Emprego e saldrios reais: uma analise
macroecondémica de desequilibrio
para o Chile e o Brasil

ANDRES SOLIMANO *

O proposito deste trabalho ¢ reexaminar a velagdo entre saldrios reais e emprego em
econoniias semi-industriglizadas sob distintos regimes macroecondmicos. A andlise formal
€ conduzida em wmn nodelo que distingue um regime keynesiano de insuficiéncia de
demanda, wm regime de restrigio externa caracterizado por escasser de divisas ¢ um
regime cldssico de insuficiéncia de capital fisico. QO modelo ¢ avaliado empiricamente
com- pardmetros das economias chilena e brasileira, com o intuito de examinar o im-
pacto macroecondmico da politica salarial e de wma politica fiscal de criagio de em-
pregos. O modelo ¢ usado também para medir elasticidades emprego-salirio real em
cada regime macroecondémico para ambas as economius.

1 — Introdugao

A andlise, tanto tedrica quanto empirica, da relacio entre saldrios reais
e emprego estd dominada, em grande parte, pelo enfoque neocldssico, que
concebe uma relagio inversa entre salirios reais e emprego, no contexto
de empresas operando sobre suas demandas nocionais (nio limitadas pelas
vendas) de trabalho. Contudo, a evidéncia empirica existente e os enfoques
teoricos disponiveis ainda ndo sio conclusivos para elucidar a observagio
ja cldssica de Dunlop, que descobriu um comportamento de tendéncia
ciclica entre saldrios nominais, saldrios reais e emprego. ‘
Partindo-se de uma perspectiva keynesiana, a relacio entre saldrios reais
e emprego ¢ examinada através de uma demanda de trabalho limitada, em
que o nivel possivel de vendas determina o nivel de produto e, através da
fungio de producio, o nivel de emprego.! Em particular, em modelos
de economia fechada, de um periodo e sem efeitos distributivos nas funcdes
de gasto, o emprego independe dos saldrios reais em um regime keynesiano.

Nota do Editor: Tradugio nio revista pelo autor.

* Do Programa Regional de Emprego para a2 América Latina e o Caribe/Organizagiio
Internacional do Trabalho (PREALC/OIT).

1t Originalmente, Keynes -coincidia com os clissicos, ao SUpOr que as empresas ope-
ravam em sua curva de produtividade marginal do trabalho.
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Em modelos keynesianos de economia aberta, sem eleitos de pregos rela-
tivos sobre a absor¢iio, o emprego depende negativamente dos saldrios -
reais, em termos de bens tradeables, se atendidas as condigdes previstas por
Marshall-Lerner. Esse resultado ¢ simplesmente simétrico, no caso de depre-
ciacdes reais expansionistas [ver Solimano (1986) ].

Por outro lado, em modelos em que o consumo depende positivamente
dos salirios reais e onde este eleito domina o efeito adverso de aumentos
de saldrios reais sobre as exportagdes liquidas, no contexto de um modelo
keynesiano, os saldrios reais e o emprego se relacionam positivamente [ver
Taylor (1983) e Meller e Solimano (1985) ].

Finalmente, um caso dc particular relevincia para economias latino-
americanas, na atualidade, é o da existéncia de uma condicionante externa
limitativa. Nesse caso, um aumento de salirios reais que dé origem a uma
perda de competitividade externa (valorizagio da taxa de cimbio real)
deve ser compensado com redugdes de despesas e de emprego, numa econo-
mia que se deve ajustar a um limite méximo de disponibilidade de divisas.
Nesse caso, a relagio entre saldrios reais e emprego serd necessariamente
negativa [ver Dréze e Modigliani (1981) e Meller e Solimano (1985)].

O proposito deste trabalho é examinar analiticamente as seguintes ques-
toes:

a) Qual ¢ a natureza do trade-off entre salarios reais e emprego (existe
sempre tal ajustamento?) em economias sujeitas, alternativamente, a uma
restricio dominante de demanda efetiva de divisas ou de capital, e como
se pode integrar em um modelo macroeconémico cada um desses regimes?

by Através de que mecanismo de transmissio (isto ¢, consumo privado
e/ou publico, taxa de cimbio real ou competitividade externa, custo real
da mio-de-obra) um aumento de saldrios reais afeta o produto e o em-
prego?

¢} Qual ¢ 2 ordem de magnitude dos trade-offs ocorrentes em econo-
mias de diferentes tamanhos e diferentes estruturas econbmicasy

d) Comparando politicas expansionistas de saldrios com politicas de
aumento do emprego publico, qual delas e/ou que combinagdes delas
s30 macroeconomicamente mais “baratas”, em termos de sacrificios, para
consecuciio de objetivos relacionados com inflagio e balanco de pagamen-
tos? Quais sio as ordens de magnitude dos efeitos das politicas, conside-
rados sobre essas varidveis macro?

