Inércia e coordenacio: pactos, congelamenios e
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O ensaio procura oferecer wmna racionaliza¢fio pare os mecanismos rvesponsdveis pela
gevagio da inédrcia inflaciondria e para as dificuldades de implementacdo de frrogramas
de estabilizagdo. No contexto de um modelo muilo simples, associa-se a questdo da
inércia com wmn conkecido problema de decisdo coleliva, o chamado problema do franco-
atirador, 4 partiv dai, discuteni-se as condigdes e instituicbes que melhor favorecem o
desenho de mecanismos de coordenacdo de decisdes de precos e saldrios,

1 —— Introducao

No periode que antecedeu a deflagracio dos primeiros experimentos de
estabilizacdo “heterodoxos”, chegou-se a alcancar um razodvel consenso
em relagio 4 importincia do gque se convencionou chamar de “compo-
nente inercial da inflagio”, bem como da necessidade de politicas expli-
citamente destinadas a eliminar esta “memdria” inllaciondria, ou seja,
politicas de “desindexagio” ou de “rendas”. ! Com o desenrolar dos pro-
gramas brasileiro, argentine e peruano, ficou claro que a "nova” inflacio
observada apds a eliminacio da “memdria” inflaciondria estava associada
a mecanismos estranhos as concepgbes anteriores sobre o fendmeno da
inflagio inercial, tais como, por exemplo, intera¢do cstratégica — em
particular envolvendo comportamentos “nao-cooperativos” dos agentes
econdmicos — e especulagio com mercadorias, 2 A presenca destes meca-
nismos parecia indicar que a estabilizacio envolvia um complexo  pro-
cesso de decisio coletiva cujos principais elementos nio haviam sido
inteiramente compreendidos. Este ensaio procura justamente estudar este
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2 Além, obviamentc, das influéncias advindas de uma geréncia de demanda incon-
sistente com inflagdo nula, como ¢ consense entre os obscrvadores.
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processo, o qual pode ser concebido como a origem do proprio fendmeno
da inércia inflaciondria. A partir daf procura-se apontar as dificuldades
de implementagio de esquemas de coordenacio associados a iniciativas
de cstabilizagio — as politicas de “desindexacio” ou de “rendas” — e
também, com o auxilio do instrumental desenvolvido, oferecer uma
explicagio para a “nova” inilagio e as mudancas de precos relativos
observadas apds os “choques hcterodoxos”.

Este trabalho desenvolve a nociio de que a inércia — ai entendida de
forma ampla nio somente como a “memdria” inflacionaria, mas também
comto a Tesisténciza da sociedade a uma iniciativa de estabilizacio — ¢
basicamente a expressio de um problema de coordenacdo de decisdes
relativas a fixacio de precos e salirios, e nesse sentido sugere que o
fenémeno scja visto como uma caructeristica mais “organica” dos pro-
cessos inflaciondrios em economias capitalistas, E importante ohservar que
este problema ndo diz respeito necessariamente ao que se chama em
geral de “causas fundamentais” da inflagdo, pois de modo algum os
problemas de coordenacio sio exclusivos as inflagdes puramente inerciais:
0 consenso (apenas recentemente alcangudo) nesta drea parece ser o
de que, para propositos de politica de estabilizacio, ambas as coisas
— ou seja, as “causas fundamentais” e a inérda — merecem politicas
especificas. A presenca ou auséncia de problemas estruturais, desequi-
librios financeiros ¢ fiscais do setor publico ou de balanco de paga-
mentos, aletam muito pouco a ratureza do problema de coordenacio
envolvido em se fazer politica de estabilizacio. A distingio entre con-
digdes necessdrias ¢ suflicientes ¢ fregiientemente confundida neste debate,

A idéia principal deste trabalho ¢ a de que parar a “espiral” infla-
ciondria envolve o cldssico problema do “franco-atirador” (o free vider):
em grande medida, os agentes se sentem compelidos a absterse de con-
tribuir para esfor¢o coletivo de estabilizagio na medida em que percebem
que o impacto de suas decisdes individuais sobre os resultados do plano
parece pequeno, ou mesmo desprezivel, quando considerado iscladamente,
Este tipo de comportamente torna-se crucial no contexio dos planos
de estabilizacio baseados em esquemas coletivos de coordenacio, tais
como pactos socials ou congelamentos de precos que, como ¢ bem sa-
bido, ndo atingem certos setores da sociedade, que em [ungiio disso des-
frutam de um incentivo para atuar como “franco-atiradores”. Um exame
dos fatores que governam esses comportamentos pode informar sobre
a natureza das mudancas de pregos (e salirios) relativos e, também, sobre
a inflacio que se observa durante a vigéncia desses arranjos.

Nessa linha, o ensaio sugere que certas caracteristicas institucionais
tornam mais ficil a implementagio de esquemas de coordenaciio, os quais
estdo, grosso modo, relacionados com o grau de “‘organizacio” dos agentes
econdmicos. As dificuldades recorrentemente observadas no caso brasi-
leiro de se formar “pactos sociais”, o que se atribui geralmente a pouca
representatividade, ou mesmo inexisténecia, de interlocutores, ilustram de
forma sngestiva essa possibilidade. Vdrios autores referemse a este con-
junto de atributos como o grau de corporativismo ou neocorporativismo
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e, de forma bastante convincente, associam empiricamente wos pafses mais
“corporativistas” na drea da OECD os melhores desempenhos macroeco-
ndmicos, em especial no tocante i estabilizagio, na década de 70 [Crouch
(1985), McCallum (1983), Bruno e Sachs (1985), Calmfords (1985),
Tarantelli (1983 e Rowthorn e Glyn (1986)]. Este tipe de conside-
racio pede certamente ser trazide para o contexto brasileiro ou latino-
americano, mas os propésitos deste trabalho limitam-se a elucidar ana-
liticamente os mecanismos envolvidos ¢ apenas a sugerir aplicacbes do
instrumental proposto. As alusées a experiéncias anteriores de estabili-
zagio e, tamhém, aos experimentos “heterodoxos”’ recentes tém como
objetivo apenas sugerir que o trabalho empirico nesta drea pode ser
muito produtivo.

