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Estas notas apontam algumas dificuldades na interpre-
tagdo das estimativas do trade-off entre inflagao e produto no
Brasil, em trabalhos como os de Contador (1977) e Lemgruber
(1978),l que transpoem acriticamente as racionalizagoes tradi-
cionais para a Curva de Phillips.

A existéncia de uma associagao positiva entre infla-
cao e nivel do produto parte da hipdtese de que os saldrios res
pondem a desequilibrios entre oferta e demanda de trabalho. Um
aumento no nivel do produto cria um excesso de demanda de tfabg
lho e induz elevagoes nos salarios nominais. Enquanto persis-
tir o excesso de demanda de trabalho, os salarios nominais se
elevardo. Aumentos dos custos de produgao se transmitem aos pre
¢cos, determinados por uma regra de "mark-up". Por outro lado,
um excesso de oferta de trabalho reduz os salarios e, conseqgiien
temente, os custos e os precos. A dindmica de ajustamento en-
tre pregos e saldrios termina tao logo o produto se encontre ao
nivel de pleno emprego. A este argumento, adicione-seeaexistég
cia de desemprego friccional e chama-se a taxa, que corresponde

ao pleno emprego, de taxa natural. Conclui-se que as variagoes

lVeja-se Contador, C. (1977), "Crescimento Econdmico e o Com
bate & Inflagao", Revista Brasileira de Economia, 31(1), pp.131-
167; e Lemgruber, A. (197/8) "A Inflacao Brasileira e a Contro-
vérsia Aceleracionista", in Inflacao, Moeda e Modelos Macroeco-

nomicos, Ed. FGV, Rio, pp. 73-95.
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da taxa de desemprego em torno da taxa natural induzem variagoes
nos salarios nominais.

Por outro lado, o comportamento dos salarios nominais
depende também da taxa esperada de inflacao. Face a inflacgao,
o trabalhador procura proteger seu saladrio real através de au-
mentos nominais e as firmas concordam em pagar maiores salarios
porque esperam repassar na forma de pregos mais altos, os custos
mais elevados.

Estas idéias se combinam numa relacao entre a taxa de
inflacdo observada, I, a taxa de inflagao esperada, H*, e a di-
ferenca entre as taxas observada e natural de desemprego, u-u.

Esta relacao & conhecida como Curva de Phillips expandida:

* —
I=0I -a (u-u
Postulando-se uma relagao entre os desvios do produto
do seu nivel de pleno emprego, ou produto potencial, yP, e a di
ferenca entre as taxas observada e natural de desemprego:2
u-u-=-b (y- yP) (2)
obtém-se a equagao de prego:

H=H*+ab(y—yp) (3)

2Note-se que a relagao (2) entre o hiato do produto e o de-
semprego & uma relagao empirica, observada para os Estados Uni-
dos por Okun, A. (1962), "Potential GNP: Its Measurement and
Significance", Proceedings of the Business and Economic Statis-
tics Section of the American Statistical Association.

Dispondo de estatisticas sobre os fatores que determinam o
nivel do produto no curto prazo, isto &, a forga de trabalho, a
taxa de emprego, as horas trabalhadas e a produtividade do tra-
balho, Okun observou que, para a economia americana, tais fato-
res estao relacionados de forma estavel. A taxa de desemprego
pode entao ser tomada como uma proxy dos determinantes do produ
to, no curto prazo, para a economia americana.
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que relaciona a taxa de inflagao com as expectativas inflacio-
narias e o hiato do produto.

Uma equacao semelhante & usada por Contador e por Lem
gruber para estimar o trade-off entre a inflagao e o hiato do
produto no Brasil. Tal tarefa esbarra numa série de dificulda-
des.

Inicialmente, & preciso lembrar que o conceito de pro
duto potencial foi desenvolvido por economistas americanos, pre
ocupados em calcular o produto perdido devido a um aumento na
taxa de desemprego acima da taxa natural, e definido como o pro
duto que se poderia obter nos Estados Unidos se 96% da forga de
trabalho estivessem empregados.

Autores como Kuh (1966),3 ou como Black e Russell
(1969),4 desenvolveram técnicas para estimar o produto potenci-
al americano, a partir de uma fungao de produgao, de uma equa-
cdo de participagdo da forga de trabalho e de uma restrigao po-
litica, que estipula a taxa natural de desemprego em, por exem-
plo, 4%. O procedimento consiste em estimar uma fungao de pro-

ducao dinamica:

+0, Y

3 ¥p gt

Yy T 0gte) B oy By g 2t (4)

onde E = emprego e t = tempo.
Encontra-se a solucao de (4) no crescimento equili-

brado:

3Ver Kuh, E. (1966), "Measurement of Potential Output", The
American Economic Review, 56 (4), pp. 758-776.

