxos e o papel a ser desempenhado pelas
politicas de demanda e pelas negociagBes entre os atores socizis

ao longo da implementag8o de programas de estabiliza¢lo.

0O artigo comeg¢a por descrever de forma resumida o modelo



3
4
‘tedrico €, a partir dos resultados obtidos, examina: o processo de
sceleraclo inflaciondria, a relncho entre as nocBes de inércia e
conflito distributivo, o papel da negociacio e da politica de

demanda e as complicacBes introduzidas em politicas de rendas pela

heterogeneidade dos mercados de produto € de trabalho.

2. Ativismo Sindical e Inflagfo0: o resumo do modelo tedrico \®

Este modelo tem como principal objetivo analisar a rela¢io
entre demanda agregada, indexacﬁo e conflito distributivo. SupBe-
s€ uma economia com dois grupos sociais, trabalhadores e
empresdrios, cujos processos de formacio de rendas estZo
associados & capacidade que té&m de afetar a taxa de variacio dos
salarios nominais e das margens de lucros. Por outro lado, o
equilibrio no mercado de produto é dado pela igualdade entre
Poupan¢a € investimento dando origem a uma curva de equilibrio de
demanda agregada. Esta curva fornece, implicitamente, o
comportamento do Estado como gerenciador das politicas de demanda
na economia.

0 modelo parte da hipdtese Keynesiana por exceléncia de
que aos sindicatos cabe negociar apenas os salidrios nominais sendo

os saldrios reais o resultado da combinagio do que foi obtido

®Este modelo foi originalmente apresentado em Camargo (1987) e
desenvolvido em Amadeo & Camargo (1988a). Os autores agradecem ao
FREALC/0IT e & WIDER/UNU o suporte financeivo para a realizac¢io
destes trabalhos, assim como aos comentarios de seus membros em
semindrios nos quais estes artigos foram apresentados. Fara os
leitores interessados em maioves esclarecimentos sobre o modelo
(derivagBes, condi¢8es de estabilidade, etc.) os autores terXo
prazer em prover os trabalhos originais.
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‘pelos trabalhadores nesta negocimcho e do processo de fixacho de
precos Por parte das empresas. Este utltimo, por seu turno, depende
do poder de vepasse, aos precos finais dos produtos, dos aumentos
de custos, que no caso aqui discutido, inclui somente saldrios. O
poder de repasse depende do contexto concorvencial e institucional
em que as firmas operam. For hipotese, firmas operando em mercados
concentrados tém total poder de repasse, enquanto firmas operando
em mercados competitivos tém este poder afetado pelas condi¢8es
vigentes no mercado de produto (excesso de oferfa ou de demanda).
No agregado, o poder de repasse depende do nivel de demanda em
relag8o ao nivel de oferta existente.

A determina¢S8o da taxa de variagfo dos saldrios nominais
tem um componente inevcial (v) e outro associado ao poder de

barganha de tvabalhadores e empresarios (g):

w = v(p_4) + g(...)

onde w & a taxa de variag3o dos salarios nominais, v é o indexador
oficial (que pode ou nHo corresponder a inflagio no periodo
anterior, g € a 'fun¢io de poder de barganha’. Evidentemente, g
pode assumir valores positivos, negativos ou nulo, casos em que os
salarios crescerfo mais, menos o mesmo, respectivamente, que o
indexadoy oficial.

Se o indexador corresponde a inflacfo do periodo anterior,
ent80 v{(p-4) = p-s. A0 longo do trabalho, far-se-a a suposi¢io de
que este é o caso.

A fun¢3o g pode ser divida em dois componentes, o poder de

mobiliza¢d3o dos sindicatos (f) € o poder de repasse dos aumentos
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‘de custos 20% precos finais dos produtos (h). 0O poder de
mobilizacho dos sindicatos depende de trés fatores:
- Das condi¢cbes vigentes no mercado de trabalho:

quanto menor for a demanda por trabalho em relagfo 4
oferta, mais alta a taxa de desemprego, maior o custo para os
trabalhadores de ficarem desempregados e mais dificuldade terZo os
sindicatos para mobilizar trabalhadores no Processo de barganha
salarial. Note que a taxa de desemprego aberta ¢ apenas um
indicador das condi¢Ges do mercado de trabalho. Outras variaveis
podem ser importantes, como a expectativa de aumento da taxa de
desemprego, a pevcentagem de trabalhadores sem carteira de
trabalho assinada, etc. Forém, este conjunto de varidveic sera
representado no modelo pela taxa de desemprego aberta. Além disso,
0o desemprego € em si um fatdr desarticulador do movimento
trabalhista pela clivagem de interesses que estabelece entre
trabalhadores empregados e desempregados. Assim, quanto mais alta
a taxa de desemprego, menor o ativismo sindical e menor o poder de
barganha dos sindicatos.

- Do salario real corrente:

tudo o mais constante, quanto menor o salario real médio
maior a insatisfac8o dos trabalhadores, € maior a capacidade dos
sindicatos de mobilizd-los no processo de barganha. Dito de outra
forma, quanto maior a diferen¢a entre o saldrio real desejado e o
saldario real corrente (o ‘hiato de aspiracfo’), maior a
insatisfa¢io, maior o ativismo. Assim, quanto menor o saldrio
real, ceteris paribus, maior o poder de barganha dos sindicatos.