O ensaio estd organizado da seguinie forma: a Se¢io 2 define as ques-
toes em detalhe € a Secio 3 apresenta um modelo muito simples, com o
auxilio do qual o problema do “franco-atirador” no contexto de politicas
de estabilizacio recebe um tratamento formal. O proposito ¢ unicamente
o de ilustrar os mecanismos subjacentes de um modo simples, sendo
que estamos conscientes de que os esforcos de interpretacdo devem ser
conduzidos com bastante prudéncia. Na Secdo 4 procura-se identificar a
presenca de franco-atiradores nas relu¢des de interdependéncia entre os
agentes. A Secdo 5 discute problemas de implementa¢io, “neocorporati-
vismo”, ¢ trata brevemente da experiéncia latino-americana passada e
recente.

2 — Estabilidade de precos como um bem piblico

O emprego de modelos que se utilizam de hipéteses de comportamento
estratégico no ambito de politicas de estabilizagio tem sido crescente.
A quase totalidade desses modelos, no entanto, trata a interacio estra-
tégica em um contexto onde o problema da estabilizagio ¢ concebido
como um “joge” (no sentido da teoria dos jogos) entre o banco central
e uma entidade geralmente chamada de "o publico”. A interagio entre
0s agentes gque compdem “o puablico” ¢ desconsiderada, seguinde, de
acordo com Sargent (1985, p. 239), “uma longa tradigic em macroe-
conomia™. * Esta omissio ¢ grave, pois afinal a inflagio tal como obser-
vado, por exemplo, em Tobin (1981, p. 26), pode ser vista como uma
das muitas instincias onde comportamentos racionais a nivel individual
produzem uma irracionalidade do ponto de vista coletivo. A inflacio

8 Para a maior parte dos que produziram trabalhos nesta drea, como, por exemplo,
Phelps (1979), Driffill (1984) e Backus e Driffill {1985}, assim como para o proprio
Sargent, ndo se consideram as interacbes “intrapublico”. Uma notdvel excecio é o con-
junto de ensaios em Frydman e Phelps (1983), cin particular o do proprio Phelps e o
de Di Tata,
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constitul uma inconveniéncia que tem a natureza de uma externalidade
e, como tal, somentc se resolve através de solugdes “extramercado™ que
envolvem os agentes individuais de forma explicita. Em uma economia
composta de um unico Robinson Crusoe hi uma oObvia identificacio
entre as racionalidades individual e coletiva (problemas de coordenacio,
ou externalidades, nestc contexto ndo tém sentide algum “por constru-
¢3o”"). A ficcio da economia de um UGnico agente pode ser til de muitas
maneiras; uwm “joga” envolvendo um banco central de propensdes infla-
cionistas e um sindicato ambicioso podem nos revelar muitos aspectos in-
teressantes da problemitica da estabilizagio, mas hd outros fatores que
precisam ser considerados, e ¢ destes que este ensaio procura (ratar.

Para se estudar as intcracdes “intrapublico”™ & preciso comecar pela
ohservacio de que a economia deve ser pensada como composta de uma
coleciio de agentes racionais que percebem claramente a sua interdepen-
déncia e a importincia de sua interagio para quaisquer resultados “agre-
gados”. Na verdade, para predizer o curso das “varidvels enddgenas” da
economia os agentes devem formar expectativas ndo so acerca das agdes
e politicas do governo, mas também sobre o comportamento dos outros
agentes, os quais por sua ver também se comportam da mesma forma.
Foermam-se ai “hierarquias” de conjecturas sobre a reacfio dos outros
agentes, a partir das quais ¢ possivel delinir varios possiveis “jogos”,
onde os varios agentes escolhem estratégias, hd vdrios possiveis conceitos
de equilibrio ¢ podese pensar em “jogos” com as mais variadas carac-
terfsticas  (jogos continuamente repetidos, com aprendizado bayesiano,
etc.).* Este ensaio procura concenirar-se em um aspecto particular da
interagdo estratégica entre agentes, o que sc observa exatamente a parti
de uma iniciativa de estabilizagio e que estd rclacionado com o que se
conhece geralmente como o pr oblema do franco-ativador.

Ao avaliar a sua resposta a um programa de estabilizacio, em wmn
contexto de uma l‘ﬂultlpll(_lddde de agentes racionats, aquelc que sente
que suas decisées tém um impacto pequeno sobre os resultados agregados
do planc terd uwm forte incentivo a “errar” suas previsdes de intlacio
pelo lado pessimista, na exata medida em que a superestimacio da in-
flacio eletivamente ocorrida resultaria em ganhos para aqueles come-
tendo “erros”. Esta compulsio dos agentes marginais para divergir da
média, dade que eles nio podem ser excluidos dos heneficios do esfarco
coletivo, caracteriza muito claramente o problema do france-atirador que
se observy na provisio de um bem pablico: uma das muitas instincias
no ambito da macroeconomia onde “a¢des racionais do ponto de vista
individual levam a uma situacio irracienal do ponto de vista coletivo
[McMillan (1979, p. 93) 1. O problema da estabilizacdo pode muito

4+ Veja-se especialmente o ensaio de Phelps em Frydimun e Phelps (1983). Uma
resenha afgo. idiossincrdsica. de tnodelos de inflacdo centrados em interacio estratégica
pocle ser encontrada em Simonsen (1988) .