¢) Qual ¢ a dinimica dos precos, do produto ¢ do emprego que se
seguiria a um aumento de salirios nominais na economia? Como ¢ a tran-
sicio entre um equilibrio de curto prazo e outro de longo prazo? Qual ¢
a interaciio entre as politicas salarial e cambial, ¢ quais 530 as implicagGes
de tal interacio quanto a dinidmica do sistemar
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O trabalho estd organizado em cinco se¢des. A Se¢io 2 apresenta o mo-
delo utilizado, que inclui uma especificagiio do equilibrio no mercado de
bens e de trabalho, sob trés regimes macroccondmicos: keynesiano; de res-
trigiio externa; e classico. O modelo inclui também uma especilicagio para
o balanco de pagamentos e wn modclo de formagio de precos que contém
elementos de custos ¢ de demanda, A Secio 3 quantifica os efeitos de
aumentos exégenos de salarios nominais e de aumento de emprego piblico
sob diferentes regimes macroecondmicos, avaliando-se 0 modelo com pard-
metros das economias chilena e brasileira. A Secio 4 simula o cfeito dina-
mico de um aumento de saliarios nominais sobre precos, produto e em-
prego. A simulagio ¢ feita com um modelo trimestral, para a economia
chilena, supondo-se um regime keynesiano, uma politica cambial de aco-
modacio e um ajuste gradual de pregos a variagdes ocorridas nos custos
unitirios, Finalmente, a Seciio 5 apresenta as conclusaes.

2 — Um modelo macroeconéomico com racionamento

O modelo utilizado ¢ wn modelo macro para uma economia aberta, ¢ sua
estrutura inclui os mercados de bens e de trabalho, o balanco de paga-
mentos € uma equacio de pregos.

A especifica¢io dos mercados de bens ¢ de trabalho ¢ crucial para deter-
minar a relacio entre saldrios reais e emprego. A esse propdsito, valendo-
nos da literatura sobre macroeconomia em desequilibrio para economias
abertas [Cuddington et alii (1984), Dréze ¢ Modigliani (1981), Solimano
(1984, Cap. 3) e Arida e Bacha (1984)], distinguimos trés regimes macro-
econdmnicos, dependendo do tipo de restricio dominante no sistema: o pri-
meiro, que chamaremos regime keynesiano, ¢ aquele em que a limitante
principal ¢ o nivel de demanda efetiva; o segundo ¢ aquele em que as
divisas siio o recurso limitativo, caso que denominaremos regime de restri-
cio externa; e o terceiro ¢ aquele em qguc o capital é o recurso escasso e
em que o produto ¢ determinado pelo lado da oferta. Antes de derivar os
diferentes regimes de desequilibrio em que se pode encontrar a cconomia,
analisemos a estrutura de mercado de bens.

A demanda agregada Y* define-se como:

Yi=C+4 I+ G - Nx (1)
onde:
¢ — nivel de consumo privado;
I — volume de investimento;
G = consumo do governo; e
Nx = exportagdes liquidas.
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A fungio consumo postulada depende dos saldrios reais, w [P, € estes do
nivel de emprego, L:

C=C (w/p L) (2)

Utilizando wma equagio de precos que combina elementos de demanda
e de custos, do tipo:

P =P (w e Y (3)

onde P ¢ o nivel de precos, w a taxa de salarios nominais, e a taxa de cim-
bio nominal, e supondo que o emprego depende do nivel de produto, a
tun¢do consumo pode ser representada como uma fungdo do quociente
saldrio/taxa de cambio w/e, e do nivel da renda iver Meller e Solimano
{1985) |

C =C (w/e, Y) (2"
H)
Serd suposto o investimento fixo em termos reais, I — 7. O gasto real

do governo deline-se como o produto dos salarios reais, w/p, multiplicade
pelo nivel de emprego publico, Lv [ver Modigliani e Padoa-Schioppa
(1978)1:

G = wip, Lo %)

Para maior simplificagio, suporse-do inexistentes os diferenciais de sali-
rios entre os setores piiblico e privado.
Usando a equacio de precos P — p {w, e, ¥}, e redefinindo:

Wy =— = Wy (w, e, V)

Pw, e Y) ) (3

podemos representar {4) como:

G = Wg (w, e Y) Ly @)

Finalmente, supot-se-d que as exportacdes liquidas, em moeda nacional,
DNX

& (e/w)

depende de ser ou ndo satisfeita a condicio de Marshall-Lerner. Além disso,

Nx depende do nivel de renda, ¥:

Nx = Nx (ejw, ¥) (5

Nx dependem dua taxa de cimbio real, ¢/w, onde o sinal de

Desse modo, podemos representar a demanda agregada como:
YO=C (w/e,Y) + 7+ Wy (w, e, ¥) L9 & Nx (e/w, V)  (6)
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A oferta agregada, Y, ¢ igual 4 soma do valor agregado gerado pelo
setor privado, dado pela [un¢do de produgio ¥V — G (L) — F (w/P),
onde L. = L (w/p), mais o valor agregado gerado pelo setor publico,
w/p, LY

Y =F (w/p) 4 w/p, LY (7)