Neste trabalho, supBe-se constante o salario real desejado, \®

————— —————

®0 saldrio real desejado cumpre neste modelo um papel semelhante
ao do saldrio de subsisténcia na Economia Folitica Classica.
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‘sendo o hiato de wsspiracko um indicador da insatisfaclo dos
trabalhadores com o saldrio real corrente e, assim, do grau de
conflito distributivo.
- De um vetor de varidveis institucionais:
estas varidveis incluem o contexto politico e seu efeito
sobre & atuaclo dos sindicatos, a estrutura organizacional do

movimento sindical, o grau de centralizac8o do processo de

barganha salarial, etc.\*

0 grau de ativismo sindical pode ser representado

formalmente como:

f = f(u,R - W, q)
onde
u = taxa de desemprego;
R = salario real desejado;
W = salario real efetivo;

q = vetor de variaveis institutcionais.

Em principio, sup8e-se que a capacidade de repassar os
aumentos de custos aos precos finais dos produtos se reduz com o
aumento do grau de ociosidade das empresas € que esta seja
diretamente relacionada ao crescimento da taxa de desemprego.
Fortanto, quanto maior a taxa de desemprego menor o poder de

repasse dos aumentos de custos aos precos finais dos produtos.

i — . ————

“A anal1se destas variaveis e seus efeitos na condugcio da politica
econdmica e performance macroecondmica sfo objeto de outra linha
de pesquisa desenvolvida pelos autores. Ver Amadeo & Camargo
(1988b, c, d).

s
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Outros fatores de carater estrutural afetam esta relacio, como o
grau de concentracfo do mercado de produto, o grau de abertura

comercial da economia, etc. Fortanto,

T
n

h(u,G,A}
onde

G = grau de concentracio

>
i

grau de abertura comercial

por uma quest8o de simplicidade algébrica, supSe-se que o poder de
repasse seja uma fun¢fo apenas da taxa de desemprego. Ao longo do
artigo, serd adotada a suposicio de que em condicBes normais de
funcionamento da economia, @ ¢ h ¢ 4, ou seja, como existem
setovres competitivos € oligopolizados na €conomia, para seu
conjunto, o poder de repasse estd entre zero e .

Ilado o contexto concorrencial e institucional, as firmas
formam uma expectativa do poder de repasse dos custos aos pregos,
e quanto maior a capacidade de repasse, mais tolerantes ou
lenientes ser3o no processo de barganha salarial. Portanto, quanto
maior o poder de repasse esperado, maior a capacidade dos
sindicatos de influenciar a determina¢cio dos saldrios nominais.
Estes dois componentes, em conjunto, definem a func¢io g de podey

de barganha:
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1. 9 = glf(u, R - W,q); h(uw)l

Nesta equacho, tem-se
98/du (@
og/dUW (o

A taxa de variac8o dos saldrios nominais é dada por:

W= pog + glf(u,R - W,q9); h(uw)]

A taxa de infla¢So depende da taxa de variacio dos
salarios nominais € do poder de vepasse. Supondo que a parte do
feajuste de salarios que decorre da politica salarial (P_qy) &
automaticamente repassada aos precos, a diferenca entre a taxa de
inflag8o0 e esta parte do reajuste de saldrios serd dada pelo poder

de repasse multiplicado pelo poder de barganha. Portanto,

2. P = Posx = h(w).glFf(u,R - W,q9); hw)l

ou seja, se h > 0, a taxa de inflagho se acelera sce g > @ e
desacelera se g { @. A inflacfo seria puramente inercial se g = 0
ou h = 0,

[ladas as equagbes de variacio do saldrio nominal e da taxa
de infla¢3o, pode-se derivar s seguintes equagbes para a variacio

das margens de lucro (m) e salario real (r):
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3. m = (h-4) . gC#(u,R - W,q); h(u)l

4 r = (i-h) . gClf(u,kK - W,q); h(u)]

A partir das equacBes 4 a 4, pode-se definir as nocSes de
equilibvio inflaciondrio e distributivo como sendo O caso em que
8 = ©. Nestas condi¢les, p = p.g e m =v = 0. Vale dizer, a taxa
de inflacSo € constante e a distribuicfo da renda nio muda com\ o

processo inflacionario.

A situaclo de equilibrio inflaciondrio e distributive e
especialmente interessante como ponto de referéncia para a analise
teodrica do processo inflacionario bem como para a inferéncia sobre
a eficacia de planos de estabilizacBo. No espago {u,W)> ha um
conjunto de curvas de nivel, cada uma associada a um dado valor de
g. Estas curvas sfo decrescentes neste €spac¢o pois, dada a taxa de
desemprego, um aumento do salario real reduz o poder de
mobiliza¢%o dos sindicatos, o que levaria a uma redu¢ao de g. Para
que este permane¢a constante, serd necessario que a taxa de
desemprego caia. Em particular, supSe-se que exista uma curva ao
longo da qual g = @, como na figura §. Na regi&o acima desta

curva, g ( &, o oposto ocorrendo na regido abaixo da curva.
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figura 4