3 Veja-se, por exemplo, Collander ¢ Koford (14985), Wallace (1984) e, especialmente,
Tarantelli (1983,
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facilmente ser pensado nesses termos: ® a estabilidade de precos efetiva.
mente satisfar a propriedade da “niio-exclusio”, pois para a maior
parte dos agentes a nio contribuigio ao esforco coletivo de esmblhzagao
nio seria sequer percebida. Para atores graudes , ou mais “visiveis”, con-
tudo, tais como grandes sindicatos e corporagdes, poderia haver alguma
“exclusio”, na medida em que o governo poderia “puni-los” pclo. seu
“pessimismo” ou pela sua contribui¢io negativa ao esfor¢o coletivo.
O problema classico de financiamento do bem publico € exatamente
de se cobrar de cada agente pelo seu consumo do bem publico de
acordo com a utilidade derivada do seu consumo, ou seja, um problema
de revelacio de preferéncias. Samuelson (1954, p. 888) ji havia obser-
vado que “nenhum sistema de pregos descentralizado pode servir para
determinar de modo 6timo os nivels de consumo coletivo” do bem pa-
blico, basicamente porque, segundo Musgrave (1959, p. 80), “qualquer
individuo vera proveito em subestimar suas  preferéncias, sabendo que
isto nio tera efeito significativo sobie a olerta total [do bem publico]
e resultara em menor taxagiio sobre si proprio”
Os paralelos entre esta tormulagio geral do problema do franco-atirador
e as diliculdades de coordenagio envolvidas no problema da estabilizagio
da inflagiio sio bastante Obvios. Como ne caso clissico do bem publico,
alocagio dos “custos” — ou o “linanciamento” do hem publico —, que
nesse caso se refere a mecanismos de coordenacio decisdria em economias
descentralizadas com nulhées de agentes beterogéneos governados unica-
mente pelos scus praprios interesses, nio envolve um processo de mer-
cado: ndo hi mercado para “estabilidade de precos”, cujos “sinais” coor-
denariam as decisdes de “produtores” ¢ “consumidores”. ¥ Mecanismos
de coordenaciio neste contexto deveriam ser concebidos em bases ad foc.
Claramerite, nio hdi uma “mio invisivel” guiando cconomias capitalistas
a cstabilidade de precos, da mesma {orma como niio existem mecanismos
automdticos — alids, como é bem sabido — que assegurem pleno emprego.
Existem  diversos resultados  desenvolvidos no  contexto da  litera-
tura tedrica sobre bens publicos que podem nos ajudar nessa questio.
Talver o mais interessante seja a idéia, originalmente devida a Olson
(1965), de que a difcrenca entre a producgdo efetiva do hem publico e
o nivel 4timo de producio, diferenca esta causada pelos comportamentos
“franco-atiradores”, aumentaria com o tamanhoe da comunidade. Isto
significa que, ceteris paribus, economias de mercado seriam mais pro-

6 Argunienta-se que, “tal come o dinheiro, a cstabilidade ccondmica nio tem o seu
proprio mercado, mas ¢ negociada em todos os mercados. Exceto pelos governos, os
individuos nic podem intensionalmente ‘comprar’ estabilidade econdmica, Scria irracio-
nal para um agente individual tentar ‘comprar’ estabilidade, Tentativas da parte de¢ um
individuo de aumentar seus gastos, fazer novos empréstimos, ou investir pesadamente
em um novo projcto ‘para rcativar a economia’ em tempos de recessio nio teriam efeitos
perceptiveis sobre a economia ¢ sujeitariam o individuo a muitos riscos. Também nio
faria sentido algum para um individuo propositalmente “comprar’ menos estabilidade
durante pcriodos de prosperidade cortando investimentos [ucrativos ou reduzindo planos
de consunto maximizadores de urilidade” [cf. Wallace (1984, p. 208) ],
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pensas a respostas “pessimistas” a tentativas de estabilizagﬁo (e, portanto,
4 inércia inflaciondria) do que sociedades mais centralizadas e corporati-
vistas, com agentes (corporacbes, sindicatos, federagtes, associagdes)
“maiores” e em menor quantidade. Qutro resultado interessante ¢ a
nocio de que o equilibrio de Nash, no tocante i provisio do hem
publico, ndo ¢ 6timo no sentido de Pareto. Em nosso caso, isto significa
que comportamentos nio-cooperativos tenderiam a produzir um grau de
“pessimismo” (e, portanto, de inércia inflaciondria) maior do que sob
cooperacdo. Isto poderia ser interpretado como significando que a inércia
deveria ser mais forte em sociedades mais propensas ao conflito, o que
oferece um espago interessante para associacdes entre politica e economia.

Um terceiro resultado relevante ¢ a simetria de configuracoes de equi-
librio para ser encontrada em um contexto de agentes idénticos. Um
certo nivel de provisio do hem ptiblico seria compativel com diversas
posi¢des de equilibrio que seriam distinguiveis somente com Tespeito
a distribuicio das dotagdes, ou com respeito a quem efetivamente estd
pagando pelo bem publico. Em nosso caso isto significaria que um equi-
librio inflaciondrio seria compativel com diversas possiveis configuragdes
de distribuigio da renda, dependendo de quem assume o papel de franco-
atirador. Esta indeterminacio bdsica leva a dividas quanto a nocdo [re-
qientemente observada de “alinhamento” de pregos relativos e rendas.

3 — Um modelo simples

3.1 — Comportamente “otimizador”

Uma maneira interessante e bastante simples de se considerar as possiveis
ligacGes entre as decisbes individuais otimizadoras relativas a fixacio (rea-
Justes) de pregos e salirios e as conseqiiéncias (as externalidades) macro-
econdmicas dessas decisdes, especialmente no tocante i determinacio da
taxa de inflagdo, é simplesmente 2 de se escrever fungdes de utilidade indi-
viduais onde se considera explicitamente a influéncia negativa da inflacdo.
E natural, contudo, que se pense na inflacio, no contexto de decisdes
de agentes individuais, como uma varidvel exdgena, implicitamente acei-
tando-se que os comportamentos individuais sio insignificantes para afetar
a prépria inflagiio. ¥ claro que isto nem sempre ocorre, uma vez que, no
caso de grandes federagdes sindicais, por exemplo, as decisdes quanto a
reajustes de saldrios e repasses de precos podem ter efeitos claros sobre a
inflacdo e freqiientemente sdo consideradas no calculo dos reajustes e repas-
ses. Por outro lado, a exogencidade da inflacio claramente nio se observa
quando se toma o conjunio de agentes insignificantes, rompendo-se assim
o isolamento entre micro e macroeconomia.
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Para observar esses paradoxos podemos considerar que as decisbes indi-
viduais acerca de reajustes desejados de pregos e saldrios sdo baseadas em
funcdes-objetivo individuais tais como:

Ui— U(R,a) = U [RP), a(P)] Up >0, U <0 (1)

onde R se refere 4 renda real do agente i, P i taxa de crescimento (o
reajuste) do preco da mercadoria que o agente i dispoe para vender —
o que pode ser a sua “forca de trabalho” — e z a taxa de inflagio. A
funcio-objctivo € positiva em R — e também em P — ¢ negativa em m, que
se supde representar uma inconveniéncia em si. Notese que o prego P
tem certa influéncia sobre a taxa de inflagdo através da fungio n(P), que
mostra na verdade o “peso” do preco P sobre o indice geral de pregos.
Assim sendo, para:

oy = Eﬁnp«; E{ji, =1 (2)

entdo teremos simplesmente gue w(ﬁ) = B

A tuncio R (P) rclaciona se estamos tratando de uma firma, o prec¢o
praticadoe e o lucro — o que depende de fatores estruturais e de conjec-
turas acerca dos comportamentos de concorrentes em mercados especificos
— e, no case de um trabalhador, ou sindicato, P diria respeito ao salario
e a fungio R (P) incluiria uma probabilidade de desemprego individual
ou para os membros do sindicato. F facil perceber que esta fungio R (F)
procura indicar a presenca de um “freio” de natureza caracteristicamente
microecondémica a aumentaos explosivos de precos. Uma maneira, ainda que
rudimentar, de traduzir esta limitagiio ¢ através da especificacio de uma
forma funcional especifica para a funcio-objetivo em questdo:

U, = V(Py — H(P) (8)

A [unciic-objetivo expressa pela equacio (8) ¢ semelhante a4 proposta
por Simonsen (1988, p. 22) em um contexto semelhante V() ¢ estrita-
mente concava (F, > 0e V,, < 0) e H(} estritamente convexa (Hn > 0
e Hor > 0).

Ao maximizar a fungio-objetivo em (3) sujeito 4 equagio (2), obtém-se
a condi¢iio de primeira ordem expressa por: ?

Vo (£) — B-H (1) (4}

A equacio (4) diz que modificacdes nos reajusies de prego P aferam a
renda real do agente, assim variando sua utilidade, ¢ que essas varia¢Ges
7 As condigdes de segunda ordem sdo facilmente satisfeitas em vista das hipdteses

sobre ¥ {) ¢ H(), ou seja, V,, <0, Har < 0.
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devem ser iguais, na margem, aquelas produzidas pela desutilidade gerada
pela inflagio causada pelas variacées em P. Note-se que, neste contexio;
existem dois tipos de “freios” a aumentos explosivos nos precos: o pri-
meiro refere-se a concavidade da funcio ¥ () € procura expressar as limi-
tagbes microccondmicas a aumentos de pregos ligados 4 fungio R (P); o
segundo, que é macroecondmico, refere-se ao fato de que o agente gera
intlagio ao elevar P mas com um peso dado por 8. F ficil ver que o freio
macroecondmico faz pouco sentido em se tratando de agentes individuais,
embora faca todo sentido se estamos tratando de uma economia composta
de um tnico agente. As situacdes intermedidrias entre estes dois extremos
oterecem, contudo, diversas possibilidades de interesse.

E intercssante ohservar, em primeiro lugar, como se modifica a decisio

quanto a £ quando varia o pardmetro 8. Para tanto, basta diferenciar 4,
0 que gera:

AP, 4 BPH, )
Aﬁ (V'Pi? -_' B“‘H‘.TT)

Notese que o sinal de (5) ¢ negativo em funcio das hipdteses sobre
V() e H{). Este ¢ um resultado significativo, pois indica que o agente
deverd implemenltar reajustes de pregos menores quanto maior for o seu
peso sobre o indice de precos. Para o caso de agentes insignificantemente
pequenos, ou seja, quando f} se aproxima de zero, é ficil ver que a equagio
(4) se reduz a:

Vo (B) =0 (6)

o que se observa para P tendendo a infinito, ou seja, agentes “marginais”
tixardo seus aumentos de saldrio tio alto quanto possivel. Isto é uma ¢hvia
simplificacio, e se deve exatamente ao fato de que a funcio R (P), expres-
sando as condigdes e concorréncia em cada mercado, foi ignorada. £ claro
que ao considerd-la trarfamos uma série de novos problemas, ¢ o resultado
nio alteraria necessariamente nossos resultacos.

No outro exitemo, para f = I, ou seja, a economia ¢, na verdade, uma
economia de um Unico agente, a cquagio {(4) se torna:

V. (Py = H_(P) (7)

0 quc se observa para 1, — P — 0. Neste caso, quaisquer aumentos no
reajuste de preco P seriam inteiramente transformados em inflacio, pois
tudo se passa como se Robinson Crusoe percebesse que nio faz sentido
algum tentar correr na frente de uma inflacio que € criada pelo seu pro-
prio ato de correr; ele naturalmente ndo vera razio para continuar com
um procedimento que somente resulta em cansaco. A existéncia de inflacio
em uma cconomia de um unico agente nio faz sentido algum, de modo
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que nio ¢ nada surprecndente que a inflacio possa ser facilmente elimi-
nada em uma economia como esta, onde o “publico” € racional.

3.2 — Um caso especial

Uma extensdo interessante a partir desta estrutura bisica pode se obter
reescrevendo a equagio (2) da seguinte forma:

mo=BP 4 (1 —B) .7 (2a)

A equaciio {2a) trata o “resto du economia” como uma coalizio respon-
savel por uma proporcio (1 — f} do indice de pregos € que tem 0s seus
reajustes de prego (saldrio) dados por uma certa taxa, que vamos designar
por m;_;. Isto poderia ser devido, por exemplo, 4 existéncia de contratos
indexados assegurando aumentos de preco (saldrio) iguais 4 inflagio pas-
suda. Poderiamos alternativamente pensar em uma economia com contra-
tos salariais superpostos, de forma que m, , poderia ser pensadeo como as
expectativas de inflagio de algum ponto no passado embutidas nos con-
tratos em vigor e § como a propor¢io de contratos abertos para renego-
ciagio no momento presente. Gutra interpretagio interessante seria a de
considerar que setores que sio responsaveis por um peso igual a (1 — @)
na taxa de inflacio tém os seus reajustes prefixados a uma determinada
“meta”  (m,_,) por controles de precos. Nos casos recentes de congela-

mentos de precos, pode-se pensar nessa meta como algo proximo de zero. ®

Ao considerarmos as condigdes de primeira ordem dadas por (4) e a
expressdo (2a), ¢ possivel gerar uma relagdo entre P e a “meta” (m_q) .
Para tanto, porém, devemos considerar uma forma funcional mais espe-
cifica como:

