X

instituto de economia

&
L:“tm”ﬁ'le.

Texto para Discussao 012 | 2014
Discussion Paper 012 | 2014

Uma nota sobre a relagao entre salario minimo e
inflagao no Brasil a partir de um modelo de inflagao
de custo e conflito distributivo

Ricardo Summa
Instituto de Economia, Universidade Federal do Rio de Janeiro
Grupo de Economia Politica [IE/UFRJ]

This paper can be downloaded without charge from
http://www.ie.ufrj.br/index.php/index-publicacoes/textos-para-discussao

N,
P LY
% W

-
s


http://www.ie.ufrj.br/index.php/index-publicacoes/textos-para-discussao

Uma nota sobre a relagao entre salario minimo e
inflagao no Brasil a partir de um modelo de inflagao
de custo e conflito distributivo?

Setembro, 2014

Ricardo Summa
Instituto de Economia, Universidade Federal do Rio de Janeiro
Grupo de Economia Politica [IE/UFRJ]

1 O autor agradece o apoio financeiro recebido pela bolsa PNPD/IPEA e os valiosos comentarios recebidos
no Seminario “Politica de Salario Minimo para 2015-2018, Avaliagdes de Impacto Econdmico e Social”
da FGV-RJ, bem como dos comentarios de Carlos Pinkusfeld Bastos, eximindo-os como de praxe de
quaisquer responsabilidades por eventuais erros e omissdes.

IE-UFRJ DISCUSSION PAPER: SUMMA, TD012 - 2014. 2



Resumo

O presente artigo busca discutir a dinamica da inflagao brasileira no periodo recente e
sua relacdo com a politica de valorizacdo do saldrio minimo, a partir de um modelo
desagregado de inflacdo de custo. Dessa maneira, discutem-se os possiveis canais de
transmissdo que levariam a uma relagao sistemdtica ou estrutural entre saldario minimo
e inflagao a luz dos dados brasileiros. Concluimos com a proposi¢do de que é dificil
encontrar uma relacdo sistematica entre saldrio minimo e inflagdo, mas que parece
existir uma relagdo mais estrutural entre o saldrio minimo e a inflagdo brasileira. Esta
ultima relagdo passa pelo efeito que a politica de salario minimo em conjunto com
outras politicas institucionais tém sobre a melhora de poder de barganha dos

trabalhadores e do surgimento de uma inflacdo salarial mais resistente, a partir de 2006.
Abstract

In the present paper we discuss the dynamics of Brazilian inflation in the recent period
and its relation to the minimum wage policy, from the standpoint of cost-push inflation.
Thus, we analyze the possible transmission channels that would lead to a systematic or
structural relationship between the minimum wage and inflation and evaluate them
considering the Brazilian data. We conclude that it is difficult to find a systematic
relationship between minimum wages and inflation, but there must be a more structural
relationship between the minimum wage and Brazilian inflation. This relationship results
from the effect that the minimum wage policy in conjunction with other institutional
policies have on improving the bargaining power of workers and, as a consequence, the

emergence of a more resilient wage inflation, since 2006.
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1 Introducao

Durante os anos 2000 foi implementada na economia brasileira uma politica de
valorizacdo do salario minimo. Mais especificamente a partir de 2007, tal politica €
institucionalizada e passa a conceder o reajuste anual do salario minimo de acordo com a
inflacdo do ano passado acrescida do crescimento do PIB de dois anos antes. Essa politica
conseguiu garantir um forte aumento real do salario minimo. Assim, muitos economistas
passaram a discutir quais seriam os efeitos dessa medida para uma série de variaveis,
como a desigualdade de renda e a pobreza, o impacto nas financas publicas e na inflagéo.

O objetivo deste artigo é avaliar apenas a relacéo entre a politica de valorizacéo do salario
minimo e a inflacdo no Brasil. A idéia é partir da abordagem da inflacdo de custo e do
conflito distributivo para avaliar (i) quais seriam 0s possiveis canais de transmissdo do
aumento do salario minimo para a inflagdo dos precos no Brasil; e (ii) se estes canais de

transmissdo se verificaram no Brasil nos anos 2000.

Para tanto, o artigo se articula em mais quatro secdes, além desta introducdo e das
consideracdes finais. Na secdo 2, apresentaremos um modelo de inflagdo de custo para
avaliar os canais de transmissdo do salario minimo sobre a inflagdo, em um nivel
desagregado. A terceira secdo avalia a plausibilidade de possiveis impactos sistematicos
do aumento do salario minimo sobre a inflacdo, enquanto a quarta se¢do avalia uma
possivel relacdo estrutural entre salario minimo e inflacdo, a Liz dos dados da economia
brasileira. Na Ultima secdo, complementaremos a explicacdo da dindmica da inflacao
brasileira a partir da evolugdo dos itens de custo, como os salarios nominais desagregados,
a evolucdo da produtividade desagregada, a inflacdo importada (medida em R$) bem

como a evolucéo dos precos monitorados. Consideracoes finais sao feitas na ultima se¢éo.
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2 Um modelo de inflagao de custo

Nesse artigo utilizaremos o0 modelo de inflagdo desagregada baseada na abordagem da
inflacdo de custo e conflito distributivo, apresentado originalmente em Summa e Braga
(2013). Este tipo de analise segue uma tradicdo bastante difundida na década de 80
(Syllos-Labini (1979, 1984)), inclusive no Brasil, por um grupo de economistas da PUC-
RJ (Lara Rezende e Lopes (1981), Modiano (1983,1985))?, mas que ultimamente foi
abandonada e substituida pela discussao da estimacéo da forma reduzida das equacdes de
inflacéo.