Fara completar o modelo, é necessdrio desenvolver o
compartamento do mercado de produto. Para isto, supBe-se uma curva
de equilibrio neste mercado, segundo a qual investimento e

poupan¢a, ambos como propor¢3o do produto potencial, sio iguais:

5. itu, W) = ¢ = d{i-u)
onde i = I/X%, 1 é o investimento real e X* o produto potencial;
s = §/X¥ ¢ 8 € a poupanca agregada em termos reais;
d = Sk - (Sk - s...,)Ub
e
b = N/X,

N € o nivel de emprego e
X o nivel de producio;

SUPDE~SE qQUE Sk ) Su ;
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For hipotese, supBe-se que os empresdrios investem mais
quanto maior o lucro por unidade vendida (quanto menor o sal#rio
real corrente W) e quanto maior o nivel de atividade (quanto menor
» taxa de desemprego u). A curva ‘is’ na figura 4§ estd definida
para um dado conjunto de par@metros das fun¢Bes de poupanca e
investimento. \® D ponto de equilibrio entre as curvas g = @ e is
define endogenamente o saldrio real € o nivel de desemprego.
Respeitadas algumas condig¢bes (em especial, h ¢ 4) fica garantida
a convergéncia do sistema na dire¢%0 do equilibrio distributivp,
inflaciondrio e de demanda. As setas na figura 1  indicam o
comportamento das varidaveis em cada uma das combinagSes de taxa de

desemprego € salario real.

3. Conflito e Inércia

Qualquer ponto sobre a curva g = @ caracteriza uma
situac8o de equilibrio distributivo e inflaciondrio. Como se supBe
que o indexador € igual a taxa de infla¢%o do periodo anterior,
V(P-4) = p-y, a situacHo serd também de intlaclo inercial.
Evidentemente, se se define conflito distributivo pelo tamanho do
hiato de aspirag¢8o (R - W), cada ponte da curva g = @ estarsd
associado a um grau diferente de conflito. Assim, dado o salario

real desejado R, ha um conjunto continuo de situa¢Bes de infla¢go

®Na figura i esta representado apenas o caso ‘kaleckiano’ em que
predomina o efeito via consumo dada uma mudanc¢a na distribui¢Xio da
renda entre lucros € salarios. De fato, a especifica¢cio da curva
de investimento gera também um caso ‘ortodoxo’ em que a redu¢®o do
salario estaria associada ao crescimento do grau de utiliza¢8o e
queda da taxa de desemprego.
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inercial, cwda uma asssociada & um grau de conflito diferente. A

figura 2 ilustra este argumento.

figura 2

No modelo desenvolvido, n3o é necessariamente verdade que
uma situacdo de equilibrio inercial exclui a existéncia de
conflito. 0 conflito pode estar presente mas de forma latente no
sentido de que nio se manifesta sobre a taxa de inflagfo. Isto
significa também que as situacBes de equlibrio inercial s3o
sensiveis a choques pois o menor deles & capaz de tornar o
conflito ativo. Mais que isto, esta andlise indica que a
existéncia de conflito distributivo € perfeitamente compativel com
taxas de inflag3o constante e nio sé com um processo explosivo de

inflacio, isto €, com a tendéncia & hiperinflagdo.
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4. Demanda, Congelamento e Pactos Sociais */

A relaclo entre as no¢Bes de inércia e conflito examinada
na sec&o anterior ¢é especialmente interessante no Ambito de uma
discuss8o sobre congelamento n%o negociado e inesperado de pre¢os
e saldrios e de politicas anti-inflaciondrias baseadas em pactos
sociais. Congelamentos de precos e salérios tém o efeito de cortar
a inércia inflaciondria, fazendo p-s = 0, aumentar o nivel de
demanda agregada na economia, deslécando-a da posi¢io de
equilibrio inercial que porventura se encontrava antes de sua
implementacio e deslocar a curva de equilibrio de demanda, devido
a mudancas de expectativas dos agentes econBmicos. Vdrios sio os
trabalhos que apontam nesta direc¢fo, sendo alguns dos argumentos

comumente apresentados os seguintes.”/

0 aumento de demanda se deve ao fato de que um
congelamento, principalmente em sua fase inicial, provoca aumento
dos salarios reais e ﬁortanto do consumo agregado. Em uma economia
em que os salarios estejam mensalmente indexados, uma redu¢fo da
taxa mensal de inflac&o de Pe¥% para 0X por cento gera um
crescimento de aproximadamente 1@% dos salirios reais médios. Este

efeito € maior no caso das familias mais pobres cuja capacidade de

e e p—

“ A andlise desenvolvida nesta se¢lo se refere ao caso
‘kaleckiano’, no qual a curva is é negativamente inclinada no
espa¢o {(u,W), que os autores consideram mais relevante para o caso
brasileiro. Os resultados seriam diferentes caso a curva de
equilibrio de d-manda tivesse inclina¢So positiva. Ver Amadeo &
Camargo, 1988.a. ‘

r Ver Amadeo&Camargo, op.cit. 1988a; Ross 1988, entre outros.
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"proteger sum renda da inflacko ¢ menor. Desta forma, se » economia
estava em equilibrio inflaciondrio e distributivo, como no ponto A
da figura 3, ter-se-ia um deslocamento vertical na direcho do
ponto A’