U, = P g—» ab >0 e b > (3a)

4 partir da qual € possivel reescrever as condigdes de primeira ordem como:
P=1Q0—p /Bl —a)m (®)

A partir de (8) obtém-se a relagio entre as inflagdes corrente ¢ ‘“pas-
sada” como funcio do tamanho do setor “controlado”™ ou “indexado”, ou

8 Ainda outra possibilidade seria identificar .., cowr a inflagio internacional, ou com
a depreciacio cambial causada por um choque externo; neste caso, i seriz o “tamanho”
do setor de bens ndo-comercializiveis ¢ 1 — § uma medida do grau de abertura da
cconomia. Assim, a interagho estratégica seria relevante para determinar o grau de
“reverberacio”” de um choque externo.
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uma relagido entre a meta de inflacio do setor sujeito a controles de preco
e os setores “livres”:

mo= (1~ B) . [b/b—al.m_, 9)

A equagao (9) ndo deve ser vista como uma teoria de inflaczo, mas
como uma descrigio do processo de “reverberacio” que se observa a partir
de um nivel de inflacio “bisico”, seja este dado pela infla¢io passada ou
pela meta estabelecida pelos controles de precos. E importante notar que,
se 0s choques que criaram inflagio no passado ainda persistem, sua influén-
cia se adiciona & inflagio criada através do mecanismo descrito acima.

Note-se também que podemos interpretar a equacio (9) como a relacgio
entre a inflacio observada no setor onde o congelamento de precos nio é
eficaz e a regra de reajustes de precos no setor controlado, que no caso
de congelamentos & de reajustes nulos. Como os reajustes praticados pela
coalizio § sdo diferentes da “meta”, ¢ Ficil perceber que a equagio (9)
fornece indicagdes quanto a mudangas de pregos relativos que se observam
naturalmente ao longo de um processo inflacionario ¢ de modo freqiiente-
mente dramatico durante experiéncias de estabilizacio centradas em con-
troles de pregos,

4 — Os efeitos da interdependéncia

Os efeitos advindos da interdependéncia, em pardcular de posturas nio-
cooperativas da parte dos agentes econdmicos, facilmente se sobrepdem i
estrutura analitica bdsica examinada na seciio anterior, que explorou as
implicagdes do “peso” de um agente — ou entidade — econdmico individual
em um contexto muito simples. A fim de considerar os efcitos da interde-
pendéncia, convém considerar em primeire lugar a existéncia de dois
agentes, com fungdes-objetivo tais como as da secio anterior:

= U R (). x (P PY) =V (B) — H(n) (10)
Ui = Ui (R, (P),n(P,P)] = V(P) — H(m (i1)

onde as fungdes ¥ () e H () tém as mesmas propriedades que se atribuiu 2
equagio (3}, isto &, V() ¢ estritamente cOncava (V, > 0e Vip < 0 eH()
estritamente convexa (H_ > 0e H__ > 0),

Note-se que, para o caso de dois agentes “livres” e um segmento “con-
trolado” ou “indexado” na cconomia, podemos escrever a taxa de inflacdo
como:

- -

N = G.I-P; + aj-Pj + T‘“i~1 (12)
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De modo a estabelecer um elo com o modelo da segio anterior, assim
enfatizando claramente os efeitos da interdependéncia, ¢ interessante fazer
» = 1 — B. Na verdade, tudo se passa como se transformassemos o agente
da seciio anterior em dois, cujo peso conjunto sobre o indice de inflagio
seria exatamente igual ao do agente original, ou seja, o; 4+ o; = f. Dessa
forma, ao mostrar que a inflacio que resulta da interacio entre os dois
agentes ¢ maior do que a que resultaria se eles fossem um $0, estamos ni
verdade mostrando que o equilibrio de Nash ¢é inferior ao da segdo an-
tertor,

Considerando fung¢des de utilidade idénticas para ambos os agentes, ma-
ximizando (10) e (11) sujeito a (12) nos da.”

Ve Py = o . H, (m) (13)
VoP) =« . H (%) (14

Hi pelo menos dois resultados de interesse a extrair de (13) e (14):
a) a influéncia do ndmero de agentes sobre o grau de subotimalidade
subjacente ao equilibrio de Nash, isto ¢, sobre a taxa de inflagfio; € b) a
estrutura de incentivos associados & formacio de grupos e coalizdes distri-
butivas, que afeta de modo fundamental a disposi¢io dos agentes a aderir
a planos de estabilizacdo ou a atuar como franco-atiradores. As duas sub-
secoes que se seguem tratam de cada um desses temas.

4.1 — Inflagio e o “tamanho” da economia

Considere-se uma situaciio onde existem n agentes com idénticas fungdes-
objetive e de mesmo peso sobre o indice de inflagio. A condigio de pri-
meira ordem para o agenie representativo pode ser escrita como:

Vo(Py = a . Hu(w.n. P (1 — ) 1) (14)

Em seguida, de modo a examinar o efeito do numero de agentes sobre
a decisdio dtima quanto a P, vamos diferenciar (14) mas mantendo cons-
tante o tamanho do setor “controlade” ou “indexado”, ou seja, mantendo
7 = 1 — [ constante. Isto na verdade implica manter constante o produto
a.n, como ¢ ficil perceber através do segundo membro da equacio (14).
Assim, obtém-se a seguinte expressio:

AP — ol 15
An n, (Vyp — a*.n.H_) (1%)

» Considera-se ai F, = (2F/2R;). (OR3P, .
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cujo sinal € positivo, indicando que quanto maior o numero de agentes
comportando-se de forma nio cooperativa — tomando como dado o tama-
nho do setor “controlado” ou “indexado” —, maior sera o reajuste de
prego praticado pelo agente representativo (e, portanto, maior serd a taxa
de inflacio) . Assim sendo, pode-se dizer que, ceteris paribus, quanto mais
atomizada ou menos “organizada” se torna a economia, maior devera ser
o numero de agentes atuando nio cooperativamente e, portanto, mais forte
serd o mecanismo através do qual a inflaciio passada se transformaria em
inflagdo corrente, ou maiores serfio as repercussdes inflacionrias da inte-
ragdo entre os setores niio atingidos por um congelamento ou prefixacio
de precos.