Agora, usando a relagio (3) e substituindo em (7}, podemos repre-
sentar a olerta agregada como:

Y = f(w/e) = Wy (w, e) Ly (8)

»

= ¢ (w/e, L%

Desse modo, podemos descrever o equilibrio nocional do mercado de
bens (que supde a existéncia de tlexibilidade de saldrios e de precos) :

¢ (wie, LYY = C (wje, Y}y -~ I} Wy (w,e, ¥) L* | Nx (ejw, ¥y (9

No mercado de trabaiho, o equilibrio nocional é dado pela igualdade
entre oferta e demanda de mio-de-obra, em que esta dloima ¢ igual a
demanda de trabalho do setor privado, L (w/p), mais a demanda de tra-
balho do setor publico, L%

L (w/py + Lt =1L (10)

que pode também ser apresentada como:
L (w/e,) + I+ <L (107

O Gridfico 1 representa os equilibrios nocionais do mercado de bens e
do mercado de trabalho, no plano salarios nominais-taxa de cdmbio,

A curva GG, que representa combinagdes de w e ¢ que equilibram o
mercado de bens, tem inclinagio positiva, Jd que se supde que um aumento
exdgeno de saldrios eria um excesso de demanda de bens, que deve ser
compensado com uma desvalorizacdo da taxa de cimbio, para restabelecer
0 equilibrio desse mercado. Por sua vez, os pontos i esquerda da GG repre-
sentam pontos de excesso de demanda por bens EDG, e os pontos i direita
dessa curva representam a regido de excesso de oferta, ESG.

A linha LL {que se supde com inclinagio menor que a da GG) mostra
o equilibrio nocional no mercado de trabalho e divide o plano em quatro
regides ou regimes de desequilibrio. Seguindo a tipologia de Malinvaud,
estas seriam: um rvegime K, de desemnprego keynesiano, em que tanto o
mercado de bens como o mercado de trabalho cstio com excesso de oferta;
um regime C, de desemprego clissico, em que o mercado de trabalho estd
com excesso de oferta e o de bens com excesso de demanda; uma regido R,
de inflagio reprimida, que mostra excesso de demanda em ambos os mer-
cados; e uma regiio U, de subconsumo, em que hi excesso de demanda
de trabalho associado a um excesso de oferta de bens.
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Grdtico 1
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Formalmente, em um regime keynesiano, o nivel de renda de equilibrio
efetivo no mercado de bens estaria determinado pela demanda agregada,
quer dizer:

Y=C (wje,Yy -1+ Wy (w, e, ¥) L9 + Nx (efw, ¥} (1)

e o equilibrio no mercado de trabalho seria dado por:

L)+ 1T (12)

No caso cldssico, o equilibrio efetive no mercado de hens ¢ representado
pela equagio ¥ = ¢ (w/e, L), e 0 equilibrio efetive no mercado de tra-
balho seria dado pela equagio (10%).

E interessante notar que, s€ a economia se cncontra em um ponte como
ky (regime keynesiano), no Gréfico 2, 2 esquerda da linha de 45°, w = e,
o restabelecimento do equilibrio geral com pleno emprego, ponto 4, requer
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Grdfico 2

7
VN

um aqumento de saldrios reais (em ddélares), quer dizer, um aumento em
wfe, 2

Em outras palavras, ceferis paribus, um aumento em w, dado ¢, ou uma
reduciio em ¢, dado w (valorizacio cambial), permitiriam uma expansio
da absor¢io doméstica maior do que a reducio das exportagdes liquidas,
o que contribuiria para reduzir o excesso de oferta de bens no regime
keynesiano.

Por cutro lado, se a economia se encontra em um ponto como Co, em
um regime classico, o restabelecimento do equilibrio geral requer uma
redugio de saldrios reais, seja por meio de desvalorizacio ou de redugio
de saldrios noniinais.

2 Supdec-se, implicitamente, que:

| ¢ 2G
| 2twje) 2 w/e

2 Nx
o iw/e)
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LEm sintese, em uma economin que enfrente uma restricdo limitativa de
gastos (regime keyncsiano), com efeitos de consumo privado e publico
dominantes, um aumento de salirios reais serd, de modo geral, expansio-
nista. Por outro lado, em um regime cldssico (insuficiéncia de capital)
um aumento de saldrios reais tem cardter oposto, de contracdo.

]

Ate agora temos considerado, alternativamente, os casos e que o nivel
de gasto ou ¢ estoque de capital fisico sio as restrigdes dominantes no
sistema, Todavia, outro caso de especial importincia para economias em
desenvolvimento ¢ aquele em que a disponibilidade de divisas constitui a
restricio dominante, que [ormalmente pode ser introduzida através do
balanco de pagamentos, em cddlares:

B =P, X (¢/w, Y*) — P} M (¢jw, ¥) + F (18)

e que ff representa o saldo do balango de pugamentos (variacio do nivel
de reservas internacionais por periodo), Pr e P}, sio, respectivamente, o
preco internacional dos produtos exportdveis e importiveis, ¥* representa
a renda externa, X e M representam o volume de exportagdes e importa-
goes e I' ¢ o iluxo liquido de capitais, descontado o servigo da divida ex-
terna. A restri¢io de divisas pode-se operacionalizar fazendo B = 0, o que
significa que a cconomia ndo pode gastar além de um determinado nivel
de reservas internacionais (também se poderia supor que dB < dBy, .,
donde dByyy < 0).