A maneira de construir esses modelos parte de alguma desagregacdo do indice geral de
precos, cuja variacdo dos indices desagregados de precos sdo contabilmente explicados
por variacdes no custo variavel e no mark-up. A partir dai algumas suposicdes sao feitas
sobre os principais fatores de variacdo do custo de producdo dos setores e de variaveis
explicativas para a mudanga no mark-up.

Para 0 nosso proposito de avaliar a inflagéo brasileira e sua relacdo com o salario minimo,
partiremos da desagregacao do Indice geral de precos (P) em precos monitorados (P,,) e
livres, em que estes Gltimos podem ainda ser divididos em precos dos produtos industriais
(P;), dos alimentos (P,) e dos servigos (Ps), em que a,b,c e d correspondem aos pesos
dos indices desagregados no indice geral:

(1) Py = Plc,ltpﬁtpsc,tpn(}l,t

Aplicando o logaritmo In em ambos os lados, temos uma equacgéo para a relagdo entre
inflacdo do IPCA e seus componentes segundo a desagregacao discutida:

(2) m; = ant} + b + cnf + dnMcoma+b+c+d=1

A inflacdo dos monitorados segue um esquema de indexacéo a inflagdo agregada passada
(medida pelo IPCA). Além disso, tem uma sensibilidade a inflacdo importada em R$, que
é medida pela taxa de variacdo da inflagdo importada em US$ e da taxa de variagcdo da

2 Para uma discusséo tedrica destes modelos ver também Bresser Pereira (1984) e Serrano (1986) e para
uma avaliacéo historica destes modelos ver Bresser Pereira (2010) e Serrano (2010).
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taxa de cdmbio nominal (m* + é), uma vez que parte dos contratos estd vinculada total
ou parcialmente ao IGP, e uma parte consideravel desse indice ¢ composta pelo indice de
Precos do Atacado (IPA), bastante sensivel a inflacdo importada em R$. Além disso,

incluimos um componente autdbnomo relacionado a politica do governo (ag;):
() ! = agr + a1 + ap (4 8)4

Com relacdo aos produtos industriais, vamos supor que parte deles é comercializivel e
parte ndo-comercializavel. A parcela ndo-comercializavel dos produtos industriais (6;)
dependera da variacdo do custo variavel (@tl) e do mark-up da inddstria (ﬁ’t) . A parte
comercializavel, por sua vez, segue a inflagdo importada em R$, pois o reajuste dos precos
dos produtos comercializaveis ndo pode se descolar, por meio da concorréncia
internacional, da variacao dos precos dos produtos importados e exportaveis medidos na
moeda doméstica:

. 1 £ 1 A
Wl =6,(g', + Ty )+ (1 - 0)(" +8)s

Vamos supor inicialmente que o mark-up possa ser sensivel ao hiato do produto (Y — Y™),
no sentido que as industrias que produzem bens ndo comercializaveis consigam aumentar
suas margens quando a economia esta aquecida ou seja, quando o produto agregado Y se
encontra acima do produto potencial, Y*:

G =@ -1

Com relacdo ao custo variavel da industria, a taxa de variacdo destes estes dependem da
relacdo entre a variacdo dos salarios nominais pagos pela industria e a variacdo da
produtividade industrial(W/ — p! .), da variacdo do custo dos insumos importados
medidos em moeda doméstica, da variacdo dos pregos monitorados utilizados no processo
de producéo e dos custos de financiamento, Ai:

] - . . a .
6)Cy, = Bi(W{ = p') + B (" + &)1+ B3y + Balri, cOm By + Bp + B3 + o = 1

A variacdo dos salarios nominais industriais sdo reajustados de acordo com a inflacédo
agregada passada, com o hiato da taxa de desemprego (D; — D;) e com variagOes do
salario minimo,I/T/,m-nt_1 , além de um componente tendencial autbnomo que reflete a
capacidade de barganha dos trabalhadores em conseguir aumentos acima da inflacéo:

—~ 1 % ~
(MW, =g + 0y — @', (Dy — Df) + 0’ 3Wp,

ing—1
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Dessa maneira, a relagdo entre salario minimo e inflacdo depende do impacto do salario
minimo sobre os salarios da industria, e do repasse destes aos precos, que 0corre no caso

dos bens industriais que nao estao sujeitos a concorréncia externa.

