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RESUMO

Em economia existe um conjunto suficiente de ppssigdes sob as quais as regras de
politica monetaria ndo possuem efeitos sobre a&weds reais da economia, a saber: (i)
expectativas racionais; (ii) competicdo perfeiiid; iiformacdo completa; (iv) auséncia
de rigidez nominal. No entanto, o que ocorre saasguposto (ii) for alterado? Tal
como demonstrado no artigo seminal de Blanchartyet&ki (1987), a moeda continua
sendo neutra mesmo na presenca de competicdo nii@tiopono mercado de bens.
Neste sentido, se a concorréncia monopolisticaéénéapaz de gerar a ndo neutralidade
da moeda, o0 que seria necessario para que a mamtiep efeitos reais? O argumento
central aqui apresentado é que o poder de mercalbirohas ou dos trabalhadores (na
figura dos sindicatos) pode afetar o lado real danemia, estabelecendo a nao
neutralidade da regra de politica monetaria. Pareot multiplos agentes devem fixar
salarios e precos. Neste sentido, este trabalhpleomenta os trabalhos de Blanchard e
Kiyotaki (1987) e Soskice e Iversen (2000) incogmaio imperfeicbes no mercado de
trabalho em um ambiente de multiplos agentes seitocencia monopolistica e
auséncia de rigidez nominal. Demonstra-se queratest de determinacdo salarial
relevante para determinar o prémio salarial, o dpsego e inflacdo de equilibrio,
mesmo com flexibilidade de salarios e precos. Adésso, demonstra-se que a presenca
de um Banco Central conservador comprometido cometa de inflacdo ndo é
condicdo suficiente para garantir um maior bemresiaial. E preciso, também, levar
em consideracdo a estrutura institucional do merchdtrabalho em decorréncia dos
efeitos macroeconémicos derivados do poder de bhagados trabalhadores. Neste
sentido, trés importantes resultados sao apresentaesta Tese. O Primeiro € que a
regra de politica monetaria pode ser ndo neutrammesom auséncia de rigidez
nominal. O segundo é que as instituicdes do merdadwabalho, representadas pelo
grau de centralizagcdo da determinacdo salarialoftapem termos de resultados
econdmicos, na forma especificada por Calmfors éilD(1988). Por fim, ao se
modelar o canal da oferta por meio das instituighedicais, demonstra-se que mesmo
a moeda sendo neutra, as variaveis nominais sa@warges do ponto de vista da
interacdo estratégica, uma vez que a moeda foraeplataforma para a interacdo
estratégica entre formadores de pregos/salério.

Palavras Chave politica monetaria, sindicatos, rigidez nominal.
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ABSTRACT

In economics there is a sufficient set of assumgtiander which monetary policy rules
have no effect on the actual variables of the esgnmamely: (i) rational expectations;
(i) perfect competition; (iii) complete informang (iv) absence of nominal rigidities.
However, what happens if the assumption (ii) chafigs shown by Blanchard and
Kiyotaki (1987), the money remains neutral eventhe presence of monopolistic
competition in the goods market. In this sensemdnopolistic competition is not
capable of generating non-neutrality of money, wivauld this something more is
required for the actual effects, what would thismething more is required to produce
real effects? The central argument presented Betlgat the market power of firms or
workers (in figure of unions) can affect the reiaesof the economy, establishing the
non neutrality of the monetary policy rule, muléggents should set wages and prices.
In this sense, this work complements the work anBhard and Kiyotaki (1987) and
Soskice and Iversen (2000) incorporating imperéadi in the labor market in an
environment of multiple agents under monopolistienpetition and the absence of
nominal rigidities. Demonstrates that the structfrevage determination is relevant for
determining the wage premium inflation, unemploymamd balance, even with
flexibility of wages and prices. In addition, denstnates that the presence of a
conservative Central Bank committed to the inflatiarget is not sufficient condition to
ensure a greater social welfare. We must alsodakeunt of the institutional structure
of the labour market as a result of macroeconorfigcts derived from the bargaining
power of workers. In this sense, three importastilts are presented in this Thesis. The
first is that the monetary policy rule can be narired even in the absence of nominal
rigidities. The second is that the institutionstiog labor market, represented by the
degree of centralization of wage determination endtt terms of economic results, in
the form specified by Calmfors and Driffill (198Binally, when modeling the channel
of supply via Union institutions determination, dmmstrates that even the currency
being neutral, the nominal variables are relevaninfthe point of view of strategic
interaction, since the currency provides the pfatfofor the strategic interaction
between trainers price/earnings.

