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Estas notas organizam alguns apontamentos prelimina-

res de uma pesguisa em andamento

1 - INTRODUCAO

Os estruturalistas tém sido criticados pela auséncia
de uma formulagao analitica de suas teorias. Elas se resumem,
em geral, na combinagao das hipdteses de lento crescimento da
produtividade no setor agricolal com pregos administrados na in
distria, e politica monetaria passiva.2 Versoes corriqueiras do
modelo estruturalista afirmam que a expansao do emprego indus-
trial gera um excesso de demanda de alimentos, cujos pregos se
elevam. Tendo em vista que os pregos agricolas aumentam e os
precos industriais nao caem - porque saco fixados pelos empresa-
rios, que operam em concorréncia imperfeita, com capacidade
ociosa - entao o nivel geral dos pregos deve subir. A oferta
monetaria responde ao nivel do produto nominal.

Em geral se contra-argumenta dque esta combinagéo de
fatos oferece explicagao para um aumento no nivel geral de pre-
Gos, mas nao para a inflagao persistente gue se observa na Amé-
rica Latina.

Este ensaio mostra que as hipOteses estruturalistas nu
ma economia com excesso de oferta de trabalho, onde o salidrio &
determinado pelo nivel de subsisténcia, sao suficientes parage

rar desequilibrios, os gquais dao origem a uma alta permanente de
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precos, com tendéncia a se perpetuar. A estrutura analitica do
modelo & desenvolvida na segunda segéo, onde se examinam também
diferentes politicas de estabilizagao.

Na terceira segao abrimos o modelo de forma a estudar
as implicagoes do comércio externo e o impacto de desvaloriza-
gées cambiais sobre os pregos, o nivel de atividade, e a balan-
ca comercial.

Analogias com a recente experiéncia brasileira e con-

clusoes serao discutidas numa versao posterior deste ensaio.
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2 - UM MODELO ESTRUTURALISTA

Na nossa economia simplificada & possivel distinguir
dois bens: alimentos, A, produzidos no setor agricola a manufa-
turas, I, produzidas no setor industrial.

O prego relativo das manufaturas em termos de alimen-

tos e definido como:
9 = PA/PI, (1)

onde PA e PI sao, respectivamente, os pregos em cruzeiros dos

alimentos e das manufaturas.
O nivel de pregos nessa economia & uma fungao linear
homogénea dos precos agricolas e industriais. Por questoes de

simplicidade suponha-se que ele seja da forma:

1=0
P (2)

a
P = PA 1

Portanto, a renda real na economia ée:

y = (P,/P) Q + (P;/P) Q (3)

Il

1)

onde: QA quantidade de alimentos produzidos no setor agri

cola

QI quantidade de manufaturas produzidas no setor in

dustrial

Observe-se também que:

1=0 -Q
3] e PI/P

]
D@

PA/P

E facil verificar que a renda real aumenta se oOs pro-
dutos agricolas e/ou industriais crescem, mas independe de mudan

¢as no prego relativo, 6.3
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A renda real pode ser despendida ou poupada. Supomos
que a poupanga seja funcao da renda real e que o dispéndio em
cada um dos bens dependa da renda real, y, e de seus pregos re-
lativos, 6.4

Supomos ainda que no setor industrial, a quantidade

produzida & determinada pela demanda:
Qr = 27 (y, 8) + G (4)

onde ZI é o dispéndio privada em manufaturas e G representa os
gastos autdnomos.
No setor agricola a oferta de alimentos & considerada
. , .~ P 5
exogena, determinada, por exemplo, pelas condigoes climaticas.

Existe equilibrio no mercado de alimentos gquando o excesso de

demanda pelo bem agricola & nulo:
Qp = 2p (y, 9). (5)

onde Z, € o dispéndio em alimentos.
Substitua-se a equagao (3) em (4) e (5). Dado o pro-
duto agricola, elas determinam o nivel do produto industrial,
QI’ e O prego relativo, 6.
A solugao do modelo se encontra ilustrada na Figura

1. A curva AA representa o equilibrio no mercado de alimentos

e sua inclinagao & dada por:6
= zA/nI (6)
onde uma linha ao lado de uma variavel representa sua derivada

logaritmica, isto &, x' = dx/x; e:

z, = propensao marginal a consumir alimentos
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n, = valor absoluto da elasticidade-preco da demanda
por manufaturas.