Com relacdo a inflacdo dos alimentos, supomos novamente que uma parcela é
comercializavel e outra ndo comercializavel. A parte ndo comercializavel depende da
variacdo do mark-up e da variacdo dos custos variaveis do setor produtor de alimentos
(agricultura e industria) enquanto a parte comercializavel segue a inflacdo importada em
R$:

. — A A
@) mi =0,(% +Cp, )+ (1= 6T + &)

Supondo que o mark-up dos alimentos é sensivel ao hiato do produto (Y — Y*), no sentido
que o setor produtor de alimentos ndo-comercializaveis consigam aumentar (diminuir)
suas margens quando a economia esta aquecida (desaquecida) ou seja, quando o produto
agregado Y estéd acima do produto potencial, Y*:

@t = @)Y - Y

Os custos variaveis da atividade produtora de alimentos variam segundo a variacdo dos
salarios nominais descontada a produtividade da atividade produtora de alimentos, dos
custos dos insumos importados medidos em moeda domeéstica, da inflagdo dos precos
monitorados utilizados no processo de producéo de alimentos, da varia¢do do custo dos

fretes Fr, além do efeito de quebras de safras agricolas &4.
— A Y 15 M I
(10)C,, =vi(WE = p2) + v (™ + &)1 +ysmesy + VaFreoq + Vséa;

comy; +y,+ys+ystys=1

A variacdo dos salarios nominais da atividade produtora de alimentos depende de como
os salarios sdo reajustados de acordo com a inflagdo agregada passada, com o hiato da
taxa de desemprego (D, — D¢) e com variagOes do salario minimo,VT/mint_l, além de um
componente tendencial autbnomo que reflete a capacidade de barganha dos trabalhadores
em conseguir aumentos acima da inflagéo:

—~ A % o~
AW, = w4+ w1y — w5 (D = Df) + 03 Winin,_,
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Dessa maneira, a relacdo entre salario minimo e inflagdo dos alimentos depende do
impacto do salario minimo sobre os salarios pagos na producéo de alimentos, e do repasse
destes aos precos, que ocorre no caso dos alimentos que nédo estdo sujeitos a concorréncia
externa.

Vamos supor por fim que a inflacdo de servigos é toda ndo comercializavel. Assim, esta
dependeré da variacdo do mark-up e dos custos variaveis do setor. Porém, como por
motivos relacionados a prépria construcdo do indice de pregos ao consumidor do Brasil,
uma parte dos precgos dos servigos refletem diretamente os salérios e estes seguem muito
de perto o salario minimo (por ex. emprego doméstico), vamos supor que uma parte da
inflagdo de servico com peso (1 — 6s) esta diretamente ligada a evolucdo do salério

minimo.
A — S —~
(1) wf =65 (pS, +C," ) + (1 = 0 Winin,_,

Vamos supor inicialmente que o mark-up possa ser sensivel ao hiato do produto (Y — Y*),
no sentido que as empresas do setor de servi¢os consigam aumentar suas margens quando
a economia esta aquecida ou seja, quando o produto agregado Y esta acima do produto

potencial, Y*:

13) p%, = W)Y = Y™)

Com relagdo ao custo varidavel do setor servicos, estes dependem da relacdo entre a
variacdo dos salarios nominais pagos pelo setor servicos e a variacdo da produtividade
dos servigos (W/ — p! .), da variagdo do custo dos insumos importados medidos em
moeda doméstica e da variacdo dos pre¢os monitorados que entram como custo no setor

Servicos:
—— S . . N R
(14 G, = 5 (We — PSt)+52 (m* + &) + 83mly

A variacdo dos salarios nominais do setor servicos depende de como os salarios sdo
reajustados de acordo com a inflagdo agregada passada, com o hiato da taxa de
desemprego (D, — D) e com variagdes do salario minimo,Wp,;,,_,, além de um
componente tendencial autbnomo que reflete a capacidade de barganha dos trabalhadores

em conseguir aumentos acima da inflagéo:
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~ S % o~
(15)W,” = w®y + w* Mg — w°,(Dy — Df) + 0% s Winin,_,

Assim, 0s servigos apresentam duas caracteristicas diferentes com relacdo aos bens
industriais e alimentos: primeiro, uma parte dos servicos é afetada diretamente pelo
salario minimo, enquanto a outra parte é afetada via efeito do salario minimo sobre os
custos salariais dos servigos (assim como o0s bens industriais e alimentos); segundo, como
0S servigos nao estdo sujeitos a concorréncia externa e o peso do custo salarial sobre o
preco dos servicos € maior que nos outros setores aqui analisados, € de se esperar um
repasse maior dos salarios dos servigos para a inflacdo de servicos. Estes dois fatores
somados nos permite entender as razBes para a inflacdo de servicos ser mais sensivel a

politica de salario minimo do que os outros setores.

Por fim, para deixarmos todas as pressdes de demanda em termos do hiato do produto,
utilizamos uma equacéo para a Lei de Okun, ligando o hiato de desemprego com o hiato
de produto:

(16) (Dy = D¢) = e(Y = Y7)

Substituindo as variaveis explicativas nas equacdes desagregadas de inflacdo, chegamos
nas formas reduzidas das equagdes de inflagdo dos monitorados, dos produtos industriais,
dos alimentos e servigos que irdo depender da inércia, da inflacdo importada em R$ e das

pressdes de demanda:

A7) mM = ag + g + A (T + 8)yq

(18) mf = C; + Apme_y + Ay + By (0" + 8) g + B (™ + )y — €1 ,+D Wi,y + Fi(Y = Y7),