Note-se que hi dois fenémenos que nio devem ser confundidos: a) a
interacdo nio cooperativa de diversos agentes para um dado “tamanho”
do setor “controlado”; e b) modificacées no “tamanho” do setor “‘contro-
lado™ para uma dada configuracio de interesses organizados. No primeiro
caso, medidas de politica e/ou institui¢des que favorecam a organizacio
dos interesses econdémicos — um aumento na federalizacio sindical, ou
simplesmente no grau de adesio a grupos organizados — funcionam como
uma “reducio no namero” de agentes interagindo de forma nio coope-
rativa (dessa maneira, menores sio, ceferis paribus, as conseqiiéncias infla-
ciondrias da interagio estratégica dos agentes fora do congelamento ou
da prefixacio) . Em se tratando de b, ¢ facil ver que variagdes no grau de
sindicalizaciio, na propensio para se adotar indexacio ou na eficicia dos
controles de pregos funcionam como variagdes no parimetro } no modelo
da se¢io anterior. O ponto importante a ressaltar é que a inéreig, ou meta
para a taxa de inflagio, ¢ magnificada pela introduciio de interdepen-
déncia. Notese que o grau de disseminacio da indexaciio ou o grau de
dessincronizacio dos contrates nfio sio as tnicas fontes de inércia, tal como
na scgio anterior. A interdependéncia pode multiplicar muitas vezes um
nivel basico de inflagdo contido na memdria dos contratos.

4.2 — Incentivos para a adesio

Para se observar os incentivos envolvidos nas decisdes dos individuos
quanto a se tornarem membros de dilcrentes coalizdes on sindicatos, af
compreendendo as decisdes do trabalhador individuzl no sentido de entrar
ou nio para uma coalizio ou sindicato e, da parte destes ultimos, no sen-
tido de ampliar seu quadro de associados, convém retornar s equacdes
(I3) e (14) considerando dois agentes de pesos diferentes sobre o indice
de inflaciio, isto € o; £ @, Nesse caso, (13) ¢ (14) podem ser combinadas
em:

VaBy V(P (16)

(45} ¢9]
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Através da equagiio (16) pode-se observar que um aumento em g, isto
&, o crescimento da coalizio g, mantendo-se constante o tamanho do grupo
rival a; hd de ser compensado por uma reducdo em P, (lembrar que
V, < 0y, ou seja, quanto major o grupo o, em termos de seu peso no
indice de precos, menor deveri ser o reajuste de prego praticado pelo
grupo. Os incentivos envolvidos funcionam de modo perverso: os indivi-
duos deverio preferir entrar para sindicatos menores, pois estes praticam
reajustes mais “irresponsiveis” e, por seu turno, deverdo preferir nio
crescer, pois crescendo teriam de praticar menores reajustes. Isto € muito
claramente observado em se tratando da decisio de um trabalhador indi-
vidual sobrc entrar ou nio para um determinado grupo. Uma vez que sua
decisio tem pouco ou nenhum impacto sobre a taxa de infla¢do, tudo que
ele precisa observar ¢ se a regra salarial desta coalizdo seria melhor do
que a regra otima que ele proprio praticaria ao se tormar um “franco-
atirador”, isto é, quando cle forma uma coalizdo de tamanho zero. Obser-
va-se facilmente que individuos ou grupos de tamanho desprezivel nio
terdo nenhum incentivo para pertencer a qualquer outro grupo maior, pois
a regra salarial “franco-atiradora” seria sempre superior.!! Da mesma
forma, aqueles que jd pertencem a grupos determinados terdo um claro
incentivo para deixi-los, assim como os membros que permanecem na
coalizio preferem que o grupo reduza sempre mais o seu tamanho. As
coalizBes e grupos organizados parccem enfrentar uma tendéncia natural
4 autodissolucio.

Essa tendéncia autodestruidora de coalizbes destinadas a se prover um
bem publico reproduz de forma clara as conclusdes do estudo classico de
Olson (1963) e adquire grande importancia para a interpretagio das ten-
sdes envolvidas na pritica da politica de estabilizagio. E interessante notar
que, diante dos incentivos acima discutidos para a formagdo de grupos,
Olson explica a existéncia de grupos organizados através de fatores como
a coercio e a posse, por parte do grupo, de uma “mercadoria privada”
do consumo da qual se pode excluir os franco-atiradores [Olson (1465,
pp. 13241} ] Na verdade, ambos os fatores se tornam importantes no
contexto da problematica da estabilizagio, na medida em que o governo
se utiliza de seu vasto aparato regulatdrio ndo so no sentido de elevar o
eran e adesfio a uma iniciativa de estabilizacio — tipicamente através do
uso de controles de precos, mas também para punir franco-atiradores atra-
vés de restricdes ao acesso a subsidios e incentivos fiscais.

v Note-se que o wmesmo cleito se observa, e de forma ainda wais clara, s a;
aumenta et detrimento de oy, isto € se (1 — BY mantém-se constante.

11 Em ftermos priticos, baveria limiles impostos pelas configuracdes cspecificas de
cada mercado, conforme observado acima, A nogio de que nio existe qualquer espécic
de moderaciio salarial no comportamento franco-atirador apenas se relaciona com a idéia
de moderacio determinada pelo interesse coletivo.