Suponha-se uma combinagao inicial entre 6 e Q; para a
gual o mercado de alimentos se encontre em equilibrio. Se o pro
duto industrial cresce, a renda aumenta expandindo a demanda por
alimentos e pressionando seu pre¢o para cima. Os pontos a di-
reita de AA correspondem a excesso de demanda no mercado de ali
mentos e prego dos alimentos em alta. Os pontos a esquerda
de AA correspondem a excesso de oferta e preco dos alimen-
tos em baixa.

A curva II representa equilibrio no mercado de manufa
turas e sua inclinacgao & dada por:7

8'/Q1 = (z, +s) /np, (7)
IT

onde s = propensao marginal a poupar.

Suponha-se uma combinacao inicial entre 6 e QI para a
qual o mercado de manufaturas se encontra em equilibrio. Se opre
¢o agricola sobe, a demanda por manufaturas aumento pelo efeito
de substituicao. O produto industrial cresce em resposta ao ex-
cesso de demanda. Os pontos a direita de II correspondem a eXx
cesso de oferta de manufaturas e produto industrial emqueda,
enquanto que os pontos a esquerda de II correspondem a eXCessoO
de demanda e produo industrial em elevagio.

Observe-se a natureza diferente dos ajustamentos aos
desequilibrios nos dois mercados: no mercado de alimentos, seu
preco reage a excessos de demanda ou oferta, e no mercado de ma
nufaturas a guantidade do produto industrial responde a deman-

da. A estabilidade do equilibrio requer que a curva II seja
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mais inclinada que AA. Isto de fatoc ocorre, desde que s > O,
como se pode verificar, comparando-se (6) e (7).
No ponto em que AA e II se cortam, a despesa iguala a

renda e os dois mercados se encontram em equilibrio.

Figura 1

2.1 - Salirios e Subsisteéncia

Numa economia dual, onde os trabalhadores que nao con
seguem emprego na indGstria ou na agricultura capitalista so-
brevivem num setor de subsisténcia e constituem um exército de
reserva de trabalho, o salario real, w, fica determinado pelo

nivel de subsisténcia. O saldrio nominal é&:

W = wP (8)
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As empresas no setor industrial fixam o prego de seu
produto acima do custo unitario de trabalho por uma margem bru-

ta de lucro, u:

PI =8 (1 +u) w, (9)

onde 8 @ a quantidade de trabalho necessaria para produzir uma
unidade do produto industrial, ou o inverso da produtividade do
trabalho.

Usando-se (1), (2), (8) e (9) obtém-se uma relacao pa
ra o prego relativo entre alimentos e manufaturas:

- - _ 1

€ = | B8 (1 +u) w a (10)
_ J

As hipdteses sobre o comportamento do salario real e
a politica de precos das firmas implicam que ©O prego relativo
entre alimentos e manufaturas esta fixo pelo lado da oferta.
Ele fica determinado pela produtividade e pelo saladrio real, as
sim como pela margem bruta de lucro, conforme indicado por eo
na Figura 2. Margem de lucro mais alta, maiores salarios, ou
queda na produtividade do trabalho deslocam eo para baixo,
ou seja, aumentam o pre¢o relativo do produto industrial em
termos do bem agricola.

A Figura 2 combina as relagdes de produgao na indis-
tria, representadas por 84, com 0 equilibrio nos mercados de ali

mentos, AA, e de manufaturas, II.

Um equilibrio inicial, ao nivel do produto }5I’ en-
contra-se representado pelo ponto C.

Considere-se em seguida um aumento no nivel de subsis

téncia. Os trabalhadores passam a exigir, aos niveis de pregos
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prevalecentes, saladrios nominais mais elevados. As firmas repas
sam Os custos mais altos para a frente, aumentando os pregos in
dustriais. O resultado & gue o novo prego relativo consistente
com as novas relagoes de trabalho na indistria & 68; < 6.