(197 = Cy + ApaTeoq + ApaTey + By (T + 8)¢q + Bay (" + &)y — Cap?, + DaWoin,_ +Fa(Y = Y™),

(20) f = Cs + AsyTp—g + AgyT_p + Boy (17 + 8)_q + By (" + &)y — Csp°, + (c(1 — 05) + D)W,y + Fs(Y = Y*),
Substituindo (17) a (20) em (2) chegamos a equacdo agregada da inflacéo:

@) =Cot+ e+ A+ Ayme o + Bi(T" + &)y + Bo(m" +8)p s —Cp+ (X +c(1 - es))Wmint_l +FY -Y),

Com X = a91ﬂ1w13 + bQAylwA3 + 6(9551(1)53) e wf = a@,ﬂlwlm + bgAylwAOt + Cgsé‘lws()t
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Assim, a inflacdo de longo prazo dependera do grau de inércia, 1 — A; — A,; da inflagdo
importada e seus efeitos diretos sobre os bens industriais e alimentos tradables, sobre os
precos monitorados e sobre o custo dos bens industriais, alimentos e servicos non
tradables; do hiato do produto e das variaveis autbnomas como as politicas de reajuste
dos precos monitorados; dos ganhos de produtividade p; e da variacao do salario minimo
e seu efeito direto sobre uma parte dos servicos e efeito indireto pelo impacto sobre os
salarios dos bens non tradables industriais e alimentos e dos servi¢cos e de uma variavel
que capta o grau do poder de barganha dos trabalhadores em negociar seus salarios com
ganhos reais, ;, independente da situacdo de aguecimento ou ndo do mercado de
trabalho.

Co Yt Cp X+c(1-65s) + Bi(m'+8)¢—1+Ba(w*+8)¢— | F(Y-Y")
1-A1-A; 1-A1-A; 1-A1—4, 1-A1—A,  THE-1 1-A1—-A4, 1-A1—-A;

(22)m, =

Introduzindo uma regra de reajuste do salario minimo no modelo

Para entender como a regra de reajuste salario minimo pode ser incorporada e seus efeitos
sobre a inflacdo, vamos utilizar a regra de reajuste de maneira mais geral, na qual a
variacdo do salario minimo é igual a inflacdo passada e adicionado por uma variavel de
escolha politica g,; (que pode ser o crescimento do PIB, da produtividade, do PIB per
capita, do salario médio ou mesmo uma variavel politica exdgena), cujo objetivo é
proporcionar ganhos reais para o salario minimo (Martinez e Braga, 2012):

(23) Wmint = 0ot + 01741

Incorporando (23) em (22) teriamos:

24) mr, = Co P Cp X+c(1-65) o+ B (T +8)_1+By (T +6)1_y . F(Y—Y")

1-A1-4A3  1-4A1-A5 1-A;-4A, 1-4,-4} 1-4A, -4} 1-4, -4}

Nesse caso, como podemos ver pela equacgao 24, uma regra de reajuste do salario minimo

por um lado aumenta o grau de inércia (aumentando A3) e assim a inflagdo de longo prazo
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da economia, e por outro o componente de variacdo real de reajuste do minimo oy,
também aumenta a inflacdo de longo prazo, na proporcao X + c(1 — 6s) que inclui tanto
0 impacto do salario minimo nos salarios de bens industriais e agricolas non tradables e
do salério dos servigos, quanto do impacto direto do salario minimo sobre alguns precos

finais de servigos.

Aqui podemos resumir esquematicamente os possiveis canais de transmissdo da variacao

do salario minimo sobre a inflagéo, dividindo estes efeitos entre sistematicos e estruturais.

Com relacdo aos possiveis mecanismos de transmissao sistematicos entre a varia¢do do

salario minimo e a varia¢do dos pre¢os podemos citar:

1. O possivel efeito que a politica do salario minimo tem sobre a massa salarial e as
transferéncias publicas, e assim sobre a demanda agregada, o que poderia
pressionar a inflacdo ou pela via da variacdo das margens de lucro com o mercado
de bens e servigos mais aquecido, ou pela via também da inflacdo salarial mais

alta com o mercado de trabalho operando acima do nivel de pleno emprego.

2. O possivel efeito sistematico da variacdo do salario minimo sobre a variacdo do
salario medio, e via custos dos bens livres ndo comercializaveis, sobre a inflagéo;

3. O possivel efeito sistematico ao afetar precos de servicos livres realizados por
trabalhadores de qualificagdo mais baixa e com remuneragdo muito relacionada
ao salario minimo, cujo preco do servico entra diretamente no indice de precos
(por exemplo, emprego doméstico).

Por outro lado, argumentaremos que a politica de valorizagao do salario real pode também
afetar a inflagdo de uma maneira mais estrutural, ou seja, essa politica de valorizacéo do
salario minimo combinada com outras politicas sociais e institucionais pode afetar o
estado do poder de barganha dos trabalhadores em negociar seus salérios reais (y;), que
também impactam salarios maiores que o minimo, e assim os custos salariais dos bens

tradables industriais e alimentos, e dos servigos livres.