Além disto, o congelamento provoca um deslocamento da
curva is através de seu efeito sobre as expectativas. Os agentes
mais pessimistas com os resultados do plano passam a antecipar
seus gastos (de consumo, estoques,:gtc.) independente de mudancas
nos seus niveis de renda real. Também os otimistas passam a
gastar mais pois acreditam no sucessd:do plano o que significa uma
reducdo no grau de incerteza cujas implicagBes s%o: crescimento da
‘renda permanente’ principalmente para aqueles que tém mais
dificuldades de proteger suas rendas € riquezas contra a infla¢io
e melhores condi¢Oes na avalia¢Ho dos riscos envolvidos na decisfo
de investir .®/

Estes fatores tendem a aumentar o nivel de demanda
agregada € reduzir a taxa de desemprego deslocando a economia para
uma situacdo de desequilibrio e ‘conflito ativo’.

O efeito sobre a posi¢c83o da curva g = @ também &
importante. Um congelamento, acompanhado de um aparato de controle
de precos , reduz drasticamente a capacidade de repasse das firmas
(principalmente nos setores mais oligopolizados e nas grandes
empresas, onde o controle € mais efetivo), reduzindo a varigvel h,
para qualquer taxa de desemprego. Isto torna mais dura a Posi¢io
das firmas no processo de negociagfo salarial e desloca a fun¢io
poder de barvrganha. Do ponto de vista formal, ocorre uma vota¢io

desta curva para a esquerda, como representado na figura 3.

® Este efeito sobre as expectativas foi sugerido em conversa
informal a um dos autores do presente texto por Rene Cortazar.
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Esta andlise da noc¥o de inflacko inercial e dos efeitos
potenciais de um congelamento sobre o nivel de demanda agregada e
sobre & funcfo poder de barganha indica que, ao contrdrio do que
se supdem usualmente, a inflac%o, mesmo quando puramente inercial,
ndo € neutva: a inércia transforma-se rapidamente em conflito
ativo, e o equilibrio em desequilibrio. Neste contexto, como sers
visto a seguir, as politicas de demanda tém um papel fundamental a
cumpriv. Sua fun¢fo ¢ maﬁier a demanda agregada em niveis
compat iveis com uma situacfo de equilibrio inflaciongrio e

distributivo ao longo do programa de estabiliza¢io.

Foliticas anti-inflaciondrias baseadas em negociagbes
entre empresdrios, trabalhadores e governo (pactos sociais),
também podem ser representadas através do modelo desenvolvido
acima. Neste caso, o desldcamento da curva g = @ para a esquerda ¢
obtido por dois caminhos distintos e, idealmente, simétricos:
reduc¢io do poder de repasse (h) e diminuicSo do grau de
mobiliza¢3o dos sindicatos (#). De fato, uma politica de rendas
negociada significa um compromisso das empresas de nSo elevarem
seus pre¢cos além de um limite pré-estabelecido e possivelmente nio
demitir trabalhadores por um dado periodo de tempo, e um
compromisso por parte dos sindicatos de moderarem suas demandas
salariais e, em alguns casos, nio realizarem greves POY um peviodo
igual. A rigor, os sindicatos estfo negociando uma reducifo no
salario real desejado em troca de maior estabilidade no EMPYrego €
dos precos. Estas mudancas (em particular a queda no saldrio real
desejado implicita na atitude dos sindicatos) também desloca para

a esquevyda a curva g = @.
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Uma diferenca importante entre congelamento e pacto social
¢ que, no primeiro caso, & rotacko para m esquerdas da curva g = @
se di instantaneamente, devido 3 reduc%o do poder de repasse aqui
representado pela func®o h, enquanto que em politicas de pacto
social, o deslocamento se d&d de forma mais ou menos simétrica e
gradualmente, através do processo de negociagio que deve atingir
igualmente os dois atores sociais, reduzindo portanto h e § ao
mesmo tempo. |

For outro lado, no caso de um congelamento, a curva is se
desloca para a esquerda (devido aos argumentos apresentados
anteriovrmente), enquanto nos pactos socizis, a curva de equilibrio
do mercado de bens € inteiramente controlada pelo governo, o que
facilita sua utilizagldo para gerenciar o comportamento da
economia.

A figura 3 representa a dindmica da economia apds o
congelamento de precos e salarios. Note que se o controle sobre
estas varidveis for eficaz, os movimentos dos saldrios reais (que
implicitamente d&o o comportamento dos pregos) representam
variagBes nocionais, ou seja, a divec¢30 na qual a dinamica
endogena do sistema estaria pressionando a economia, € nZo o
comportamento efetivo da mesma. Em geral, como os precos estio
congelados, as pressfes inflacionarias passam a se refletir sob a
forma de varia¢Oes nas quantidades, tais como a escassez
genevalizada de produtos, aparecimentos de mercados informais,

etc.
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figura 3

0 deslocamento da curva g = @ gera pressBes deflaciondrias
pois no ponto A (origem do processo de ajuste), o saldrio rveal] &
maior que aquele que faria com que o poder de barganha se
anulasse. Se a curva is n8o se desloca, o novo ponto de
equilibrio serd o ponto B. Neste ponto as firmas terfo incentivos
para demitir trabalhadores. Na nova posi¢8o de equilibrio, os
saldarios reais seriam menores € a taxa de desemprego maior.