A equacio {14) pode ser tracada no Gréfico § como a curva BB, que
representa equilibrio no balango de pagamentos. Em uma situagdo de res-
tricio exrerna, apenas os pontos a direita de BB sio exeqiifveis.

Nesse caso, se a configuracio existente de saldrios e da taxa de cAmbio
¢ tal que a economia se situaria a esquerda da curva BB, a restricio
externa requer, para ser respeitada, uma redugdo de saldrios reais ou uma
depreciagdo da taxa de cimbio real

A situacio anterior se verificard, quer a economia enirente um regime
keynesiano ou clissico, para valores dados dos termos de trocas e dos fluxos
liquidos de recursos cxternos. Nesses termos, a resiricio externa impée
uma relagio inversa entre salarios reals e emprego.

Formalmente, quando hia uma restricio externa dominante, o nivel de
produto de cquilibrio eletivo no mercado de bens ¢ dado pelo volume mi-
ximo, financidvel, de importaces, quer dizer, normalizando P: =Pi=1,
temos M (ejw, ¥y = X (ejw, Y*y | F.

Resolvendo para Y:

SONCINED
Y = m [efw, Y*, F ] (14)
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Gréfico 3 LY

onde ;m — M~-1[.]. Desse modo, L (¥) + L¢ <{ L representa o equilibrio
efetivo no mercado de trabalho.

Nesse caso, o produto depende positivamente da taxa de cambio real,
da renda mundial = dos fluxos de capitais,

Do ponto de vista da politica salarial, agora um aumento nas remune-
raghes afeta de modo adverso o nivel de produto. E isso acontece porque
um incremento em w, dada a taxa de cimbio nominal, produz uma perda
de competitividade internacional (apreciagdo da taxa de cimbio real), a
qual, ceteris paribus, deve acomodar-se através da reducio do gasto domés-
tico, do produto e das importagaes, para que a economia satisfaca a res-
tricio de divisas cxistente.

Quanto a0 papel da politica fiscal, realizada por exemplo através de
uma politica de criagio de empregos publicos, o modelo indica que a
mesma scrd eficaz em aumentar tanto o emprego publico quanto o privado,
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quer em um regime Keynesiano, quer em um regime clissico sem pleno
emprego. Em um regime cldssico com pleno emprego, um aumento do
emprego publico apenas substituird o emprego privado.

3 — Uma aplicagdo empirica do modelo ao Chile e ao

Brasil

Nesta secio ilustraremos, empiricamente, 0 modelo da se¢io anterior. Inte-
ressa-nos, em particular, conhecer o impacto guantitativo de um aumento
exdgeno dos saldrios nominais® sobre o produto, o emprego agregado, os
pregos € o balango de pagamentos, sob especificagdes alternativas do regime
macroecondmico vigente.

Na aplicagio empirica do modelo, procuramos saber, também, da efi-
caciz (e uma politica fiscal de provisio de emprego publico em termos
dc sua contribuigio para o incremento do emprego agregado, consideran-
do-se sen provdvel impacto sobre outras varidveis de interesse na politica
macroecondmica.

O modelo composto pelas equagdes (1) a (14) foi linearizado para
varidvels expressas em taxas de variagio e testado empiricamente com pard-
metros das cconomias chilena e brasileira, No Anexo 1 é apresentada a
estitica comparativa do modelo linearizado segundo cada regime macro-
econdntico ¢ entio incluidos os parimetros usados nos testes,

Da Tabela 2 resultam as seguintes observacdes:

a) Em um regime keynesiano, em que sio dominantes os efeitos de
consumeo privado ¢ publico, um aumento de salirios nominais, dada a
taxa de cdmbio, tem wm efeito positivo sobre o nivel de produto e emprego.
No caso chileno, em particular, o efeito consumo explica cerca de 6097,
do efcito total sobre a renda. O segundo efeito mais imporlante ¢ o do
aumento do gasto publico (239). Proporc¢des similares observam-se no
caso brasileiro,

3 Ver Cortdzar (1983) e Corbo (1982) para wma justificaglio econométrica da natu-
reza exdgena dos saldrios nominais no Chile.