IE-UFRJ DISCUSSION PAPER: SUMMA, TD012 - 2014. 11



3 Uma avaliagao da relagao sistematica entre salario
minimo e inflagao no Brasil

Vejamos em detalhes a plausibilidade desses possiveis canais de transmissdo do impacto
sistematico do salario minimo para a inflagdo a luz da experiéncia recente da economia
brasileira.

O primeiro efeito é pensado como decorrente do crescimento do consumo privado devido
aos ganhos da massa salarial e das transferéncias publicas (IPEA, 2010), bastante
sensiveis ao salario minimo. Esse rapido crescimento do consumo privado levaria a um
aquecimento no mercado de bens e servicos, impactando a inflagdo via aumento na
margem de lucro. Esse tipo de argumentagdo pode ser criticado por duas vias. Em nossa
equacdo (24) ele afetaria o termo F(Y — Y™).

Primeiro, é dificil quantificar o quanto que a politica do salario minimo foi importante ou
mais ainda se foi o fator preponderante para garantir o crescimento da demanda agregada.
Afinal, uma série de outras politicas e condi¢fes atuou em conjunto para garantir o
crescimento mais rapido da demanda agregada (sobretudo até 2010), como a expansdo do
crédito, os investimentos publicos e das estatais, a politica de valorizagdo dos salarios do
funcionalismo publico, as politicas de expansdo do investimento residencial, além do
crescimento exdgeno das exportacfes e o proprio investimento privado induzido pelo
ritmo mais forte de crescimento da demanda agregada (Serrano e Summa, 2011 e 2012).

Além disso, empiricamente, € dificil estabelecer uma relacéo sistematica entre hiato do
produto - que mediria 0 aguecimento no mercado de bens e servicos - e a inflagdo, mesmo
no nivel desagregado (Braga (2013), Summa e Braga (2013)). Se olharmos os bens que
apresentaram expansao do consumo para as familias que ganham um salario minimo,
percebemos que esta se concentra na compra de alimentos, bens eletrdnicos e
medicamentos (Medeiros (2013)). Os alimentos, com forte componente de bens tradable
(85% segundo Martinez (2014)) ndo apresentam relagdo clara entre demanda e inflagdo®.
Os bens industriais, também bastante tradables e com forte concorréncia externa sdo os

% Na verdade, Summa e Braga (2013) encontram uma relacdo negativa entre demanda por alimentos e
inflacdo, e uma causalidade invertida na relacéo (inflacdo dos alimentos reduz o crescimento das vendas no
varejo).
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que apresentam inflacdo mais moderada recentemente (media de 3,7% de 2004-2013).
Por fim, medicamentos séo pre¢os monitorados pelo governo e, portanto, seu pre¢o néo
reflete pressdes de demanda. Assim, esse nNos parece 0 mecanismo menos sistematico e
mais incerto para explicar o canal de transmissdo do salario minimo para a inflacdo na
economia brasileira recente.

Uma segunda maneira de pensar o impacto do primeiro efeito também como decorrente
do crescimento do consumo privado devido aos ganhos da massa salarial e das
transferéncias pablicas (Dos Santos, 2013), bastante sensiveis ao salario minimo. Esse
rapido crescimento do consumo privado seria importante para o crescimento da demanda
agregada, do produto e do nivel de emprego. Seguindo uma visdo neoclassica do
funcionamento do mercado de trabalho e a determinacdo do preco do fator trabalho pelo
salario real, esse rapido aumento do emprego geraria pressdes inflacionarias nos salarios,
com a economia tentando operar acima do pleno emprego do fator trabalho.

Novamente, é dificil nesse argumento defender que o reajuste do salario minimo e seus
efeitos sobre a massa salarial e sobre parte das transferéncias tenha tido esse impacto
preponderante sobre o crescimento da demanda agregada e do emprego, devido a uma
série de outros fatores citados no topico acima.

Além do mais, conforme demonstrado no grafico 1 abaixo, o salario médio real comeca
a crescer em 2006, de maneira mais ou menos estavel e em torno de uma média de 3%
desde esse ano. Porém, neste mesmo ano, a taxa média de desemprego da PME/IBGE
estava em 10%, e a despeito da diminuicdo constante da taxa de desemprego até 2013, o
crescimento do salario real mantém essa tendéncia de crescimento médio em torno dos
mesmos 3% até o fim do periodo analisado. Dessa forma, fica dificil sustentar a tese de
que esse crescimento do salario real tenha ocorrido apenas por uma escassez da forca de
trabalho.
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Grafico 1 — Crescimento do Salario médio real e taxa de desemprego
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Fonte: CAGED, IPCA-IBGE, PME-IBGE.

O segundo possivel efeito sistematico ocorreria pela influéncia direta da variacdo do
salario minimo sobre a variacdo do salario médio, e via custos dos bens livres nédo
comercializaveis, sobre a inflacdo. Na nossa equacdo (24) esse efeito dependeria dos
parametros contidos em X bem como do ganho real do salario minimo ¢,;. Segundo
Medeiros (2013), o salario minimo é cada vez mais relevante para o salario médio, ao
afetar pisos salariais urbanos e industriais e também os salarios do setor agricola, etc.
Além disso, ainda segundo Medeiros (2013), o salario minimo esta cada vez mais
importante para a taxa de salarios, uma vez que a proporcao entre salario minimo e médio
aumento recentemente. Olhando para o grafico 2 abaixo notamos que até 2005, a despeito
do aumento do salario minimo real o salério médio real teve crescimento negativo na
maioria dos anos. Porém, a partir de 2006, o salario minimo real continuou crescendo em
torno de 5% e o salario médio abaixo disso, em torno de 3%, mostrando que mesmo que
haja essa relacdo mais sistematica a partir de 2006 o repasse para do salario minimo para

0 médio é parcial.