Se, com o congelamento, o novo equilibrio se situar entre
os pontos C e D, as firmas ndo terfo incentivos para demitir, a
taxa de desemprego tenderia a cair e, dependendo da magnitude do
deslocamento da demanda agregada € da curva g = ®, os salarios
reais poderiam cair ou aumentar. Se este deslocamento & tal que a
curva is corta a curva g = 0 em um ponto acima de I' (em E, por
exemplo), a taxa de desemprego cai e o saldario real aumenta. Neste
caso, as pressOes deflaciondrias que aparecem logo apds a adogio
do programa tendevrdo a se reverter, como mostra a seta na figura 3

voltando a economia a apresentar pressdes inflaciondrias. Se o
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novo ponto de equilibrio estiver situado acima do ponto A’, ¢
impossivel evitar que a economia passe por um periodo de pressBes
inflacionarias antes de atingi-lo.

O aparecimento de pressSes inflaciondrias durante um
congelamento de precos reduz a credibilidade no sucesso do
programa, gerando antecipacfo de gastos e especulacho
generalizada. Por outro lado, o aumento de demanda =agregada e a
redugio da\taxa de desemprego aumenta o poder de repasse dos
setores mais competitivos e de controle mais dificil,
intensificando as pressdes inflaciondrias. Em termos graficos,
estes efeitos podem ser representados por constantes deslocamentos
da curva is para a esquerda € da curva g = @ para a direita,
tornando cada vez mais dificil que a economia atinga a posicXo de

equilibrio.

Alguns aspectos importantes podem ser destacados desta
andlise. Em primeivo lugar, a importante funcfo que deve
desempenhar as politicas de demanda agregada nhos planos de
estabiliza¢lo baseados em congelamentos de precos e saldrios. Como
existem forg¢as enddgenas ao funcionamento da economia que tendem a
deslocar a curva de equilibrio da demanda agregada para =
esquerda, as politicas de demanda devem ser extvemamente
restritivas para contrabalangcar este efeito.

Segundo, deve-se levar em conta o comportamento dos atores
sociais envolvidos (trabalhadores e empresdrios). Se a politica de
demanda agregada for muito austera, a taxa de desemprego tenderia
a subir e o salario real a cair. Neste contexto, a atitude dos

sindicatos de trabalhadores devera sev de hostilidade aberta em
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relac%o mo programa, o que poderd implicar em um deslocamento da
fun¢o 9 = @ para a direita, devido ao aumento do =ativismo
sindical. No caso contririo, o aumento de salsrio real e redugfo
da margem de lucros poderd transformar os empresiarios nos
principais adversarios do programa. Note que, neste caso, dois
aspectos devem ser considerados. Frimeiro, a reducio efetiva da
margem de lucros, com seus efeitos sobre o abastecimento de
produfos, aparecimentos de &gios e mercados informais e, segundo,
a expectativa de que, com a continuidade do congelamento, a queda
da maréem de 1lucro continuara no futuro, intensificando as
pressbes contva o plano.

Em terceiro lugar, como o deslocamento da curva g = ¢ ¢
uma consequéncia da redu¢80 do poder de repasse dos aumetos de
custos aos pre¢os dos bens, quanto menos efetivo o controle de
Prec¢os e salarios, menos provavel o sucesso do programa. Este
resultado, aponta para um aspecto importante e, ao mesmo tempo
paradoxal, das politicas de rendas n3o negociadas, baseadas em
congelamento de pregcos e saldrios. A probabilidade de que sejam
bem sucedidas estd diretamente relacionada & sua capacidade de
reduzir os salarios reais e/0ou aumentar a taxa de desemprego
atraveés de politicas de redugfo da demanda agregada. Este
vresultado € t&o mmenos provdvel, quanto maior o poder de
mobiliza¢80o dos sindicatos dos trabalhadores e o poder de repasse
dos aumentos de custos aos pregos por parte das empresas.

Fode-se portanto concluir que politicas de congelamento de
Pre¢os € salarios tém maiores probabilidades de sucesso, quanto
maior a rotag¢3o para a esquerda da curva g = @ em comparagao com o

deslocamento da curva de equilibrio de demanda agregada.
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As politicas negociadas, por outro lado, xfetam
diretamente a curva g = @ apenas, deslocando-a para a esquerda. Na
medida em que este deslocamento se dé gradualmente, a queda da
taxa de inflacfo se daria de forma também gradual, nio afetando =
curva de equilibrio de demanda. Neste contexto, as politicas de
demanda se transformam no principal instrumento de politica
:econﬁmica do governo e deve ser gerenciada de forma a servir de
suporte no processo de negocia¢Oes, penalizando 0s grupos que se
éoloquem contva o plano, principalmente aqueles que nfo participem
diretamente do processo de acordos.

E’ importante notar que neste (ltimo caso, a politica de
gerenciamento de demanda deve ser geralmente menos austera que no
caso de congelamento de pre¢os e salarios pois, no primeiro caso,
hd for¢as enddgenas ao funcionamento da economia que tendem a
gerar aumentos da demanda agregada e deslocamentos da curva de
equilibrio de demanda, o que ndo ocorre em politicas negociadas.