% Os resultados desta segio devem ser interpretados como relevantes para um periodo
de um a dois anos (curto prazo) . Os resultados obtides para os regimes keynesiano e
classico sdo em geral robustos a variagbes nos valores dos coeficientes usados na parame-
trizacdo do modelo. Como seria de esperar no regime de restricio cxterna, os resultados
sdo mais sensiveis aos valores das clasticidades de exportagées ¢ importagdes em relagio
4 taxa de cimbio real, as quais tendem a aumentar significativamente a médio prazo.
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TABELA 2

Efeitos de curto prazo de um awmento de saldrios nominais de 109, —

(w = 0,1)
~ Chile Brasil
lvariagBo percentual) (variagda nercentval)
. Regime de Regime de
Regime restricdo Regtme Regime restrigéo Regime
Keynesiang eXIBrna cléssico Yeynesiano exierna cldssice
Taxa de crescimema do produ-
w (A 1,8 —2.0 —0.8 2.8 =11 —1.4
Taxa de variagda do saldo do ba-
ianco de pagamentos {5} —4],8 — —1.2 —69.3 — —34
Texs de inflacin (7} 44 3R 3.8 34 31 3.0
Texa de cresciments dos saldrigs
reais (W — g 5.6 82 6.1 .6 69 7.0
Taxa de crescimenta do emprege
127} agregado 7,53 —1,08 —2.00 1,13 —0,44 —3.22

* 0 regime de resticio externa € avaliado para um nivel dado de reservas intermacionais.

Em contraste com o caso keynesiano, no regime de restrigio externa
um aumento de saldrios reais tem um efeito negativo sobre o produto e
0 emprego. Tal efeito é potencial, na medida em que se referc a redugio
compensatdria da despesa, requerida para contrabalan¢ar a perda de com-
petitividade externa (associada a0 aumento de saldrios) , em uma economia
que enirenta uma restrigio dominante de disponibilidade de divisas. Con-
tudo, tanto para a economia chilena quanto para a brasileira o trade-off
entre saldrios reais o emprego (e produto) ¢ apenas moderadamente desfa-
vordvel. As elasticidades emprego-saldrios reais de curto prazo ficam bas-
tante abaixo da unidade em ambas as cconomias (— 0,17 no Chile e
-— 0,063 no Brasil).

Esse resultado ¢, em grande parte, conseqiiéncia da relativa rigidez de
curto prazo da balanga comercial a modificacdes de precos relativos que se
observam em ambas as economias. A médio e a longo prazos, as referidas
elasticidades aumentam a0 se tornarem as exportacdes liquidas mais sensi-
veis 4 taxa de cimbio real [ver Solimano (1986)].

Finalmente, a Tabela 2 mostra que a elasticidade emprego-salirios reais
para o Chile e o Brasil, no regime clissico, ¢ levemente superior a elastici-
dade obtida no regime de restri¢io externa, ainda que o valor da mesma
(em valor absoluto) continue sendo menor que a unidade.® De uma

3 Cabe mencionar quec esses baixos valores das elasticidades cmprego-salarios reais
para 2 economia chilena coincidem, aproximadamente, cotn os resultados obtidos em
outros estudos que, sob metodologias alternativas, procuram avaliar o trade-off entre
calirios reais e emprego em regimes diferentes do keynesiane [ver Solimano {1983) ,
Cortizar (1984) e Meller e Solimano (1985) ].
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perspectiva de ordem politica, esses resultados indicam que os sacrificios
potenciais de produgio e emprego, de uma elevagio dos saldrios reals,
parecem ser relativamente baixos, a curto prazo.

TABELA 3

Elasticidades emprego agregado — saldrios veais de curto prazo
£

Mhile Brasi
Regime keynesiano 0.45 017
Regime de restricde externa —0.17 —0,063
Reqime cldssico ~{,34 —0.,486

by A magnitude do impacto de um aumento dos salirios nominais
sobre o balanco de pagamentos é altamente dependente do regime macro-
econdmico vigente; em particular, a deterioragio do halango, no regime
keynesiano, ¢ vdrias vezes superior & deterioragio observada no regime
classico. Isto se deve, principalmente, ao fato de que, no primeiro regime, o
eleito renda do aumento de saldrios é positivo, enquanto que no regime
cldssico é negativo. Assinl, o efcito renda positivo explica cerca de 709
da deterioracio do balanco de pagamentos no regime keynesiano, O efcito
da deterioraciio da competitividade externa produzido pelo aumento de
saldrios acaba sendo de menor importincia no curto prazo, embora seus
cleitos de médio e longo prazos possam scr substancialmente maiores.

¢) O impacto inflaciondrio de um aumento de salirios nominais de-
pende, crucialmente, da elasticidade pregos-saldrios (supondo-se que a taxa
de cAmbio nido esteja indexada). Para valores de v w = 0,4 (Chile) e
ne, w = 0,32 (Brasil), os ganhos de saldrios reais, ao serem aumentados
os saldrios nominais, nfio sio despreziveis (a curto prazoj. Tais ganlios,
naturalmente, se reduziriam se o aumento de saldrios nominais fosse acom-
panhado dc ajustes na taxa de cAimbio e/ou das tarifas de servigos publicos.

Ao examinar a Tabela 4, observa-se que o impacto de uma politica fiscal
de criagio de empregos publicos sobre o emprego agregado também de-
pende, em grande parte, do regime macroecondmico vigente. Assim, tal
politica é muito mais eficaz (para aumentar o emprego agregado) em um
regime keynesiano que em um regime cldssico (com desemprego), em
ambas as economias.