~1
-~
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5 — Estabilizacdo: problemas de implementagio

A estabilizagio envolve um complexo problema de implementacio, que
passa pela criagio de incentivos para a adesdo, ¢ que é mediada de forma
tundamental pela organizagiio institucional da sociedade. Tem sido comum,
principalmente para as economias da drea da OECD, a associagio empirica
entre o sucesso de iniciativas de estabilizagio e as caracteristicas institu-
clonais tipicas de sociedades corporativistas: o grau de participacio,
representatividade, tamanho médio e federalizacio dos sindicatos e asso-
ciacbes de trabalhadores e também de empresarios, '* a cobertura ou o
grau de indexagio formal e informal, o grau de sincronizacio dos contratos
salariais, o tamanho médio dos contratos, o grau de abertura da economia
e, também, no contexto das estabilizacdes recentes, a eficdcia dos “pactos
sociais” ou controles de pregos. Crouch (1985) observa uma associacio
entre grau de “corporativismo”, 1¥ e ntveis de conflito industrial (medido
pela incidéncia de greves), e diferengas com respeito ao impacto infla-
cionario dos choques externos nos anos 70. Na mesma linha, McCallum
(1983) estimou um modelo no qual a velocidade com que os salrios se
ajustam em resposta a choques depende do grau de “consenso social”,
que ele aproximou empiricamente usando um indicador de incidéncia de
greves. A evidéncia produzida, de acordo com McCallum (1983, p. 802),
¢ “dramaticamente consistente com a hipétese de que o grau de consenso
social. .. foi o fatorchave para explicar as diferencas de taxa de inflagio
entre paises nos anos setenta”. ¥ Bruno e Sachs sugerem que uma parte
importante da explicagdo para diferentes desempenhos econdmicos na
dreca da OECD a partir de 1973 seria relacionada com dois tipos de
caracteristicas “estruturais” dos mercados de trabalho, a saber, o grau de
corporativismo ¢ o gue eles chamaram de velocidade de resposta do saldrio
nominal, Os autores fornecem indicadores quantitativos para o desem-
penho economico geral dos paises da OECD durante os anos 70 e de-
monstram a existéncia de significativas correlacdes entre esses indicadores
¢ aqueles associados ao grau de corporativismo e A velocidade de resposta
do salirio nominal [Bruno e Sachs (1985, Cap. 11) 1.

Hi, no entanto, uma limitagio muito dbvia s hipdteses que orientam
o trabalho desses autores: ¢ muito provivel que a “organizacio” dos in-
teresses econdmicos, em vez de aumentar a consciéncia social a respeito dos

12 Para uma discussio, veju-se Romanis (1967, pp. 173-53) , Romanis-Braun (1975,
pp. 12-3) ¢ Bruno ¢ Sachs (1985, p, 222),

12 Crouch associou-o com indices de “centralizacio organizacional”, com o cariter das
instituigdes ligadas ds negociagbes coletivas ¢ com o grau de sindicalizagdo, oferecendo
wny inferessante discussio sobre a caracterizagiio empirica do grau de corporativismo.
Veja-se Crouch (1983) e, também, Tarantelli {1983).

1+ Crouch reconcilia esses resultades com os seus, sugerindo que “onde hi consenso
social {0 que pode ser assegurado por instituicdes corporativistas) haverd uma relativa-
mente rdpida adaptagio do salirio real aos desenvolvimentos econémicos e, portanto,
menos inflacdo” [veja-se Crouch (1983, p. 125) .
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efeitos de comportamentos individuals egoistas sobre a inflagio, pode
muito bem elevar a propensio ao conflito, fortalecendo desse modo, ao
invés de moderar, as “incompatibilidades” que produzem inflagio. Embora
a hipotese de que agentes “grandes” mostrariam preocupagdes acerca das
conseqiiéncias macroecondmicas de seus atos possa ser bastante bem docu-
mentada em se tratando de economias da OECD [por exemplo, Romanis
(1967, p. 172) , Romanis-Braun (1975, p. 2), Crouch (1985, p. 107), Olson
(1982, p. 48) ¢ Calmfords (1985, p. 329) ], ¢ provivel que este nio seja o
caso em se tratando da América Latina. O comportamento dos grandes
sindicatos pode ser governado por toda sorte de consideragdes, e pode
facilmente se tornar marcadamente “egoista”. 15 Assim sendo, ¢ importante
observar que, eceteris paribus, quanto mais “corporativista” uma economia
¢, mais facil se torna implementar iniciativas de estabilizacio envolvendo
coordenagio de politicas de salarios e precos e, conseqiientemente, mais
provdveis seriam os deslocamentos “administrados” na curva de Phillips.
Mas se essas politicas sio de fato implementadas, assim como o grau de
adesio com o qual elas contam, é algo intimamente associado com condigoes
politicas particulares, e estas podem ou nio ser favordveis. F preciso cuidado,
portanto, ao frazer para o contexto latino-americano a associagio “euro-
péia” entre corporativismo e inflagio, 18

Tomando, no entanto, uma amostra de paises latino-americanos, a 1s50-
ciagfio entre corporativismo e inércia parece fazer mais sentido. A inércia
inflaciondria poderia ser tentativamente medida durante um certo periodo
(por exemplo, através de uma medida “normalizada” de dispersio da
inflacio, como o coeficiente de variagio), ou por um coeficiente de corre-
lagio entre as inflacdes cotrrente e passada. Para a primeira, valores baixos
indicariam maior inércia, enquanto que para a segunda o inverso seria
verdadeiro. Ambas as medidas para os paises do Cone Sul € para o Brasil
sio mostradas abaixo, 17

Argentina Brasil Chile Uruguai
Coeficiente de variagdo 1638 G7.8 156,0 89,9
Ceeficiente e comelagde 057 085 0.80 0.68

15 £ mais freqitente, no contexto latino-americano, que se pense em uma associagio
positiva entre militdncia sindical e inflacio,

16 Os autorcs que estudaram a OECD tinham wna amostra homogénea de pafses
industriais; a inclusio de um pais como a Argentina por exemplo, para o qual poderia-
mos associar um grau de corporativisme “europeu”, um clevado grau de sincrenizacio
dos contratos salariais, baixos graus de indexagio formal c¢ uma taxa de inflagio muite
mais alta do que a média da OQOECD — McCallum, por exemplo, rodou suas regressies
cross section para 1971/72, quando sua amostra registrou uma inflacio média de cerca
de 109, (durante estcs anos a inflacie argentina atingiu uma média de 479, —, poderia
prejudicar as conclusdes desses autores e deixar clares, mais uma ver, os perigos envol-
vidos cin comparaghes entre paises.