O aumento do salario médio pode afetar a inflagdo pelo efeito custo dos setores non-
tradables, no qual o setor de servigos parece ser 0 mais importante por ter a0 mesmo

IE-UFRJ DISCUSSION PAPER: SUMMA, TD012 - 2014. 14



tempo um alto coeficiente de trabalho, menores ganhos de produtividade e por ndo estar
sujeito a concorréncia do exterior (Dos Santos e outros, 2014).

Grafico 2 — Crescimento do Salario minimo e do salario médio real
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Fonte: CAGED, IPCA-IBGE, MTE

O terceiro e ultimo possivel efeito sistematico decorre do fato que a propria cesta de bens
e servigos do IPCA do Brasil inclui alguns precos completamente (ou bastante) intensivos
em trabalhos de qualificagdo mais baixa que sofrem forte influéncia direta do salario
minimo. Assim, segundo nossa equacao, ela levaria em conta o peso desses servi¢os no
IPCA, c(1—6g), bem como a magnitude do aumento real do salario minimo o.
Segundo Martinez (2014) cerca de 5,2% do IPCA corresponde aos precos dos servicos

“trabalhador doméstico” e “cabeleireiro, manicure, barbeiro e depilagdo”.

Esse canal de transmisséo do salario minimo para a inflacdo parece funcionar bem desde
2006, quando alguns precos de servicos livres como “empregado doméstico”,
“depilacdo”, ¢ em um grau um pouco menor “costureira” e¢ “manicure ¢ pedicure”,

seguiram a evolucdo do salario minimo (ainda que antes de 2006 esses pre¢os ndo
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seguiam o salario minimo.)*

Grafico 3 — Saldrio minimo e itens de servigos sensiveis ao minimo desde 2000 (indice)

490 /
e —
= —
===
140

90

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

— Costureira —Manicure e pedicure = Cabeleireiro
- Empregado doméstico =——Depilacao = Salario Minimo

Fonte: IPCA (Sidra), MTE

Grafico 4 — Salario minimo e itens de servigos sensiveis ao minimo desde 2006 (indice)
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4 Em um outro estudo Matos e Botelho (2014) mostram que sete itens cointegram com a evolugéo do salario
minimo e que estes itens equivalem a 24% do IPCA de servigos: Condominio, Mudanga, Manicure,
Cabeleireiro, Depilacdo, Mao-de-obra para reforma de imével e Empregado doméstico.
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Do ponto de vista dos estudos empiricos aplicados ao Brasil temos poucos exercicios
econométricos que avaliam o impacto de uma variacdo do salario minimo sobre a

inflagao®.

Em um estudo anterior utilizando dados em painel até o ano 2000, Lemos (2005) mostra
que no Brasil um aumento de 10% do salario minimo aumenta o IPCA em 0.8%. Um
estudo do Bacen (2013) utilizando dados mais recentes mostra que o aumento de 10% no
salario minimo tem um impacto maximo na inflacdo de servicos de 0,6% e IPCA 0,3%.
Braga (2013) tenta estimar o impacto do salario minimo sobre a inflagdo, mas nédo
consegue obter um resultado significativo, porém mostra graficamente que a inflagdo de
servicos acompanha com algum desconto a variacdo do salario minimo. Borges (2014)
mostra que os reajustes do salario minimo tém impacto estatisticamente significante e
positivo sobre salarios, porém com sensibilidade modesta. Porém, 0 mesmo autor mostra
que o impacto de reajustes do salario minimo sobre a inflagdo ao consumidor parece ser
estatisticamente n&o significante (considerando a ordem de grandeza dos reajustes
colocados em pratica desde 2000).

Dessa forma, é possivel concluir que até pode haver uma relacdo sistemética entre
inflacdo e salario minimo no Brasil, mas que esta ndo € forte o suficiente para explicar,
por completo, a mudanca de patamar da inflacdo brasileira no periodo recente. Dessa
forma, iremos analisar nas duas proximas secGes o possivel efeito estrutural do salario
minimo sobre a inflagcdo, bem como a importancia de outros efeitos importantes para a

dindmica da inflacdo de custo como a inflagdo importada e os ganhos de produtividade.

> Para 0s EUA, por exemplo, existe uma série de estudos utilizando diferentes metodologias para avaliar o
impacto de aumentos de salario minimo sobre ai nflagdo. Para um survey ver Lemos (2008). Nesse survey
ela mostra que em geral 10% de aumento do salario minimo aumenta o IPC em ndo mais que 0.4%.
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4 Relagao estrutural entre salario minimo e inflagao

Para discutir a possivel relacdo estrutural entre a politica de salario minimo e a inflagéo
(o quarto efeito), é necessario rejeitar a visdo neoclassica como Unica explicacdo para o
crescimento dos salarios reais e introduzir elementos da teoria da inflacdo de custos e do
conflito distributivo. Segundo essa visdo, os salarios reais podem crescer (acima da
produtividade) muito antes de chegar ao nivel de pleno emprego, dependendo de fatores
institucionais e politicos que afetem o poder de barganha dos trabalhadores em negociar
reajustes salariais. Em nossa equacdo 24, esse efeito aparece no fator ., capaz de
aumentar os salarios nominais de maneira autbnoma.