Finalmente, o resultado do modelo com pardmetros das economias chi-
lena ¢ brasileira mostra que uma politica de aumento do emprego publico
acaba sendo relativamente “barata”, em termos de aceleracio da inflagio
e deteriora¢io do balango de pagamentos, considerados seus efeitos sobre
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TABELA 4

Efeitos de um aumento de 107, do emprego piblico — (iﬁ = 0,1)

Chile Brasil

Regime Regima Regime Regime

keynesiano cléssico keynesiano clissico

Taxa de crescimento do produto (}7) 1.9 1.2 11 0.8
Taxa de variacdo do saldo do balango de

pagamentos (5) —11.4 —7.2 —180 —13.8

Taxa de inflagzo () 0,19 212 0,09 0,06
Taxa de crescimerto dos saldrios reas

W=7 —0,18 —0,12 —0,09 0,08
Taxa de crescimetio do emwiego agregado

{10) 2.2 124 178 0,82

0 emprege agregado, pelo menos se comparada com uma politica de cle-
vagho dos gastos realizada mediante uma elevacio dos saldrios nominais
(em um regime keynesiano) .

4 — Dinamica do aumento de saldrios em um regime
keynesiano com indexacio da taxa de cimbio

A anidlise precedente é, fundamentalmente, de curto prazo, contexto em
que um aumento de salirios nominais produz eleitos permanentes sobre
os saldrios reais, o produto e o emprego. Esse resultado, considerado lite-
ralmente, pode levar a uma supercstimativa das potencialidades da politica
salarial, subestimando-se seu impacto intlaciondrio potencial.

Para fazer o excrcicio da dindmica de.um aumento de saldrios, parti-
remos de duas hipoteses: a) o aumento exégeno dos salrios, @, & transi-
tério (isto ¢, o governo decreta um reajuste de salarios de uma sé vez,
para o setor publico, esperando que sua medida seja acompanhada pelo
setor privado) ; ¢ b)as autoridades fixam uma regra cambial de tal natu-
reza que a taxa de cimbio nominal seja ajustada segundo a taxa de infla-

z

¢Ao interna, P (a inflacio externa ¢é suposta como igual a zero), com uma

GI8 Pesg. Plan. Econ. 17(3) dez. 1987



correcio dada pelo desvio da taxa de cambio real corrente, e, relativa
a seu valor de longo prazo, ¢, Formalmente, essa regra cambial pode ser
representada como:

;:p+Y(i:i), y >0 (15)

-

donde medirse a taxa de cimbio real como o quociente da relagio taxa
de cambio/saldrios (faz-se a normalizagio do nivel de pregos estrangeiros
na unidade), Como estamos trabalhando em tempo discreto, suporemos
(lllei

= (1 - 2_y)
TTOWoo a4 Wy

Finalmente, ao substituirmos a equagio (15) na equagio (2), supon-
do-se, ainda, que np, v — 0, obteremos uma nova expressio para a taxa
de inflacdio, dada por:

T

Ne, w o Np, e
- W+ — — ¢
L— 1y e ' 1 — 1, v ) (16)

£ interessante notar que, dadas essas hipdteses, o modelo ¢ homogéneo
em varidveis nominais no equilibrio estaciondrio (steady-state), quer dizer,
quando ¢, = e, e, portanto, P == W = ¢ (Np, w -+ Np, o = 1).

Para ilustrar empiricamente a discussio anterior, simulemos wm aumento
(exdgeno) transitdrio dos saldrios nominais, para 2 cconomia chilena,
no primeiro trimestre. Esse exercicio parte das hipdteses de que: a) a eco-
nomia estd em regime keynesiano; b) a politica cambial segue uma regra
dada pela equagic (15); ¢) a balanga comercial ajusta-se gradualmente
a variacbes em pregos relativos segundo uma dindmica de curva —J [ver
Solimano (1986)]; e d) o emprego nido se ajusta instantancamente a
variacoes no nivel de produto.

No Anexo 1 figura a solugio do modelo de acordo com essas hipoteses
e com os valores dos coeficientes usados na simulacio.

Dos resultados anteriores, ¢ interessante notar que:

@) Como seria de esperar em um regime keynesiano, um aumento de
salarios nominais tem um impacto positivo sobre os saldrios reais, o pro-
duto e o emprego. Todavia, a existéncia de indexacio da taxa de cimbio
modera substancialmente esse efeito e, assim, um aumento de salarios
nominais de 109, sob indexacio cambial, produz um aumento inicial do
produto e do emprego, que ¢ inferior em cerca de 40%, a0 aumento produ-
zido quando a taxa de cAmbio ndo estava indexada (ver Tabela 2).
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Dindmica de wm aumento exigeno de salgrios nominais (w = 0,1

TABELA 5

Ea )

1.2 trimestre, Chile)

Taxa de cémhig Produts Emprega
Trimesires
tf/"} [D’/D] 4 i alw ¥ ¥ 7 I
! ’ %) (%) (%)