A fim de examinar o comportamento dos pregos e do pro
duto na economia, fagamos algumas hipdteses a respeito da dina-
mica de ajustamento dessas variaveis ao longo do tempo.

Suponhamos que os salarios nominais se ajustem em in-
tervalos discretos e gque os pre¢os industriais sejam imediata-
mente corrigidos para variacoes nos custos de produgao. Por ou
tro lado, admitamos que os pregos agricolas e o produto indus-
trial respondam lentamente aos excessos de demanda em seus res-
pectivos setores.

Encontrando-se a economia inicialmente em C, na Figu-
ra 2, um acréscimo aos salarios nominais, para satisfazer o au-
mento no nivel de subsisténcia, gera um aumento imediato dos pre-
cos industriais, deslocando-se a economia para Cl. Em Cl, a eco
nomia defronta-se com um excesso de oferta do produto indus-
trial (que induz a uma queda na produgao), e com um excesso dede
manda por alimentos, gue provoca uma alta dos pregos agricolas.
Como os saldrios nao sao reajustados continuamente,a medida que
o prego dos alimentos aumenta e os salarios se atrazam, a econo
mia move-se em diregéo a C. Entretanto, enquanto o mercado de
manufaturas e o de alimentos se equilibram, o salario real cai
abaixo do nivel de subsisténcia requerido. Novamente, o sala-
rio nominal terad de ser reajustado e com ele subirao os pregos

1

industriais. Assim, QI e 6 se movem incessantemente entre C, C

e a regiao compreendida pelas setas na Figura 2.
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Figura 2

0 gue se pretende iiustrar com o exercicio apresentado
& que, se a relagao de troca que equilibra os mercados de pro-
dutos & inconsistente com a relagao de troca determinada pelas
relacoes sociais de produg@o, existe um desequilibrio estrutu-
ral na economia que resulta em oscilagoes do produto industrial,
ao mesmo tempo gue o nivel de pregos na economia aumenta perma-

nentemente, com pregos e salarios correndo uns atras dos outros.
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2.2 - Politicas de Estabilizacgao

O processo inflacionario ilustrado na Figura 2 pode
ser corrigido por diferentes politicas de estabilizacgao.

Uma politica fiscal de contragao dos gastos autonomos
G desloca II para a esquerda e estabiliza os pregos a um nivel
de emprego e produgao menores do que os correspondentes a 51.
Interrompe-se a espiral inflacioniria s custas de uma redugao
do emprego industrial e da diminuigd@o da renda (tanto dos sala-
rios quanto dos lucros) neste setor.

O processo inflaciondrio pode ser corrigido também

através de controle de precos que reduzam o salario real ou/e o

mark-up, se se deseja manter o nivel do produto industrial em
Q. . A estabilizagao dos pregos com o produto industrial ao ni-

I

vel do produto 51, implica que um dos grupos, trabalhadores ou
empresarios, tera necessariamente que se contentar com uma me-
nor parcela do produto.

Politicas de estabilizagao mais atraentes podem ser
imaginadas, mas em certa medida nao passam de solugoes proviso-
rias, como veremos a seguir.

Pode-se pensar, por exemplo, numa separagao entre o
comportamento do salario real e o custo do trabalho para as fir
mas, mediante redugao dos encargos trabalhistas. Neste caso,

a equagao (10) deveria ser reescrita como:

e={(1+u)ew <1+k)}‘l/°"

onde k = aliquota de encargos trabalhistas.
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Pode-se levar 61 de volta a sua posigao inicial eo na
Figura 2, por uma redugao em k gue compense o aumento em w.

O problema com este tipo de solucao reside no fato de
que uma redugao dos impostos trabalhistas acarreta deficit or-
camentdrio e aumento da renda disponivel, provocando inflagao
de demanda, que ilustramos ﬂa Figura 3.