No caso do Brasil, a politica do salario minimo pode ter impactado o grau do poder de
barganha dos trabalhadores em negociar seus salarios reais, levando em conta seus efeitos
sobre outras politicas sociais e institucionais (por exemplo, previdéncia, seguro-
desemprego, abono salarial) e em conjunto com outras politicas sociais (ex. bolsa familia)
e a melhora no mercado de trabalho, com aumento da formalizagdo do trabalho e uma
taxa de desemprego tendencialmente em queda e nos ultimos anos em patamares baixos
por um periodo consideravel. Todos esses fatores tomados em conjunto parecem ter
despertado algum poder de barganha dos trabalhadores, que passaram a realizar maior
namero de greves, a conseguir mais acordos coletivos e de progressivamente conseguirem
reajustes reais para a maioria dos trabalhadores (Summa, 2014).

Conforme demonstrado no gréfico 1, os salarios médios passam a crescer de maneira
relativamente estavel com média de 3% a.a. desde 2006. E importante notar que por essa
Visdo ndo é necessario que a economia esteja em pleno emprego para que os salarios reais
comecem a aumentar (inclusive acima dos ganhos de produtividade).

O impacto do crescimento dos salarios sobre a inflacdo depende, por sua vez, da
competicdo externa e do aumento da produtividade, e esses fatores séo diferentes para os
setores desagregados da economia. Summa, Braga e Cieplinski (2014) mostraram que o
impacto do custo salarial € menor para os alimentos (alta produtividade agricola e grande
parcela de bens tradables) e para os bens industriais (grande parcela de bens tradables e
forte concorréncia externa, com algum ganho de produtividade) do que os servicos livres,
uma vez que estes, além da alta parcela do componente salarial no custo total, ndo sofrem

concorréncia externa e ndo apresentam ganhos de produtividade muito baixos.
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Assim, dessa maneira é possivel conceber uma relacdo mais estrutural entre a politica de
valorizacdo do salario minimo e a inflagdo, pela importancia dessa primeira sobre as
transferéncias de renda, a melhora no mercado de trabalho e no poder de barganha dos
trabalhadores, que acabou gerando um processo de valorizagéo real do sal&rio médio, com
consequéncias inflacionarias sobretudo para o caso dos servicos livres, estes muito
intensivos em trabalho, com produtividade baixa e pouco (ou nada) restritos pela

concorréncia internacional.
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5 Inflagao de custo: inflagao importada, salarios,
produtividade e administrados

Tendo discutido a relativamente baixa importancia do salario minimo sobre a inflagdo
dos salarios e dos precos de uma forma sistematica, bem como estrutural, vamos avaliar
a dindmica da inflagdo brasileira sob a 6tica da inflacdo de custos para trés sub-periodos
distintos. Conforme se observa na tabela 1 abaixo, a inflagdo foi mais alta em 2000-03
(8,8%), caindo para uma media de 5,2% em 2004-2009 e subindo um pouco para uma
média de 6% de 2010-2013. O reajuste nominal do salario minimo, por sua vez, foi
diminuindo de 16% para 12,3% e 10,1% para 0s respectivos periodos.

Olhando para a inflacdo salarial, notamos uma grande diferenca do primeiro periodo com
uma inflacdo salarial baixa (bem abaixo da inflacdo) em relacdo aos dois periodos
seguintes, quando a inflacdo salarial se inicia em 2006 e passa a ficar mais resistente no
Gltimo periodo. Conforme comentamos, a inflacdo dos servigos € bastante afetada por
essa inflacdo salarial, uma vez que o0s servigos sdo intensivos em trabalho, com
crescimento da produtividade baixa e com baixa ou nenhuma concorréncia externa (non-
tradables).

Do ponto de vista da inflagdo importada em R$ (que consiste variagdo da multiplicacéo
de um indice de precos internacional em dolares pala taxa de cambio nominal) notamos
um comportamento de alta inflagdo nos periodos 2000-2003 e 2010-2013, 0 que ajuda a
inflacdo média ficar mais alta. No periodo 2004-2009, em que a meédia da inflacdo ficou
baixa, o que se observa é que a inflagdo importada (em R$ ) ficou abaixo do centro da
meta de inflacdo de 4,5%. Esse efeito era mais disseminado para 0s bens industriais,
alimentos e monitorados em 2000-03, quando os monitorados passam a ficar menos
relacionados com a inflagdo importada a partir do periodo seguinte. Para o periodo 2010-
13 notamos que mesmo com o crescimento mais forte da inflagdo importada (em R$), a
inflacdo dos bens industrializados segue baixa, e a pressao maior recai sobre a inflacéo
dos alimentos.
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Por fim, a dindmica dos pregos administrados também foi bastante distinta, com estes
subindo mais que a inflagdo no primeiro periodo, igual a inflagdo no segundo periodo e

bem menos que inflagdo no terceiro periodo®.