4Ver Black, S. e R. Russel (1969), "An Alternative Estimate
of Potential GNP", The Review of Economics and Statistics,51(1),
pp. 70-76.
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a a a a
P o) 1+ 72_P 4
Yo = 59— + — E + —t (5)
t 1 g 1 az "t 1 asj
P .
onde E° = emprego potencial.
Estima-se também uma equacdo de participagao a moda
de Tella:

Lt = 81 P, - 82 Et (6)

onde L forca de trabalho
P = populacao
O sistema formado por (6) e por uma restrigao de "ple

no emprego":
E, = AL (7)

resolvido simultaneamente, resulta em:

A B .
_ MB o p
E, = 17— 5, Py = B¢ (8)

Substituindo-se (8) em (4), escolhido A, conhece-se yi.

A tentativa de se usar um procedimento semelhante pa-
ra a estimagao do produto potencial brasileiro esbarra na ine-
xisténcia de séries estatisticas para a forcga de trabalho e o
emprego.

Contador e Lemgruber propuseram uma forma alternativa
de cidlculo do produto potencial brasileiro, que consiste em plo
tar, num grafico, o pioduto em fungdo do tempo, selecionar dois
picos por inspegao e ajustar uma reta logaritmica. A taxa de
crescimento do produto potencial & dada pela inclinagao da reta

e o hiato & calculado como log yP - log y. Este procedimento &
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justificado por Contador e Lemgruber como uma simplificagao do
método da Wharton School e atribuido a Klein (1966).5

O conceito de produto potencial ou de pleno emprego,
ainda que calculado conscienciosamente, conforme sugerido por
Kuh (1966) e Black e Russell (1969), & problematico, e depende
de uma decisao politica para a escolha da taxa natural de desem
prego.

O método utilizado por Contador e Lemgruber & arbitra
rio e seus autores nao tentam justifica-lo teoricamente. Pode-
se argumentar, no entanto, que devido d@ inexisténcia de estatis
ticas, ou se procede assim, ou nao se faz nada. Espera-se en-
tao que o hiéto calculado seja uma proxy razoavel do verdadeiro
hiato do produto.

Numa economia como a brasileira, onde existe uma si-
tuagcdo prdxima 3 de oferta ilimitada de mao-de-obra, nao ha ra-
z30 a priori para que o hiato do produto, estimado pelo método
de Lemgruber e Contador, esteja relacionadc)deforma estavel com
a taxa de desemprego global. O crescimento da poﬁulagéo,<ﬁafo§

ca de trabalho e do setor industrial domina as variagdes na

5Klein e R. Summers (1966), "The Wharton Index of Capacity
Utilization", The American Economic Review, 56(4), pp. 758-776,
constroem um indice de utilizacgao de capacidade na indistria a-
mericana, de acordo com 0 seguinte procedimento: assinalem-se os
picos para cada um dos 20 indices componentes do indice de pro-
dugdo industrial do Federal Reserve Board. Ajustem-se segmentos
lineares entre os picos sucessivos. Computem-se as razoes en-
tre o produto efetivo e a linha de tendéncia para cada umdos 30
componentes e calcule-se uma média ponderada dessas razoes. Tal
método foi criticado por Phillips A. (1963), "An Appraisal of
Measures of Capacity", The American Economic Review, 53 (2), pp.
275-92, e corrigido por Klein, L. e R. Preston (1967), "Some New
Results in the Measurement of Capacity Utilization", The Ameri-
can Economic Review, 57 (1), pp. 34-58, onde se propoe uma nova
medida a partir de funcgdes de produgao.
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taxa de desemprego gque, portanto, nao mantém, necessariamente,
uma relagao com o hiato do produto estimado pelos picos. O hia
to do produto assim calculado pode ser uma proxy do grau de sub
utilizagdo na economia de outros fatores que nao a mao-de-obra.
Este hiato do produto poderia estar relacionado, por exemplo,
com o grau de subutilizacao do equipamento no setor industrial.
Esta parece ser a idéia que Contador tinha em mente ao procurar
testar o realismo de suas medidas, confrontando-as com as medi-
das do produto potencial na indistria, obtidas por Bonelli
(1976) .°
Bonelli define o produto potencial na indastria como:
aquele que sé conseguiria obter se os equipamentos industriais
fossem plenamente utilizados. Escolhe ele a menor relagao capi
tal/produto anual observada, (k/y), como a relagao de maior uti
lizagdo do capital, e calcula o produto potencial, yi, atraveés
lda razao entre o estoque de capital kir e a relagdo (k/y). A sé
rie gerada por Bonelli encontra-se reproduzida na Tabela 1, ao
lado das séries calculadas por Contador e Lemgruber.
Dificilmente se pode argumentar que a série gerada por
Bonelli confirma os nameros de Contador e Lemgruber. Em primei
ro lugar, elas apresentam movimentos contraditdrios entre 1955/
1956, 1958/1959, 1965/1966 e 1972/1973. Alem disto, a discre-