A grande dificuldade neste contexto € tornar os atores
sociais co-responsaveis pela politica anti-inflaciondria e, ao
mesmo tempo, convencé-los de que os custos que por ventura ocorram
devem sev vistos como perdas de curto prazo que serZo revertidas
no decorrer da implementa¢fo do programa.%®/

Em segundo lugar, e talvez mais dificil, a penaliza¢So dos

® E’ interessante notar que a co-responsabilidade dos atores
sociais gera uma situac8o extremamente propicia ao sucesso de
programas deste tipo. Como os progressos s8o lentos € graduais,
existe uma permanente percep¢8o de instabilidade em relagid a seus
resultados. Como um fracasso € prejudicial a todos os atores,
estes tendem a adotar uma atitude cooperativa nas negocia¢Bes para
evitar que a instabilidade latente se manifeste de forma concreta.
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‘agentes socimis que, devido a seus interesses privados ou sua
ingserc8o na economia, n¥o podem ser controlados diretamente pelas
negociacBes, € fundamental, caso estes passem a atuar de forma
incompativel com = politica. Em especial, o0s setores mais
compet itivos e os segmentos menos organizados do mevrcado de

trabalho tendem a ser particularmente insensiveis a politicas de

pacto social.

Finalmente, para o sucesso de planos negociados, as
seguintes condi¢Bes devem ser satisfeitas:

(a) que os égentes sejam representativos dos grupos
sociais envolvidos;

(b) que o governo seja capaz de gerar co-responsabilidade
no desenho e implementac®o da politica € tenha controle sobre os
instrumentos de politica macvyoecondmica;

(c) que o numero de negociadores seja pequeno (isto €&, que
0 sistema de representacgdo seja centralizado) para gerar
convergéncia de objetivos e instrumentos, e reduzir o numero de
free-riders, garantindo-se, ao mesmo tempo, a fiscaliza¢Ho entre
05 grupos representados;

(d) que seja estabelecido um processo de checagem
preferencialmente através do estabelecimento de prazos para novas
negociacdes, prazos estes que devem ser relativamente curtos no
caso de taxas de inflaglo excessivamente elevadas. [eve-se notar
que quanto menor o prazo entre as negocia¢cdes, maior a capacidade
de reverter perdas e ganhos excessivos originados das negociacSes
e haior a probabilidade de que estas sejam bem sucedidas;

(e) Ffinalmente, que o aumento dos ‘bens’ a serem
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'negociados, além do salério real e da taxa de desemprego, pode
desempenhar um papel importante para o sucesso de um programa
deste tipo. Condi¢Bes de trabalho, regras de estabilidade no
emprego, rve-treinamento, programas de saidde, etc. sho exemplos de
‘bens’ que poderiam entrar nas negociacBes. Um aspecto importante
que n&o deve ser menosprezado € que muitos destes ‘bens’, para
serem negociados, exigir8o a participa¢fo do Legislativo no

processo de negociag8o.

H&d dois casos de programas de estabilizagio que merecem
estudo mais cuidadoso. 0O primeivro refere-se as politicas que tém
como principal objetivo a manutencio do pleno-emprego. Neste caso,
a curva de demanda agregada se torna vertical e, na medida em que
as negociagbes reduzem o poder de mobilizagio dos sindicatos,
aparece um trade-off entre manutenc8o do nivel de emprego e
saldarios real dos trabalhadores. Este seria o caso de PYOgramas em
que os sindicatos estariam dispostos a negociar estabilidade no
emprego por reducoes do salario real.

0 segundo caso tem, pPelo menos um precedente historico em
Isvael onde, apds o choque, houve um longo processo de barganha
entre empresarios, trabalhadores € governo para acertar as bases
da politica salarial ao longo do plano. Este é um caso hibrido
entre o congelamento € o pacto, cuja vantagem é combinar o fator
surpresa, tio importante para dervubar a inércia e as negociag¢oes,
que reduzem os efeitos da descontinuidade introduzida pelo choque.

Esta combinag®o das duas estratégias parece adequado para
paises com taxas de inflac8o excessivamente elevadas. Neste

contexto, as politicas baseadas apenas em negociagdes podem ser



23
‘muito timidas pois as reducdes na taxa de inflaci%o que poderiam
ser obtidas por esta via e pela manipulacio das politicas de
demanda, seriam muito pequenas em rvrelacko ao elevado patamar
inflaciondrio pré-existente. Estas reducbes poderiam facilamente
ser percebiadas pelos agentes econbmicos apenas como variacBes
aleatorias da propria inflacio. Uma reducHo drastica em um
primeiro momento, (através de um congelamento ou por pré-fixacSes
da taxa de inflac&0 em patamares bastante reduzidos, o que
corresponderia a um forte deslocamento da curva g = @ para a
esquerda), combinado com negociacdes divigidas no sentido de
sustentar este deslocamento € evitar as pressfes inflaciondrias
dai decorrentes, poderia gevar a reversio de expectativas
necessaria para o sucesso do programa. O problema neste caso ¢
convencer os atores sociais de que o congelamento inicial &
fundamental, induzindo-os a participarem do processo de

negociagB8es apos sua implementac¢io.