17 O periodo considerado foi 1948/79. Os dados foram retirados de Wilkie, ¢d. (1983,
pp. 3408} .
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As duas medidas apontam inequivocamente a Argentina como o pais
com o mais baixo grau de inércia e o Brasil possuindo o mais alto; a
posicio do Chile ¢ do Urnguai é intermediiria. Sabidamente, a Argentina
¢, dentre esses paises o mais sindicalizado, onde os sindicatos sio mais
centralizados, onde hd menores percentagens de populagio empregada
no setor informal ou abaixe da linha de pobreza. 18 O Brasil comporta-se
de modo exatamente oposto em cada um destes atriburos. A Argentina tem
certamente a economia mais “organizada” e é o pais com o menor grau de
inércia, enquanto o Brasil ¢ a economia menos “organizada” e aquele
com mais inércia, o que parece consistente com nossos resultados,

Uma lettura mais “histdrica” da experiéncia desses paises com politicas
de estabilizacio durante esses anos (1948/79) parece confirmar essas im-
pressdes. E de fato na Argentina que se observam os mais espetaculares
episédios de desinflacio subita baseados em movimentos coordenados (c
negociados) de saldrios e precos. ' Em geral, esses sucessos tiveram curta
duragio, o que a maior parte dos estudiosos atribui ao fato de que os
programas néo se detiveram em fundamentals, sejam estes o que forem. O
interessante a observar ¢ que esta capacidade para promover esquemas de
coordenagio para precos e saldrios néio se encontra com facilidade em outros
paises. No Brasil, por exemplo, s6 houve um planc de estabilizaciio digno
desse nome durante o periodo 1948/79, e mesmo ussim o esquema de
coordenacio responsivel pelo seu sucesso era, na verdade, tal como no Chile
apos 1974 [veja-se Foxley (1983)], a tentativa de um regime autoritdrio
de destruir, ou subjugar, a estrutura sindical e de impor metas para rea-
justes salariais que terminaram resultando em gigantescas perdas salariais.
O problema de coordenagio de decises de precos e salarios ¢ de fato
resolvido na medida em que os assalariados sio forcados a “se adiantar”,
tendo seus saldrios reajustados segundo as metas estabelecidas pelo governo.
Os esquemas de controle de prego que se implementaram nio foram nem
voluntdrios nem restritos [veja-se Moraes (1986)], de modo que esta
“politica de rendas” 20 foi, na verdade, bastante viesada.

Mais recentemente, os planos “heterodoxos” (o Austral na Argentina,
o Inti no Peru, o Cruzado e o Plano Bresser no Brasil) conseguem drami-
ticas redugdes na raxa de inflacio em seus momentos iniciais 4 custa de
controles de precos e saldrios [veju-se Frenkel e Fanelli (1986), Espejo (1986)
¢ Franco (1987) ]. Esses planos devem scr vistos menos como “pactos sociais”

1% Todos esses indicadores podem ser encontrados emy Wilkie, ed. (1983, pp, 175-87)
¢ Zapata {1970, p. 382).

1% Em 1952/53 a inflacio foi reduzida de 88,1 para 4,39, em 1959/60 de 1139 para
27,19, e em 1967/68 de 20,6 para 3,99, em todos esses casos em fungio de esquemas comm -
binando acordos salarizis abrangentes e controles de pregos [veja-se Mallon e Sourrouille
(1975, pp. 9-25, passim) e De Pablo (1974, p. 177, passim) ]. Novamente em 1973/74 um
“pacto social” foi implementado e manteve precos estiveis durante aproximadamente
um ano [Di Tella (1979) ].

20 O termo ¢ utilizado neste confexto por Dornbusch ¢ Simonsen (1986} taivez dc
uma forma nio muito apropriada.
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do que como solughes coercitivas no sentido de Qlson para o preblema
de coordenacio discutido neste ensaio. Controles de preco apoiados por
sangbes graves aos faltosos caracterizam, sem divida, uma solugio “coer-
citiva” que substitui uma solugiio negociada, ou algum tipo de acordo
abrangente ou pacto social, que se revelou de impossivel implementacio.

Comportamentos do tipe “franco-atirador” sdo desde o inicio muito
claramente obscrvados em setores para os quais os respectivos congelamentos
de pre¢os nio eram efetivos. Na Argentina, por exemplo, durante a vigéncia
do primciro congelamento, de julho de 1985 a marco de 1986, os pregos
das verduras frescas, da carne e dos servicos pessoais aumentaram 168,57,
e 11,59, respectivamente, sendo que o IPC aumentou apenas 24%, [Caino
(1987, p. 14)]. Nido basta observar que estes s2o mercados flexprice no
sentido de Iicks (1974, Cap. 1), uma vez que esse comportamento nio
parece motivado por preblemas de oferta e demanda nesses mercados
particulares. E talvez mais significativo cbservar-se que estes sio setores
onde prevalece ao menos uma das seguintes caracteristicas: padrio de
oferta atomizada, diferenciagio de produto oun altos custos de se trocar
de produto (tipicamente servigos médicos), Nessas condi¢des, esses precos
simplesmente ndo sio atingidos pelo congelamento, € o que se observa ¢
nada menos que ¢ comportamento [ranco-atirador mencionado na segdo
anterior, E interessante observar que a presenca de desequilibrios de precos
relativos a favor de sctores flexprice/[ranco-ativadores é observada em ini-
meras experiéncias conhecidas com congelamento de precos, conforme
cuidadosamente documentado recentemente [veja-se Espejo (1988, Cap. 5) ].
No Brasil durante o Plano Cruzado o mesmo fendmenc sc observa, em
especial nos itens vestudrio e habitacio (especialmente aluguéis navos)
do Indice Geral de Precos ¢, de forma ainda mals significativa, nos saldrios
dos trabalhadores do setor informal, ou seja, trabalhadores sem carteira
assinada e por conta prépria, cujos rendimentos reais aumentaram 49,9 e
80,19;, respectivamente, enquanto que o0s saldrios reais no setor formal
cresceram 16,49,

Abstract

The paper attempts lo offer a rationale for the mechanisms associated with inflationary
inertia and also addresses the problems associated with the implemeniation of stabili-
zation policies. Within the context of a simple model the inertia problem is connected
with a well known problem of collective decision making: the free rider problem. The
conditions and institutions that best favour wage price coordination mechanisms are
than discussed.
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