pancia entre elas parece exagerada para Os anos iniciais, mesmo

6Ver Bonelli R. e Malan P. (1976), "Os limite§ do possivel:
Notas sobre o Balango de Pagamentos e Indistria nos anos 70",
Pesquisa e Planejamento Econdmico, 6 (2), pp. 353-406.
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considerando-se o aumento da participagao do produto industrial
na renda, ao longo do periodo.7

Suponhamos que se utilize o hiato do produto para o
setor industrial calculado por Bonelli (1976) para medir o
trade-off entre produto e inflagao. Numa economia COm excesso
de trabalho, o produto potencial & determinado pela plena utili
zacao do estoque de capital. Nesta economia, onde existe um
exército industrial de reserva, a oferta de trabalho & elastica
a um saldrio real determinado pelo nivel de subsisténcia, e nao
se pode pensar num trade-off entre inflagao e desemprego. Os sa
larios nominais variam com a taxa esperada de inflagao, mas nao
com a taxa dé desemprego. Nao havendo pressoes advindas do mer

cado de trabalho, nao ha Curva de Phillips.

7Contador, ao contrario, considerou que os doismétddos deram
resultados suficientemente semelhantes "para langarduv1dasquan
to ao beneficio ligquido  em adotar técnicas de estimagao mals
trabalhosas" Esta filosofia aparece em outros pontos mais cri
ticos de seu trabalho. Em primeiro lugar, como ele proprio cha
ma atengao (p. 155), a taxa de 1nflagao, que aparece coOmo uma
variavel do lado direito de sua equagao, nao € uma variavel exo
gena. Trata-se, portanto, de um modelockaequagoes simultdneas’,
cuja estimagao por minimos quadrados simples resultara em esti-
matlvas viesadas para cima. Contador, no entanto,argumenta que
nao ha garantia a priori de gue os resultados estimados incorre
tamente venham a ser desmentidos pelo uso de uma tecnlca de es-
tlmagao correta. Ora, esta afirmagao @ uma inversao logica.
A priori, sabe-se que os resultados incorretamente estimados se
rao viesados. E possivel que os resultados do modelo correta-
mente estimado nao sejam suficientemente diferentes para invali
dar totalmente a evidencia do modelo incorretamente estimado.
Isto nao pode ser invocado como justificativa para nao se usar
uma técnica de estimagdo correta. Em segundo lugar, os modelos
estimados apresentam forte correlagao serial nos residuos. com
estatisticas Durbin-Watson entre 0,55 e 1,10. Contador nao re-
produz os resultados, mas explica que a corregao por Cochrane-
Orcutt 1mp11cou uma queda do valor e do nivel de significancia
dos pardmetros. Esta & uma evidéncia clara de que existe erro
de especificagao no modelo.
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Esta colocagéo extrema pode ser criticada, argumentan
do-se que diferentes tipos de trabalho nao sao substituiveis en
tre si e que, mesmo numa economia onde a oferta de mao-de-obra
nao qualificada pudesse ser considerada como elastica ao nivel
de subsisténcia, isto ndo seria verdadeiro para a mao-de-obra
qualificada. Se nao existisse possibilidade de substituigao en
tre os dois tipos de mdo-de-obra, as variagoes do salario meédio
da economia dependeriam apenas da taxa de desemprego da mao-de-
obra qualificada. A medida, porém, que a demanda de mao-de-obra
gqualificada aumenta, pressionando seus salarios, vale apena con
tratar mao-de-obra nao qualificada e incorrer nos custos de seu
treinamento.‘ Enquanto essa mao-de-obra vai sendo treinada, a
composigao da forga de trabalho se modifica e o excedente estru
tural vai minguando.