Key Word: monetary policy, labor unions, nominal rigidity.

Xii



1. INTRODUCAO

A relacdo entre desemprego e inflacdo constituide® topicos classicos nos
estudos de economia monetaria. Desde 1958, quandd&/.APhillips apresentou a
existéncia de uma relacao inversa entre inflac#rishe desemprego para o Reino
Unido, um grande esforco foi feito pelos economsigtara modelar e analisar essa tao

importante relacao.

Outro importante tema, também intimamente relacloneom a questdo da
inflacdo e desemprego, objeto de importantes delmielongo da historia da teoria
econdmica, foi a questdo da interacdo entre aatmgidmonetaria e sociedade.
Pioneiramente analisada com o objetivo de se warifjuestdes como o problema de
inconsisténcia dindmica em politicas publicas, tg@arseminal sobre este assunto foi
desenvolvido por Kydland e Prescott em 1977. Segumsl autores, no inicio do
periodo, o Banco Central deseja maximizar o desehgpeala politica monetaria
resolvendo, para tanto, um problema de otimizagfeits a certas restricdes. O
resultado encontrado mostra que a politica moretdrié étimax-ante mas naex-
post Como as decisfes dos agentes econdmicos saccathde antemao, a natureza
das restricOes colocadas para o banqueiro cedoabléeradas, criando um incentivo
para que a autoridade monetéria desvie de seusvobjénicialmente estabelecidos.
Assim, este incentivo conduz a economia ao conbeprdblema de inconsisténcia
dindmica. Com base nesses resultados, os autoresgyaexd que a autoridades
monetarias devem estabelecer regras bem definidasoahportamento, definidees
priori, sem adotar mudangas de comportamento ao longentmo. Como proposi¢cao
de politica econémica defendem que o carater dispdério deve ser evitado a fim de
se obter, a cada periodo, politicas monetariasaétom, em outras palavras, a economia

deve ser conduzida com base em regras bem definidas

No inicio dos anos 80, por sua vez, Barro e Gorf(k983) introduzem a
problematica da reputagcdo como alternativa paralvess o problema do viés
inflacionario da politica monetaria. Como resultagara manter a sua reputacdo, o
policy makerdeve ser capaz de apresentar um comportamentercadsr em relacao a
politica econdmica. O ponto central da anélise € gupersisténcia da inflacdo é

consequéncia da perda de reputacdo e credibilidadgoverno em razdo do nao

13



cumprimento dos acordos previamente firmados caocaedade, constituindo quebra

de contrato.

A partir de entdo, uma das principais preocupadadgeratura sobre economia
monetaria passou a ser a busca de uma solucdm gacblema relacionado ao viés
inflacionario na conducdo da politica monetéaria.dJmha de investigacdo para este
problema foi apresentada por Rogoff em 1985. Cowlac8o, o autor postula a
indicacdo de um banqueiro centrabm preocupacdes com a inflagdo maior do que a
sociedade ou individuo médio. Assim, a autoridadeetaria deveria ser conduzida de
forma conservadora em relacdo aos desvios na texanfthcdo em funcédo do

comprometimento firmado com a sociedade.

Considerando-se essa discussao inicial, surgguanse questao: como deve ser
a conducdo da politica monetaria em uma econonma siodicatos atuantes? Pode o
poder de barganha desses sindicatos em fixar cios@a@aminal acima do valor de
concorréncia alterar os resultados até entdo emcm®? Quais sado, de fato, as
principais variaveis relevantes para obter maioigsis de bem estar social? E como

ficam todas essas questfes com a introducédo deepsagtecnoldgico?