S. Dualidade, Folitica de Rendas e Choques Heterodoxos

As chances de sucesso de uma politica de rendas diminuem
acentuadamente em economias com setores competitivos e informais
importantes. Como nestes setores os agentes s&0 mais sensiveis Xs
condi¢Ges do mercado de produto e de trabalho, no respondem do
mesmo modo que agentes dos setores organizados em situagBes de
pacto ou congelamento. Estes grupos escapam com facilidade dos
aparatos de controle de pregos e n8o participam de negocia¢Bes de

alto nivel. De fato, sXo free-riders em potencial.
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For outro lado, o comportamento destes grupos tende a ser
particularmente sensivel a movimentos da demanda agregada. Logo,
no que se refere a politicas de estabilizacfo, os graus de
liberdade na execu¢do da politica de demanda em uma economia

‘heter ogénea’ ou ‘dual’ ¢é mais restrito que em uma economia

"homogé€nea’ pois este instrumento -- as politicas de demanda ~--
estara , em grande parte, wvoltada para o ‘enquadramento’ destes
arupos.

A utilizac%o da politica de demanda como instrumento de
controle dos setores competitivos € informais pode compromenter as
chances de sucesso de politicas de rendas negociadas. Isto POY que
as varidveis em jogo no processo de negociacio em geral também sZo
afetadas pelo movimeto da demanda agregada. O exemplo mais claro &
0 caso em que o0s sindicatos comprometem-~se a restringir suas
demandas salariais em troca de relativa estabilidade de pPrecos e
estabilidade no emprego. Se, para manter sob controle os setores
compet it ivos, a politica de demanda agregada tem gque ser
excessivamente restritiva, torna-se dificil para as empresas do
setor oligopolizado manter o compromisso de nS%o demitir durante o
Programa. A pressio para demitir devido X queda na demanda
agregada pode comprometer o sucesso do programa.

For outro lado, se hd uma tendéncia expansionista e o
governo nio controla a demanda agregada (como no caso do Flano
Cruzada), os precos e saldarios nos setores menos organizados e

mais competitivos passam a crescer acima da média da economia,
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provocando modificacbes no processo de formacko de rendas. \s®
Neste caso, o5 saldrios reais e ae margens de lucro no setor
organizado tendem a cair.

Este problema € particularmente eério no caso de
congelamento pois torna os setores lideres nos mercados de
trabalho e de bens opositores naturais do programa de
estabilizac80. 0 resultado serda o aparecimento de dgios,
deterioracdo na qualidade dos produtos e desabastecimento. Ao
mesmo tempo, como uma grande parte da economia é n%o controlidvel
através do congelamento de pregos, a queda obtida no poder de
repasse € pequena, o mesmo ocorrendo com o deslocamento da curva
g = @, reduzindo a probabilidade de sucesso do programa.

No caso de politicas de pacto social, estes efeitos podem
s€r minorados na medida em que os setores competitivos e informais
tenham seu comportamento influenciado pelo que ocorre nos setores
oligopolizados € no segmento formal do mercado de trabalho.*%/ Se
isto ocorre, a restricio de demanda necessaria para ‘enquadrar’
estes setores devera ser menor que no caso de congelamento n&o

negociado de pre¢os e salarios.

—— — ———————

*®Fara uma analise detalhada do comportamento dos setores menos
organizados durante o Flano Cruzado e seu efeito sobre a

distribui¢io da renda € o0s pregos relativos ver Camargo & Ramos e
Amadeo & Camargo (1988b).

13 Fara uma andlise de situacBes como estas, ver Camargo (1{987).
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"6. Neutralidwde Distributiva e Estabilidade MacroeconBmica

Politicas de estabilizacko baseadas em congelamentos de
Precos e saldrios, principalmente nos casos em que a politica de
demanda € acomodativa, n8o s%0 neutras do ponto de vista
distributivo. Pelas razbes apontadas nas secBes anteriores, \i® hd
uma tendéncia redistributivista a favor dos grupos de renda mais
baixas . \*°® Este viés redistributivista pode comprometer a‘v

estabilidade macroeconfmica do sistema.

Esta observacdo se basea no fato de que a propensiio a
consumir dos grupos mais pobres & maior que a propensio média. A
distribuic8o de renda a favor deste grupo tende portanto a reduzir
a propens8o média a poupar a partir dos salarios (sw), fazendo
diminuir o pardmetro d da equagfio 5. 0 resultado é uma rotagio
anti-hordria da curva is. Se esta rotacfo € suficientemente
intensa, € possivel que a curva is se torne menos inclinada que ar
curva g = @, como desenhado na figura 4. Se isto acontece o ponto
de equilibrio se torna um ponto de sela, e as regibes A e B

instaveis.

A regido A é aquela na direcfo da qual o sistenma tende a

se dirigir devido a expansfo da demanda. Esta regiao é

e S .

*®Ver também Amadeo & Camargo (1988a) para um modelo formal dos
efeitos distributivos de congelamentos de pregcos e salarios.