Um aumento na renda disponivel expande as demandas por
manufaturas e alimentos, deslocando a curva AA para cimae II pa
ra a direita, acarretando um excesso de demanda por ambos produ
tos, em C. Tanto o prego dos alimentos quanto o produto indus-
trial crescem, deslocando-se a economia em diregao a Gy A medi
da que o prego dos alimentos sobe, os salarios reais caem abai-
xo do nivel de subsisténcia, 0 que provoca um reajuste dos sala
rios nominais. Os pregos industriais sao corrigidos, deslocan
do~-se 6 na diregao de C2, O gue provoca um excesso de oferta in
dustrial e excesso de demanda por alimentos. Mais uma vez oOs
pregos dos alimentos aumenta, enquanto o produto industrial os
cila, movendo-se a economia novamente em diregao a Cl e restabe
lecendo-se a espiral inflacionaria que se desejava curar.

Finalmente, pode-se pensar em deter a espiral pregos-
salarios, deslocando-se AA para a direita. Como uma melhora per
manente das condigoes climiticas nio & solugdo ao alcance dos
governos, poder-se-ia langar mao de um aumento da oferta agri-
cola através da importagdo de alimentos. Esta solugao pode fi-
car limitada pela possibilidade de financiamentos de deficits

comerciais.
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Figura 3

Por 4ltimo, vale a pena observar que nao importa qual
seja a origem da inflacao (um aumento dos custos como na Figura
2, ou uma expansao da demanda como na Figura 3), uma vez que O
processo se encontra em movimento, aumentos de salarios e pre-
cos se alternam, enguanto o produto industrial oscila, sem que
seja possivel distinguir se as pressoes originarias sao de cus-
to ou de demanda.

Por outro lado, gqualquer politica de estabilizagao im
plica necessariamente a reducao da renda esperada de pelo menos

um grupo na sociedade.
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3 - ECONOMIA ABERTA

Abrimos agora a economia introduzindo no modelo um se
tor exportador, assim como importacgoes de intermediarios para a
producao de manufaturas domésticas.

Supomos gue o0s pregos internacionais dos intermedia-
rios importados, M, e do bem de exportag¢ao, X, estao dados res-
* * -~
pectivamente por Pm e Px' Para uma taxa de cambio, E, o0s pre-
cos em cruzeiros das importagOes e exportagoes sao respectiva-

mente:

* *

EP e P EP
m m X X

P

Supomos também que a taxa de cambio é fixada pelo go-
verno, de forma a manter seu valor real face a inflagao interna

constante. Portanto:

E=¢eP (11)
* *
Escolhendo Pm =P, = 1, podemos definir os pregos re-
ais:
P P
- A - I - W - - - E
A s Pr TH WEPT Pyippiesy (12

A seguir definimos a renda real gerada em cada um dos
setores de produgao.

A renda real liguida na indistria & igual ao produto
bruto menos os custos com intermedidrios importados, ambos de-
flacionados pelo indice de pregos, P:

-Qa

Yy = Pp Qp - ppmQp = (8

o - em)Q (13)

I
onde m & o coeficiente de intermedidrios importados usados por
unidade do produto industrial, obtendo-se a Gltima expressao a

direita usando-se (1), (2) e (12).
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A renda real no setor de alimentos é:

= = l-a ~
Ya = Pp QA = 0 QA (14)

Finalmente, supondo-se que a produgao para exportagao
& elastica em relagdo ao seu prego deflacionado pelo  salario,
tem-se que a renda real do setor exportador é:

P

— Xy =
vy =P, Q. () Ze Q () (15)

Admitindo-se gque o pais possa exportar o que desejar
aoc prego P;, Yy representa também a receita das exportagoes em
cruzeiros reais.

A renda real interna é:

y =yp tyytvyy (16)
e pode ser gasta em alimentos e manufaturas ou poupada.