Em economia, existe um conjunto suficiente de pessicdes sob as quais as
regras de politica monetaria ndo possuem efeitu® s variaveis reais da economia, a
saber: (i) expectativas racionais; (ii) competipédeita; (iii) informacéo completa; (iv)

auséncia de rigidez nominal.

No entanto, 0 que ocorre se 0 pressuposto (i) dikerado? Tal como
demonstrado no artigo seminal de Blanchard e Kiy@fi@®87), a moeda continua sendo
neutra mesmo na presenca de competicdo monopalistiicminal money is neutral,
affecting all nominal prices and wages proportiaglgt and leaving output and
employment unchanged. Thus something else is néedddain real effects of nominal
money (Blanchard e Kiyotaki, 1987, p. 655). Por sua,vBlanchard e Fisher (1989)
concluem que os resultados macroecondmicos sderaxdbs quando a economia sai da

concorréncia perfeita para a concorréncia imperfeit além disso, ressaltam “(...)

! Segundo Lippi (1999) é importante distinguir umnBa Central independente de um Banco Central
Conservador. A independéncia trata a relacdo enpalitica (representada, por exemplo, pelos mastid
politicos) e a autoridade monetéaria, enquanto csewadorismo diz respeito as metas da politica
econdmica.
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money is neutral under monopolistic competitiont assit is under perfect competitibn
(Blanchard e Fisher, 1989, p. 381).

Neste sentido, se a concorréncia monopolistica é@apaz de gerar a nao

neutralidade da moeda, o que seria necessarimpara moeda produza efeitos reais?

O argumento central aqui apresentado é que par® queler de mercado das
firmas ou dos trabalhadores (na figura dos sind&apossa afetar o lado real da
economia, estabelecendo a ndo neutralidadegta de politica monetéaria, multiplos
agentes devem fixar salarios e precos, mesmo ocexibifidade de salario e precos.
Neste sentido, os argumentos apresentados nest rBes desafiam a teoria da
neutralidade da moeda, mas, ao se modelar o canafedta por meio da interacao
estratégica da autoridade monetaria com as ingi#si sindicais, demonstra-se que
mesmo a moeda sendo neutraegra de politica monetéaria afeta variaveis reais da
economia. Neste contexto, argumenta-se que a mioedece a plataforma para a
interacdo estratégica entre formadores de pret@sdésae a autoridade monetaria e,
portanto, mostra que as variaveis nominais sdgaetes do ponto de vista da interacao

estratégica, uma vez que a variavel de decisasiddgatos € o salario nominal.

A ideia de se trabalhar com multiplos agentes fixaprecos e salarios dentro do
arcabouco novo-keynesiano (ao inveés de se addigyéeese de rigidez nominal) foi
pioneiramente apresentada por Soskice e Iversé8,(00). O principal resultado
apresentado pelos autores é que a rigidez noméigaé rcondicdo necessaria para a nao
neutralidade da politica monetaria, conforme sdgegpor Blanchard e Kiyotaki.

Segundo os autores, se existem multiplos agerdep@mdentes fixando salarios
e/ou pregos, a politica monetéria € ndo neutra messh precos flexiveis. Pode-se
afirmar, portanto, que Soskice e Iversen inaugunam linha de pesquisa baseada na
interacdo estratégica de multiplos agentes comaidade monetaria em que 0S precos
flexiveis e a regra de politica monetéria é nadraeu

Neste sentido, este trabalho complementa o reftetedrico proposto por
Blanchard e Kiyotaki (1987) e Soskice e IverserD@0ncorporando imperfeicdes no
mercado de trabalho em um ambiente de mdultiplosntagesob concorréncia

monopolistica.
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Tomando como ponto de partida o modelo de Soskicersen (2000), segundo
o0 qual a regra de politica monetéria importa paterdhinar a taxa de emprego de
equilibrio quando ha inumeros agentes fixando megoesmo na presenca de
expectativas racionais, informacdo completa, comptonento por parte do Banco
Central (auséncia de surpresa monetaria) e ausémcigidez nominal, a argumentacao
desenvolvida nesta Tese generaliza os resultadesespados pelos autores.