120 efeito redistributivista ocorre nSo s6 porque 05 grupos de
baixa renda defendem muito precariamente suas rendas da inflac¢io,
mas também porque hd uma forte correlacHo entre o movimento dos
rendimentos no setor informal do mercado de trabalho e aquele dos
trabalhadores de baixa renda.
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"caracterizada por queda na taxa de desemprego, pressSes
inflacionirias e crescimento dos salirios reais, principalmente
nos setores menos organizados. Como precos e saldérios nos setores
organizados estfo controlados, os salérios remis neste setor

tendem a crescer menos que aqueles do setor informal, e as margens

de lucro tenderiam a cair nos setores oligopolizados.

figura 4

Este processo pode ser visto como uma estilizag8o dos
efeitos de um plano debestabilizacﬁo baseado no congelamento de
Pre¢os € salarios, sem restri¢io sobre a demanda agregada. Depois
de algum tempo, com o esmagamento dos lucros em algumas industrias
do setor organizado, e a crescente disparidade entre o movimento
dos saldrios reais nos setores formal e informal do mercado de
trabalho, ha uma tendéncia a que.os grupos mais organizados e
relativamente desfavorecidos pelo programa oponham-se a ele. Com o
fim do congelamento as firmas do setor mais organizado e
oligopolizado procuram recuperar suas margens de lucro, fazendo h

(a margem de repasse dos custos aos pregos) maior que um.
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es

A figura 5 representa o caso enm que, sendo h ) {4 devido ao
descongelamento, modifica-se a dinémica do sistema associada &
regio A da figura 4. Agora o crescimento dos salérios nominais
resulta na queda dos saldrios reais POis 0% Precos passam a
crescer mais rapidamente que os custos. A queda dos saldrios reais

€ acompanhada do crescimento do desemprego.

€

is

figura 5

O fim do congelamento significa que sindicatos e firmas no
setor mais organizado da economia wvoltam a assumir o papel de
lideres. Sendo assim, n%o sd as firmas nestes setores sfo capazes
de recuperar suas margens de lucros neste periodo, mas a queda dos
salarios reais observada na figura 5 € muito mais indicativa do
que ocorre com os rendimentos dos trabalhadores no setor informal
do mevrcado de trabalho. Uma situaclo bastante préxima da vivida
pela economia brasileira apos o descongelamento de Pre¢os em

Janeiro de 1987 .24/

SLLTUI enere



7. Algumas ObservacBes Finais

O objetivo deste trabalho ¢ fornecer subsidios para =
avaliac8o de planos de estabilizacBo baseados em politicas de
rendas, negociados ou nio. Ao longo do artigo, foram desenvolvidas
algumas andlises a partir de um modelo ‘no qual conflito
distributivo, indexac%o e demanda agregada se coﬁbinam Para gerar
a dindmica inflaciondria da economia. Nesta se¢&o, s%o sumariados

o0s resultados obtidos.

Um resultado importante obtido a partir da andlise
apresentada € que politicas de rendas baseadas em congelamentos de
Precos e salarios tém um viés expansionista que gera presses
inflaciondrias inconsisténtes com um vetor fixo de pregos
relativos. Devido ao congelamento, estas pressBes se fariam sentir
através do desabastecimento generalizado de produtos, aparecimento
de mercados informais, etc. Assim, ao contrdrio do que se supunha
com base no modelo inercialista, uma politica de demanda ativa
pode ser um requisito fundamental Para o sucesso deste tipo de
politica de estabilizagfo.

Conclui-se ainda que o sucesso de politicas negociadas
estd diretamente relacionado i capacidade de tornar os principais
atores sociais (trabalhadores, empresdrios e governo) co-
responsdaveis pelo sucesso €e/ou fracasso do Programa, e a

possibilidade de coordenacdo destes =tores de forma centralizada,

14 Ver Camargo & Ramos op. cit.
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sendo a funcho das politicas de demanda co-validar os acordos

obtidos.

Em uma econonmia dual, a resposta dos Srupos menos
organizados pode comprometer o programa, tanto no caso do
congelamento de pregos e saldrios quanto no caso de politicas
negociadas. Dai a importfincia das politicas de demanda agregada
Para ‘enquadrar’ os setores informais. Casb politicas restritivas
ndo sejam implementadas para contrabalangar o viés expansionista
introduzido pelo congelamento, corre—«;r»e O risco de que a
neutralidade distributiva do Plano se vegja totalmente
comprometida, com sérios efeitos sobre a estabilidade
macroeconOmica.

For outro lado, no caso de politicas negociadas, existe
uma probabilidade n8o desprezivel de que a politica de demanda
adequada para controlar o setor informal seja inconsistente com os
objetivos de politica necessarios para manter as negociac8es entre
os setores do segmento organizado da economia. Esta inconsisténcia
introduz um complicador adicional no caso das economias com um

setor informal importante.

Finalmente, se o patamar inflacionario a partir do qual o
Programa € implementado for muito elevado, politicas de
estabiliza¢cfo baseadas exclusivamente em negocia¢c8es podem ser
muito timidas em seus resultados de curto prazo para mudar as
expectat ivas inflaciondrias. As Pequenas redu¢lBes obtidas s3o
facilmente confundidas com as variagdes aleatdrias da propria taxa

de infla¢%o e nSo percebidas como resultado do programa. Neste

5
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‘cnso,. uma combinac¥o de congelamento no curtissimo praxze com

negociacB8es pode ser a politica adequada a ser seguida.
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