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e INTRODUCAO

Até o més de abril, os saldrios dos trabalhadores do
setor privado com rendimentos na faixa de até trés
saldrios minimos (SM) vinham sendo corrigidos de
acordo com a Lei n° 8.222. Em artigo anterior, foi
mostrada a inconsisténcia desta lei com a palitica gra-
dualista de combate a inflagfio adotada pelo governo
(cf. Giambiagi e O'Grady, “A inconsisténcia entre a
queda da inflacdo mensal até o nivel de um digito e os
reajustes salariais pelo pico”, Boletim Conjuntural, n°
17, abr. 1992). De maneira sintética, haveria um frade-
off entre manter a mencionada lei e obter resultados
mais expressivos na estabilizacfio dos pregos até o nivel
de um digito mensal.

No presente artigo sdo analisados os efeitos da nova
politica nacional de saldrios, regida pela Lei n° 8.419,
de maio deste ano. A seguir, os resultados sio confron-
tados com aqueles obtidos quando da vigéncia da le-
gislagfio anterior.

e A NOVA LEI

A Lei n® 8.419 introduziu, basicamente, trés mudan-
cas:

a) o reajuste salarial quadrimestral da faixa de até trés
SM deverd se basear ndo mais no Indice Nacional de
Precos ao Consumidor (INPC), mas sim no Indice de
Reajuste do Saldrio Minimo (IRSM), calculado pelo
IBGE e que reflete a variagio mensai do custo de vida
para as familias com renda de até dois SM;

b) a antecipagdo bimestral deverd ser no minimo igual
dmédia geométrica das variagoes mensais do IRSM do
bimestre anterior e ndo mais a metade do INPC acu-
mulado; e, principalmente,

¢) o reajuste quadrimestral néo serd mais pleno — isto
€, igual a inflagao do quadrimestre anterior, jd descon-
tada a antecipagdo —, devendo ser menor (maior) do
que o reajuste pleno, caso a inflacdo esteja caindo
(aumentando).

Assim, a variagio dos saldrios até trés SM num més de
reajuste, em relagdo ao nivel vigente no quarto més
anterior, passa a ser determinada pelo Fator de Atua-
lizagdo Salarial (FAS). Este € um fator multiplicativo
correspondente a:

FAS = (1 +x).[(1 + y)/(1 + 2)]

onde:

X = taxa de variagio acumulada do IRSM no quadri-
mestre imediatamente anterior ao més de referéncia
do FAS;

y = taxa de variagio do IRSM no més imediatamente
anterior ao més de referéncia do FAS; e

z = taxa de variagdo mensal média do IRSM no mesmo
quadrimestre ao qual se refere x.

Podemos agora calcular a evolucio do saldrio médio
real de quem ganha de zero a trés SM e comparar o
resultado com aquele que seria observado se fosse
mantida a lei salarial anterior. Iremos supor que o
saldrio € recebido no fim do més, de modo que o
deflator a ser utilizado é o IRSM do més seguinte, na
medida em que, sendo o indice de pregos de um més
coletado entre os dias 16 de (¢ - 1) e 15 de ¢, ele estd
centrado no fim de (¢ - 1). Portanto, o indice de pregos
a ser cotejado com o indice dos saldrios recebidos no
fim de ¢ € 0 IRSM de (¢ + 1), a ser denominado
“IRSM-30". Por iiltimo, iremos também supor que a
antecipagao bimestral € exatamente igual 2 média geo-
métrica das variagoes do IRSM nos dois meses ante-
riores —a lei prescreve que pode ser igual ou superior,
conforme foi visto acima.