A primeira contribuicdo é tornar endogena a regraalitica monetéria, que no
modelo Soskice e Iversen (2000) € exdégena e nonmoaméo acomodaticia, ndo sendo
possivel a autoridade monetéaria contrair a ofegtandeda. Desta forma, amplia-se o
escopo de andlise do modelo, uma vez ao tornalitc@anonetaria enddégena passa a
ser possivel analisar os problemas de interac#iatégita entre o Banco Central e 0s
formadores de salarios e precos. Adicionalmenteoca regra de politica monetaria €
diferente daquela proposta por Soskice e Ivers@90(2 é facultada a autoridade
monetéria a possibilidade de reagir, inclusivetriteementé em termos de oferta de

moeda a pressao de salarios por parte dos singlicato

A segunda contribuicdo é mostrar que a interactiatégica entre a autoridade
monetaria e as instituicbes do mercado de tralggham o chamaddEfeito Calmfors-
Driffill ”, isto é, demonstra-se que diferentes configuragdee determinacao salarial
geram resultados distintos em termos de performa&ocmbémica. Neste contexto,
diferenté do modelo Soskice e Iversen (2000), no qual dieildsde de substituicdo
entre os bens da economia é exdgena e independerqaantidade de sindicatos e
firmas, aqui, essa relacdo é endogena, de tal goeese obtém como conclusdo que:
“The structure of labour markets is increasinglyrgesived as a determinant of the
macroeconomic performance of a country. The mairclosion is that extremes work
best” (Calmfors e Driffill, 1988, p. 14). Com efeito, quido a determinacao salarial
ocorre de forma descentralizada ou ao nivel cenirelhores sdo os resultados
econdbmicos em termos de desemprego, salario reaflagdo, do que quando a
determinacéo salarial ocorre no nivel intermedjgg&rando a relacdo em U-invertido

entre o nivel de determinacéo salarial e a taxdedemprego.

2 Deve-se observar que o fato do Banco Central nderpreagir restritivamente em termos de oferta de
moeda no modelo Soskice-lversen possui papel ¢tamigaresultados obtidos pelos autores, conforme
argumentado no capitulo5.

¥ No modelo Soskice Iversen (2000), ndo se verifioperacdo da hip6tese Calmfors e Driffill (1988).
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A terceira contribuicdo € construir um modelo quernpte analisar
conjuntamente as instituicbes do mercado de trabakpresentada por mudltiplos
agente$ formadores de salarios e precos, com a presencandéBanco Central
comprometido com a meta de inflagdo. Desta fornspem-se unir 0s principais
resultados da literatura de politica monetaria eoliteratura de economia do trabalho,
na qual“The structure of labour markets is increasinglyrgaved as a determinant of

the macroeconomic performance of a country”.

Deve-se observar que, ao se utilizar o ferramesdateoria dos jogos como
forma de analisar a interacdo estratégica entm@addores de salarios/precos com a
autoridade monetaria, vale-se, igualmente da lspote expectativas racionais. Com
efeito, a compreenséo das expectativas racionais coequilibrio de Nash de um jogo
segue a ferramenta de andlise presente nos trabdiolownsend (1978), Evans
(1983), Bernheim (1984), Benass§1992), Guesnerie (1992), Cukierman e Lippi
(2001), (Holden 2003, 2005), dentre outros. Nestatido, um equilibrio de
expectativas racionais € um equilibrio de Nash miejago onde todos os agentes da
economia escolhem de forma étima, baseados em whalonda economia, que também

€ escolhido de forma o6tima pelos agentes.