Para existéncia de equilibrio interno requer-se que
tanto o mercado de alimentos gquanto o de manufaturas estejam em
equilibrio:

Qn = 2, (y, 0) (17)

Qr = 21 (v, 6) (18)

Substituindo-se (16) em (17) e (18), determinam-se QI

Entretanto, como anteriormente, existe ainda uma rela
gdo para o prego relativo das manufaturas em termos de alimen-
tos a partir das relagdes de produgao na indidstria. Supondo-se
que os empresarios fixem o prego de seu produto acima do custo
unitario, isto é:

PI = (l+u) (BW+m Pm)

e usando-se (1), (2) e (12), vem:

IPEA — 1
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. -1/a
6 = i(l-+u)(5m + me)} (19)
Se o preco relativo 6 em (19) é menor que o prego re-
lativo 6 determinado pela solugao simultanea de (17) e (18), a
economia se defronta com um processo inflacionario como aquele
ilustrado na Figura 2 e discutido anteriormente. Voltaremos a
esse problema ao tratarmos do aumento do prego internacional dos
intermediarios.
Resta definir o saldo no balango de pagamentos. Na au
séncia de fluxos de capitais, ele é igual ao saldo da balanca

comercial em cruzeiros reais.

B=p,Q -P, MmQ =e {Qx(%) - m QI} (20)

Dada a taxa de cambio e o saldrio, existe apenas um
nivel do produto industrial para o gqual a balanga comercial se
encontra em equilibrio.

A Figura 4 ilustra uma situagdo na qual existe equili
brio interno no ponto C, porém com deficit na balanga comerci-
al. Vejamos o gue se passa, no caso de se escolher uma corre-

c3o do desequilibrio externo através de desvalorizagoes cambi-

ais.

3.1 - Desvalorizacoes Cambiais

Admita-se que, defrontando-se com a situagéo descrita
na Figura 4, o governo escolha um novo nivel para a taxa de cam
bio real, tal que a balanca comercial se equilibra ao nivel do
produto industrial 51.

O custo real dos intermedidrios importados aumenta; os

empresarios reajustam imediatamente os precgos industriais, des-
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19 como ilustrado na Figura 5. Em

Cl’ existe provisoriamente equilibrio externo, gracas ao aumen-

locando-se a economia para C

to das exportacoes induzido pela alta de seus pregos. Porém, a
expansao das exportacgoes eleva a renda interna e expande a de-

. .10
manda por alimentos e manufaturas, deslocando AA para cima e

II para a direita.ll
Como existe excesso de demanda por alimentos e manufa

turas em C o preco dos alimentos sobe e a produgao das manufa

ll
turas expande-se, deslocando-se a economia em diregéoeacz, ge-
rando-se mais uma vez um deficit na balanga comercial. A medi-
da que os mercados de alimentos e manufaturas se reequilibram,
o saldrio real cai abaixo do nivel de subsisténcia. Com o seu
reajuste e consegliente aumento dos pregos industriais, © nova-
mente se reduz, gerando mais uma vez excesso de demanda de ali-

mentos e excesso de oferta de manufaturas em C O prego dos

3-
alimentos sobe e o produto industrial se contrai, movendo-se a

economia em diregao a C Mais uma vez, os salarios e pregos in

5
dustriais terao que ser reajustados. Agora a economia se encon
tra presa a uma espiral inflacionaria provocada pela desvalori-
zagdo cambial, cujo efeito benéfico sobre a balanga comercial
foi apenas temporario.

Politicas de estabilizagdo que garantam equilibrio in
terno e externo e estabilidade dos pregos terao que combinar a
desvalorizacdao cambial (que desloca B = 0) com uma politica fis
cal contracionista, que anule o efeito da expansao da renda indu
zida pelo crescimento das exportagoes (evitando-se os desloca-

mentos de AA e II), e também com uma politica de controle de pre

cos, que reduza o mark-up, evitando-se que o aumento do precgo

IPEA — 1
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das importagoes seja passado para a frente (conservando-se £ na
sua posicgao inicial).

Figura 4

S

A
/ 1
I
Figura 5
()
S
6~ —
e
A
A
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3.2 - Aumento do Preco do Petrdleo