Cabe destacar que, devido 2 metodologia de cilculo do
FAS — e contrariamente ao que acontecia com a lei
anterior —, a trajetoria da inflacdo nio ¢ neutra em
relagiio ao aumento do saldrio médio real entre uma
situagfio de inflagdo estdvel e outra de inflagfio também
estavel, mas com taxas diferentes. Isto ¢, partindo de
uma certa taxa de variagio dos pregos, a taxa final pode
ser a mesma em vdrias situacgdes e, entretanto, o incre-
mento do saldrio médio real ser diferente, na medida
em que, na férmula anterior, um mesmo valor dex ez
pode ser consistente com diversos valores de y — a
inflagdo do dltimo més. Nos célculos a serem feitos, o
cendrio considerado € o de uma trajet6ria de queda
gradual e continua da inflacdo, de um nivel inicial de
22% ao més, a partir do qual a taxa diminui dois pontos
percentuais ao més.

Supondo que, inicialmente, a inflagdio seja estavel, o
saldrio real recebido no primeiro més sofre uma corro-
sdo de 18,03% (= 100 - 100/1,22) no segundo més,
preserva o valor no terceiro més — devido ao reajuste
bimestral — e cai na mesma proporgdo acima mencio-
nada no quarto més. Admitindo que a inflagdo ceda,
partindo de uma situagfo estdvel e com um indice
inicial de saldrio médio real no primeiro quadrimestre
igual a 100,00, a evolugZio do saldrio real pode ser vista
na Tabela 1.

Partindo da mesma situag4o inicial de uma inflagfio
estdvel de 22% ao més, € possivel imaginar taxas finais
estaveis menos ambiciosas que a inflacdo zero da Ta-
bela 1. Na comparagdo a ser feita, supGem-se diversas
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TABELA 1 ) ,
EVOLUGCAO DO SALARIO MEDIO REAL
COM INFLAGAO EM QUEDA

TABELA 3 ) . =
AUMENTO DO SALARIO MEDIO REAL DADA UMA INFLACAO
INICIAL ESTAVEL DE 22% AO MES®

N TAXA DE VARIAGAO (%) SALARIO REAL EM%
MES IRSM  IRSM-30 SALARIOS MES QUADRIMESTRE . TAXA DE VARIAGAQ DO
t 2200 2200 8158 12080 ESTAVEL GO e, = ANT:IL:::) Lo ':EE;“:TUAL
t+1 2200 2200 000 99,02 20 T o7
t+2 2200 2200 22,00 99,02 15 14,84 15,80
t+3 2200 2200 000 81,16 100,00 i5 37.70 30,20
t+4 22,00 2000 8158 122,81 5 42,98 47.05
t+5 20,00 1800 000 104,08 5 53,58 58,38
t+6 1800 1600 21,00 108,56 0 61.34 65.56
t+7 16,00 14,00 0,00 95.23 107,67 3Comparagéo entre as médias dos timestres inicial e final,
t+8 14,00 12,00 61,44 137,27 bResultadas apresentados em Glambiagi e O'Grady, op.cit, Tabela 3,
t+9 1200 1000 0,00 124,79
t+10 10,00 800 13,00 130,56 entram no célculo do indexador e afetam o valor do
t411 800 600 000 123,17 128,95 saldrio de “pico”.
:::i :'gg ;'gg Sg'g; ::'gi E importante destacar que, quando a inflagdo cai, hd
! ! ] ! dois componentes de aumento de saldrio médio real
t+14 2,00 000 500 159,23 que entram em acfo:
t+15 000 000 000 159,23 156,20
t+16 000 000 398 16556 @) a menor corrosdo do “pico”, que aumenta a relagdo
t+17 000 0,00 000 16556 média/pico; e
t+18 000 000 000 16556
1+19 000 000 000 16556 165,56  b) @ “superindexagfio” do “pico” que resulta do carry
over dainflagdo passada, ainda ndo captada pelo fndice
inicial.
TABELA 2 ; Para melhor entender este ponto, imagine-se que um
SENIRIOS DE INFLAGAD . assalariado inicie 0 seu contrato de trabalho, por exem-
INFLAGAO ESTAVEL (% AQ MES) Mrei 66 taramaana’  Plo,no dia 1° de junho e que, por coincidéncia, a partir
INIGIAL FINAL TABELA 1 desse dia 0s precos deixem de aumentar. Em que pese
22 20 t+5 essa estabilidade, o fato € que o saldrio dessa pessoa,
22 15 t+8 quando for reajustado, ird incorporar a variagio dos
22 10 1+10 precos entre 1° de maio e 1° de junho, jd que o dltimo
20 5 t+13 IRSM de referéncia (maio) tinha captado, grosso mo-
50 2 t+14 do, o nivel de prego de final de abril/comeco de maio.