Nesta economia, a participagao da mao-de-obra treina-
da na forga de trabalho total aumenta com o processo de desen-
volvimento. Uma expansao da demanda efetiva e do emprego pres-
siona os salarios para cima e induz um efeito treinamento da
mao-de-obra previamente excluida do processo produtivo. O trei
namento modifica a composigao da forgca de trabalho e reduz as
pressOes inflaciondrias associadas a qualquer nivel de emprego.
Este deslocamento para a esquerda da Curva de Phillips foi ob-
servado por Modigliani e Tarantelli (1973)8 para a economia ita

liana no pds-guerra.

8Ver Modigliani F. e Tarantelli E. (1973), "A Generalization
of the Phillips Curve for a Developing Country", The Review of
Economic Studies, 60 (2), pp. 203-223.
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N3ao se pode entao falar na taxa natural de desempre-
go, que corresponde & estabilidade salarial. Para a mesma taxa
de desemprego, os. saldrios podem estar estabilizados ou se ajus
tando, dependendo da proporgao da mao-de-obra qualificada no to
tal da forgca de trabalho. Supondo que a mao-de-obra qualifica-
da possa ser aproximada pelo nivel maximo de emprego previamen-
te alcancado na economia, tem-se que a proporcaoc de mao-de-obra
qualificada na forga de trabalho sera tanto maior quanto menor
a taxa de desemprego minima j& atingida. A taxa de desemprego
que corresponde 3 estabilidade salarial depende, portanto, da
taxa minima de desemprego anteriormente verificada na economia.

Noée—se ainda que a Lei de Okun fica invalidada, pois
uma reducao da taxa de desemprego produzird impactos diferentes
sobre o produto, quando ela se der através da incorporagao de
mao-de-obra qualificada (enquanto a taxa de desemprego estiver
acima da taxa minima j& atingida) ou através da incorporagao da
mao-de-obra nao qualificada (quando a taxa de desemprego esti-
ver abaixo da taxa minima previamente atingida).

Conclui-se que existem sérias dificuldades tedricas
na especificagdo de um trade-off entre inflagao e hiato do pro-
duto numa economia como a brasileira. A forma pela qual este
trade-off & racionalizado por economistas americanos poe toda a
agdo no mercado de trabalho, isto &, no comportamento dos sala-
rios, deixando de lado o comportamento do mark-up.

Admita-se que o salario real seja constante e que os
salidrios nominais dependam da inflacgao esperada. Suponha-se que
o mark-up seja fixado por firmas oligopolisticas, de maneira a

garantir o financiamento interno da expansao da capacidade pro-
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dutiva do setor. Quanto maior a taxa de crescimento, maior de-
verd ser o mark-up. Simultaneamente, a maior taxa de crescimen
to requer uma incorporagdo mais rapida da mao-de-obra nao guali
ficada, ou seja, uma razao trabalhadores nao qualificados/traba
lhadores qualificados mais alta e, portanto, maiores custos. As
sim sendo, taxas de crescimento mais altas implicam maior mark-
up e maiores custos e, conseqlientemente, maior inflagao. Pode-se
pensar entdo, num trade-off entre inflagao e crescimento - em
oposigdo a um trade-off entre inflagao e hiato do produto - no
caso de uma economia em desenvolvimento com mao-de-obra exceden
te. Parece-nos que esta & a linha tedrica que deve inspirar as

tentativas de estimativa empirica do trade-off entre inflagao e

produto para a economia brasileira.
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TABELA 1

HIATO DO PRODUTO NO BRASIL

1955-1975
smano voproouro | T2X40,80, 2200
ANO (Segundo Lemgruber) (Segundo Bonelli)
(%) (%)

1955 2,2 20,0
1956 6,0 20,0
1957 5,0 19,0
1958 4,3 11,0
1959 5,7 6,0
1960 3,1 4,0
1961 0 2,0
1962 1,7 3,0
1963 7,1 | 13,0
1964 11,4 15,0
1965 16,0 24,0
1966 18,1 20,0
1967 20,6 24,0
1968 18,0 17,0
1969 15,8 15,0
1970 13,2 11,0
1971 8,8 7,0
1972 5,5 0
1973 1,3 0
1974 6,0
1975 , 16,0

FONTE: Contador (1977), p. 140, Tabela 1.