A Figura 6 ilustra o efeito de um aumento no prego dos
intermediarios importados, partindo-se de uma situagao inicial
de equilibrio interno e externo, em C. O aumento no custo de
producao desloca 6 para baixo,12 enquanto que o equilibrio exter-

no agora sO se pode obter para um produto industrial menor.13

Grafico 6

e

Por outro lado, o aumento no custo dos intermediarios

importados diminui a renda interna, contraindo a demanda por ali

mentos e manufaturas e deslocando AA para baixo14 e II para ci-

15
ma.
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O primeiro impacto da alta do prego do intermediario
importado & provocar uma elevagao dos pregos industriais, deslo
cando-se a economia de C para Cl. Por outro lado, a renda in-
terna se reduz e a queda da demanda industrial provoca uma con-
tragao do produto. Uma vez que O efeito-substituigao induzido
pelo aumento dos precgos industriais € maior que o efeito-renda
provocado pela diminuigao da renda, surge um excesso de demanda
por alimentos que eleva o prego agricola, desencadeando uma es-
piral inflaciondria e oscilagoes do produto industrial em torno
de um nivel de produgao mais baixo do que o prevalecente antes

da alta do prego das importagoes.

iPEA — 1
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NOTAS

lSegundo David Felix ( Yy, Osvaldo Sunkel ( ),
Julio Olivera ( ), e Dudley Seers ( ) uma defi-
ciente estrutura institucional no campo (divisao da terra em mi
nifindios e latifiindios) limita a producao de alimentos, tor-
nando-a rigida e pouco sensivel as pressoes de demanda.

Geoffrey Maynard ( ) atribui a inelasticidade da o-
ferta agricola as politicas governamentais de incentivo a indus

trializacao.

’n respeito veja-se Olivera ( ' ).

3Diferenciando—se (3) logaritmicamente, e observando-se que

8 [Q,/0]=0a/1 - a),

obtém-se:
. dy Q ! !
(1) o, = — = Q, *+Q
I 5 aQ 1 - & A I
I
. - dy - a 1 -a '
1) oy gI-o Q a Q1
QA

4
Supomos que:

Diferenciando-se totalmente a expressao acima, obtemos:

1 - [
(L - 2y - 2; = s) dy=[—nA+—(————°‘)—nI]e

o
l-a aZA
onde zZp T 0 Sy = propensao marginal a consumir alimentos
_ BZI
zp = g ¢ 7%7 = propensao marginal a consumir manufaturas

= propensao marginal a poupar

n, = valor absoluto da elasticidade prego da demanda por
alimentos
n, = valor absoluto da elasticidade prego da demanda por
manufaturas
Como 1 = N + z; + s, segue-se que:
_ 1 -aqa e
n, = 3 N (1ii)

Sadmitir que o produto agricola & elastico em relagao ao seu
preco complica a algebra do nosso modelo mas nao invalida nossas
conclusdes. A evidéncia empirica em torno da elasticidade-pre-
co da oferta agricola e ambigua. Ver Johnston ( ).

IPEA — 1



Y 4
IpEA INSTITUTO DE PLANEJAMENTO ECONJOMICO E SOCIAL 21

Diferenciando-se (5) logaritmicamente vem:
1
(J.v)za OA - nAe =0
Substituindo-se (ii) em (iv) obtemos:

! “a l-a !

(v) 6 = Q. =0
na o I
Usando-se (iii) em (v), obtém-se (6).
7Diferenciando—se (4) logaritmicamente vem:
1 1
(Vl)QI = 27 0 + n; 9
Substituindo-se (i) em (vi) e observando-se que
1 - Zp = 2, + 5, obtém-se (7)
8

Esta analise se baseia em Dornbusch (1979), "Relative Prices,

Equilibrium Output and the Balance of Trade", in Open Economy
Macroeconomics, a sair.

90 deslocamento vertical 69 & medido por:

! 1 ! me
) > u e , onde u To + me

lOO deslocamento vertical de AA é medido por:

)
b = A e

Ya "a

. z (B + Ex yX)

1
6 > 0, ja que |B|< €. Yy é condicao necessaria para que a

desvalorizagdo reequilibre o balango de pagamentos.

llO deslocamento vertical de II é medido por:

v z: (B + € yx) '
B = - o e
Y1 1
125 deslocamento de 96 & medido por:
1]
o __ 1,
! a
Pn
13

B = 0 se desloca para a esquerda.
l4O deslocamento vertical de AA é medido por:

9 “n em Qg

P a Pa “a
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155 deslocamento vertical de II & medido por:
S T
P Pr Pr 91
m
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