situacgoes, admitindo que, em todos os casos, as taxas
precedentes sejam as mesmas que as da Tabela 1, e
que, depois, a inflagdo volte a se estabilizar. Assim,
tem-se as alternativas mostradas na Tabela 2.

Os resultados, em termos da comparagio com o que
aconteceria se continuasse vigente a lei anterior, sdo
mostrados na Tabela 3, onde € apresentada a taxa de
variagdo do saldrio real médio do quadrimestre a partir
do qual a inflagdo volta a se estabilizar, em relagfio ao
saldrio real médio do quadrimestre inicial, quando a
inflagdio € de 22% ao més. Para efeitosda comparagio,
adota-se a hipétese de que a taxa de variagdo de todos
os produtos que compdem as cestas do INPC e do
IRSM seja a mesma, de modo a tornar os resultados
comparaveis entre si, ja que o efeito da lei anterior foi
calculado utilizando o INPC.

Observa-se entdo que, com a queda da inflagdo, ndo s6
0 saldrio médio real aumentaria, como inclusive o
incremento seria maior do que com a lei anterior. A
explicacdo para esse resultado relaciona-se com a subs-
tituicdo do INPC pelo IRSM como critério de reajuste.
Com ainflagfio em queda, a introducgiio do FAS tende-
ria a gerar reajustes menores do que 0s que prevalece-
riam com a Lei n°8.222. Entretanto, isso € mais do que
compensado pela troca do INPC (coletado de 1°a 30
ou 31 e centrado no meio do més) pelo IRSM (coleta-
dode 16a 15 e centrado no fim do mésanterior). Desse
modo, héd aproximadamente 15 dias adicionais de in-
flagio — em relagdo & que € captada pelo INPC — que

Cabe notar que, quando a inflagfio se acelera, a mu-
danga em relagfio a legislagdo anterior gera um efeito
ambiguo que depende da taxa de inflagio. De um lado,
o principio do FAS — que valoriza a taxa de inflacdo
do dltimo més — gera um reajuste maior do que
aquele que decorreria da indexagao pura e simples pela
inflagdo passada. De outro, porém, a inflagio acumu-
lada em quatro meses conforme o IRSM € menor do
que a do INPC quando a inflag4o sobe, em virtude da
defasagem do periodo de coleta.

e CONCLUSAO

A lei salarial continua sendo inconsistente com a queda
da inflagdo até os niveis desejados pelo governo. Mes-
mo admitindo que os saldrios acima de trés SM nio
aumentem na mesma proporcio daqueles que se loca-
lizam abaixo desse limite — o que atenuaria o impacto
da lei sobre o custo da méo-de-obra —, um aumento
dos saldrios inferiores, como o que é mostrado na
Tabela 3, seria dificilmente vidvel, na medida em que
mudaria substancialmente o ranking salarial dentro
das empresas. Conseqiientemente, prevalece para alei
atual a mesma conclusio, referente 2 lei anterior, de
que “resta escolher entre a mudanga da prética de
reajustes salariais — o que pode implicar a mudanca
da lei — ou a rentincia a metas mais ousadas de
controle da inflago, pois, no atual contexto de funcio-
namento do mercado de trabalho, € dificil que a infla-
¢do mensal caia até o nivel de um digito” (Giambiagi e
O’Grady, op.cit., p. 31).