1 10,0 6,8 0,0 8.6 100,0 1.4 100.0 0,84 100
? 0 1.23 3,09 2,03 96.9 —0,52 101.4 -0,31 100,84
3 0 0.6 12 0,99 98,8 --0,228 100,87 —0,132 100,52
4 ) 0,18 0.3 0.3 99,8 —0,69 104,64 —0.4t 100,38
5 0 0 0 i 100,0 0 100,0 0 100.0

NOTR: Z=1 — &,
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by Ao comparar os dois equilibrios de longo prazo, ¢ interessante notar
que os efeitos inflaciondrios e de valorizagic real da taxa de cimbio, em
seguida a um aumento de saldrios nominais, se concentram nos primeiros
trimestres. Depois, a regra cambial garantird que o nivel inicial de taxa
de ciimbio real, do produto ¢ do emprego seja restabelecido no novo equi-
librio estacionirio (ver Grafico 5).

5 — Conclusoes

Uma primeira mensagem deste trabalho é que o trade-off entre salirios
reais ¢ emprego é contingente ao regime macroecondmico vigente na eco-
nomia em determinade momento do tempo. Assim, em um regime keyne-
siano, com restrigio de demanda efetiva e tendo como efeitos dominantes
os consumos privade e publico, um aumento de salirios reais tem um efeito
expansivo sobre o produto e o emprego, a curto prazo.

Em compensacio, em uma economia sujeita a restrigio de divisas (regime
de restricio externa) ou de capital (regime cldssico}, existe uma relacio
inversa entre saldrios reais e produto e emprego,

Utilizando um modelo macro de curto prazo, testado empiricamente
para as economias do Chile e do Brasil, verifica-se que tanto em um regime
de restrigio externa como em um regime cldssico o trade-off emprego-sald-
rios reais ¢ apenas moderadamente desfavorivel, no curto prazo. Para
ambas as economias, as elasticidades emprego-saldrios ficam bem abaixo
da unidade (em valor absoluto) .

Os efeitos inflaciondrios e do balango de pagamentos, resultantes de
aumentos de salirios nominais, dependem crucialmente da participagio
do trabalho nos custos unitdrios de produgio, do grau de indexagio da taxa
de c¢imbio e do regime macroeconémico vigente.

O resultado macro, para o Chile ¢ o Brasil, de politicas de aumentos
do emprego publico mostra que estas tém um impacto positivo significa-
tivo sobre o emprego agregado, principalmente em um regime keynesiano.
Além disso, esses resultados mostram que o$ custos de tal politica, em
termos de accleragiio da inflagio e deterioragio do balango de pagamentos,
sio reduzidos, pelo menos quando comparados com politicas expansivas
de demanda conseguidas através de aumentos de saldrios.

Uma andlise dindmica de simulagio, aplicada 4 economia chilena ope-
rando em um regime keynesiano, mostra que um aumento de saldrios
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nominais produz aumentos de salirios reais, produgio e cmprego, que se
concentram nos primeiros trimestres. Por sua vez, tais aumentos sio tanto
menores quante maior seja o grau de indexaciio da taxa de cAimbio. Esses
efeitos expansivos tendem a desaparecer na medida em que o aumento
de saldrios ¢ repassado a aumentos de precos e taxa de cimbio., O equilibrio
estacionario do sistema (steady-state) é obtido quando precos, salirios ¢
taxa de cimbio crescem a uma mesma taxa e quando os niveis das varia-
veis reais do sistema retornam a seus niveis de equilibrio inicial.

Anexo 1 — Estitica comparativa do modelo sob distintos
regimes maecroecondmicos

Neste anexo apresentamos o modelo das equages (1) a (14) em forma
reduzida, para varidveis expressas em taxas de crescimento. O modelo é
resolvido considerando-se trés regimes macroccondmicos: keynesiano; de
restricio externa; e clissico. A estdtica comparativa referese a: ) aumento
de saldrios nominais; &) aumento de emprego publico; ¢) desvalorizagio;

¢ d) aumento do crédito externo.

Definicic de varidveis ¢ parimetros

7 = dz L = taxa de varia¢io na varidvel Z;
dt Z

¥ = taxa de crescimento do produto;

B = wxa de acumulacio de reservas internacionais por periodo;
P — taxa de intlacio;

W — taxa de aumento dos saldrios nominais;

L7 — taxa de aumento do emprego publico;

¢ = taxa de desvalorizacio;
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taxa de aumento dos créditos externos;
participacio do consumo na renda;

clasticidade consumo-renda;

participagio das importacdes liguidas no produto;

Ny = clasticidade importacdes-produto;

elasticidade do consumo em relagio ao quociente saldrio-taxa
de cimbio;

elasticidade consumo-saldrio real;

elasticidade da balanca comercial em relagio 4 tuxa de cim-
bio real; '

participacio do gasto publico na receita;

elasticidade exportactes-taxa de cimbio real;