Média 2000-2003  (2004-2009| 2010-2013 ([2000-2013
Alimentos 14,2% 4,9% 8,4% 8,1%
Industrializados 7,9% 3,9% 3,5% 4,7%
Inflagdo de Precos Servigos 7,2% 6,5% 8,8% 7,3%
Monitorados 12,1% 5,3% 3,5% 6,3%
6,5%
Salario médio 2,9% 8,4% 9,2% 7,4%
Industria de
Inflagdo de transformacao 4,1% 8,9% 8,9% 7,8%
Salarios Servicos -0,1% 7,3% 8,6% 5,9%
Agropecudria 5,7% 9,8% 9,5% 8,7%
Saldrio minimo 16,0% 12,3% 10,1% 12,5%
Industria de
3 0, 0, _ 0, 0,
Produtividade transfor'magao 0,7% 2,9% 0,3% 1,4%
Servicos -1,1% 1,3% - 0,5%
Agropecuaria 6,0% 3,4% - 4,3%
~ Commodities 17,2% 3,4% 15,1% 10%
Inflacdo Importada —
em RS Importag¢des 12,3% -1,7% 11,9% 6%
Exportagdes 13,1% 1,2% 13,4% 8%

Fonte: IPCA/IBGE, Martinez (2014), CAGED, MTE, PIM, PIMES, SCN, FMI (commodities), FUNCEX, BCB.

Dessa maneira, a partir dos dados apresentados podemos concluir que a inflacdo mais alta
do periodo 2000-2003 foi decorrente tanto de uma inflacdo importada (em R$) mais forte
e de uma inflacdo dos monitorados (que eram muito vinculadas ao IGP_M no periodo),
ao passo que a inflacéo salarial ficou bem abaixo da inflacdo dos pre¢os no periodo, o que
colaborou para a inflagdo dos precos ndo ser ainda maior. No periodo seguinte, 2004-

6 Esse resultado foi decorrente de uma série de mudangas contratuais nos anos de 2005 e 2006 que passaram
a ser menos sensiveis ao IGP-M e, por conseguinte, da inflacdo importada (em R$), bem como da politica
da Petrobras de controle de gasolina e dleo diesel (Martinez e Cerqueira, 2011) e das politicas de controle
mais direto do preco da energia a partir de 2011.
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2009, a inflacdo média ficou mais baixa, decorrente tanto de uma inflagdo menor dos
precos administrados quanto de uma menor inflacdo importada (em R$) decorrente do
processo de valorizacdo da taxa de cAmbio nominal do periodo. O que colaborou para
aumentar a inflagdo dos pregos foi 0 comego da inflagdo salarial em 2006, pelos motivos
discutidos nas se¢des anteriores. Por fim, o Gltimo periodo que apresenta uma média
inflacionaria um pouco mais alta que a do periodo anterior, tivemos uma inflacdo salarial
(com seus impactos mais fortes sobre os servigos livres) somada a uma inflagdo importada
(em R$) mais forte, que s6 ndo foi mais alta pelo forte controle da inflagdo dos bens e

servicos monitorados.
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6 Consideracgoes finais

Nesse trabalho buscamos analisar a dindmica da inflacdo brasileira desde o ano 2000 e
sua relacdo com a politica de valorizacdo do salario minimo sob o ponto de vista da
abordagem da inflagdo de custo e do conflito distributivo.

As principais conclusdes sdo de que, por um lado, é dificil encontrar uma relacédo
sistematica bastante relevante entre inflagdo e salario minimo (ainda que possa haver
alguma relacdo). Por outro lado, identificamos o surgimento de uma inflacéo salarial mais
que surge em 2006 e perdura até os dias de hoje, que parece ter respondido a uma mudanca
mais estrutural do mercado de trabalho e de politicas institucionais e sociais, que levaram
ao aumento do poder de barganha dos trabalhadores e um éxito bem maior na capacidade
destes em obter reajustes reais maios relevantes. Dentro desse ponto de vista, a politica
de valorizagdo do salario minimo constitui um instrumento importante, mas nao se pode

atribuir apenas a esta o surgimento dessa inflacdo salarial.

Por fim, notamos que esta inflacdo salarial mais resistente combinada com uma inflacéo
importada (em R$) mais alta no periodo 2010-2013 ajuda a explicar o patamar mais alto
da inflag&o dos pregos ao consumidor nesse periodo, que sé ndo foi mais alta de devido a
contribuicdo dos precos monitorados e industriais.

Essa inflacdo salarial mais resistente decorrente do acirramento estrutural do conflito
distributivo por sua vez implica em uma dificuldade bem maior de controle, uma vez que
dificilmente politicas conjunturais e pontuais de controle da demanda agregada terdo
efeito relevante. Por outro lado, a desvalorizacdo cambial recente aliada a certa
estabilidade dos precos internacionais continua pressionando a inflagdo, e néo parece
estar no horizonte um processo de valorizagdo cambial como o que ocorreu no periodo
2004-2008, essencial para abaixar o patamar da inflacdo brasileira.
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