- elasticidade exportagdes-precos relativos;

elasticidade hmportagdes-precos relativos;
elasticidade importagdes-taxa de cdmbio real;

quociente das exportugdes pelo saldo do balango de paga-

mentos;

quociente das importagdes pelo saldo do balanco de paga-

mentos;
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— = quociente do {luxo liquido de capitais pelo salde do balango

B
de pagamentos;
Np,y = clasticidade precos-renda;
Ne,w — elasticidade precos-saldrios;

Mo = elasticidade precostaxa de cimbio:

Ne.w:p — elasticidade emprego-salarios reais;

N,y = elasticidade emprego-produto;
Nrwp = elasticidade da funcio de producio relativamente aos sali-

rios reais;
Newse = Wern Yo weps
A=1-—C/Y ney — L_"YIiVi Hwey — 1\;—,}( Nyx,vs

Nwrw = I — Ne,ws
Ywr.e — eclasticidade saldrio-taxa de cimbio;
NwRe = Vpe
Mwey = elasticidade saldrio-produto;
Nwere,y — — Npy,

a; — participagdo do emprego privado no emprego total;

ar? = participacdo do emprego do setor publico no emprego total;
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Resumo-modelo (em taxas de variagao)
Mercado de bens

Regime keynesiano:

- I C NX = - IyWR
Y = [[‘— Newse — ‘],\‘x,p/tr:l (W —¢ + ——-

A Y Y

. [HWR,W ﬁ" + MNwr.e ¢ -+ i"]}

I+WR NX
onde A = 1 — C/Y Ney — _T__ Nwgr,y — ¥ Nxx s

Regime de restricio externa:

- 1 X M s~ F oo
¥y = M ((? Nxerw — —p— Y]Jmm’) (e —W) + B F
B Nar, v

Regime cldssico:

PS F Wi.s - ) WiLe .
Y = (-—“Y—‘ Newse + PY ) Nee (W — ¢é) + Y Lo

Lmprego agregado:

R o Wy Y 4+ opg LY regime keynesiano ¢ de restrigiio externa
LT =

o, Nwe Nee (W —r¢) + azg L#  regime clissico

Balan¢o de pagamentos:

-

- X M -~ M 5 o
B = (T Nx,e/w — B 'ﬂ,‘l!,r:/w) (f"'““ VV) B My Y —+ B ¥

Equacio de precos:

- -~

o= npe €+ new W 4 Mey ¥

Nota: (W — BY = wp, (W — @).
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Anexo 2 — Valores parimetros

Chile Brasi!

L

v 0.3 0.3
oy 1.0 1.0
24
- —(,042 -0
Y
"wxr = My —15 —213
Rewie = To.w'p e 0.5 0,44
Towp 1.0 1.0
L 0.6 0,44
24 .
T Tvxdw —0.05 --1,0027
Wis
—7 612 0,08
Tyow = Ux.ertip Tew 0,12 074
Byt 0.3 0,44
Mo B4 032
Iuetw = Parertie Tow —0,188 —0,18
Mag,ep” i p —0.47 —0.48
X
i 2 .

7 a8 5.2
M
e 40 8,14
d 1.8 2,17
T . ,
ey 0.1 0.08
T F 0.6 0,44
Twip —5,394 —0,5

I Whiv NX

A= = 1y T T Mpry T T Tyxy 0.628 0.578
Tewie = TrrLwie —0.3 —044
Twe,w = i— Tpw 0.6 068
Twre = Tpe —0.6 —0,44
Tway = " "y =01 —0.08

FONTES: Os pardmetros do Chile provim de: 2} modelos de formagdn de precos [Jadresic {1985) e Corbo {1982)]; &) modelos de fun-
;es de exportaces e importacdes [De Gregorio (1984)]; ¢} equacdes de demanda e trabalho [Solimano (1987)]. Os pardmerros da eco-
nomia brasileira utilizagos coespondem a: 5} um modelo de formacho de precos [Madiano (1985)]; &) elasticidades-preco & renda de di-
ferentes componentes da bajanca comercial (Resende e Lopes {1981), Dombusch e Cardoso [158%) & Dib (1981)]; e <) elestividades em-
prego-produto, conforme Modiana (1383). A informago pertinents sobre perfoda de amostra, técnices de estimativa econométrica e signi-
licacde estatistica dos pardmatros comespondentes aparecem nas referdnciss anteriormente citagas.

* Corresponde & participaio do consumo dos assalariados na renda naciomal.
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Abstract

The purpose of this work is to review the relation between real wages and employment
in semi-industrialized economies under different macreeconomic regimes. The formal
analysis uses a model that distinguishes a keynesian vegime with insufficiency of effective
demand, an external constraint regime characterized by foreign reserves scarcily, and a
classical veghne where physical capilal is binding. The model is empirically evaluated
with parameters from both chilean and brazilian economies in order to exqmine the
macroecongmic impact of wage policies and an employment oriented fiscal policy. The
model is also used 1o estimate employmentreal wage elasticities under each type of
regime in both economies,
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