Como resultado, demonstra-se que a estrutura derndetcdo salarial é
relevante para determinar o prémio salarial, desegope inflacdo de equilibrio.
Acrescenta-se que o0s resultados aqui apresentadstram que apesar da nao
neutralidade da regra de politica monetaria, umomednservadorismo da politica
monetaria garante melhores resultados econdémicosteemos de desemprego e

inflacdo, corroborando a tese apresentada por Rogof

E importante frisar que no modelo apresentado rssa os precos e salarios
sao flexiveis sob o contexto de um jogo do tipocl&ilberg. Sob esta perspectiva,
discute-se um tépico adicional alertado por Blanthzo texto seminal de 1988 de
Calmfors e Diriffill: “Olivier Blanchard said that he found it surprisitigat the paper

* A literatura de interagdo estratégica é bastaastay sendo utilizada tanto para analisar questires
problemas de coordenacdo entre as autoridades dmeanet fiscal, como, por exemplo, em Dixit e
Lambertini (2003), como também para analisar essklgma sob da dinamica salarial, com problemas
de interacdo entre sindicatos e o Banco Centrabgqmuposto por Acocella e Bartolomeo (2004).

® Benassy (1992) contém um exemplo, no qual, segondator: fn a general equilibrium context
rational expectations are not individually rationat the usual sense of the word; that is, rational
expectations do not maximize individual utiliti€Benassy, 1992, p. 53).
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did not discuss the links between centralizatioth adminal wage rigidity, as it was this

issue which interested most US macroeconomig@&lmfors e Driffill, 1988, p. 51).

Por fim, ao se adicionar a dimensao institucional etonomia na politica
macroecondmica, considerando-se tanto o canalettaafomo também o da demanda,
evidencia-se uma nova linha de pesquisa da literatconémica, a qual possui como
ponto de partida o artigo seminal de Soskice esére(2000). Assim, esta nova linha de
pesquisa unifica, em certa medida, a literaturaa@&wica voltada para a analise do
mercado de trabalho com a teoria de politica moiasdéima.

Dado isso, a presente Tese se divide em sete leapitacluindo a presente
introducdo. O capitulo 2 faz uma breve consideragoioe a determinagédo da barganha
salarial, incluindo uma revisdo de literatura asesede Calmfors e Diriffill (1988) e
Olson (1965). O capitulo 3 apresenta, de formangaicias principais concepcoes
tedricas sobre o papel da moeda na economia extwalizar o leitor sobre uma
possivel mudanca do debate sobre a neutralidan®eéda em direcdo ao debate da ndo
neutralidade da regra de politica monetaria. Otglap#l discute o modelo Blanchard-
kiyotaki, apresentando os pressupostos e conclusBesarticular a importancia da
rigidez nominal para o resultado de ndo neutraéiddal politica monetaria. No capitulo
5, apresenta-se o0 modelo Soskice-lversen, o gselitéi a hipotese de ndo neutralidade
da regra de politica monetaria sob a perspectivaa#plos agentes. Como resultado
principal, ver-se-a que a regra de politica moreetaode ter efeitos reais mesmo na
auséncia de rigidez nominal. Assim, este importagsultado constituird ponto de
partida tedrico para 0 modelo apresentado nestea. TR& sua vez, no capitulo 6,
desenvolve-se um modelo tomando como base o trablaltSoskice e Iversen (2000)
adotando como diferenca fundamental o fato da rdgrpolitica monetaria 6tima ser
derivada endogenamente a partir do problema demmiagdo do Banco Central. Além
disso, demonstra-se que a regra aqui adotada adamfeguracédo mais geral do que
aquela proposta pelos autores e, além disso, ad#ém-aclamado resultado em U-
invertido de Calmfors e Driffill entre grau de catlizacdo da determinacédo salarial e o
salério real, ndo evidenciado em Soskice e IveiBesta forma, analisam-se os efeitos
da estrutura da determinacgéo salarial sobre a edar®procede-se a analise dinamica
do modelo a fim de testar a estabilidade do egigdliencontrado e, em particular, os
efeitos da configuracao dos sindicatos sobre egs#l®io. No capitulo 7, incorpora-se

progresso técnico no modelo, obtendo-se como eekuljue paises com determinacao

18



salarial descentralizada ou centralizada se beaefimais do progresso tecnologico do
que paises com determinacdo intermediaria. Por finaliza-se apresentando as

principais conclusoes.
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2. A RELEVANCIA DO ARRANJO INSTITUCIONAL DO MERCADO DE
TRABALHO PARA A PERFORMANCE DA ECONOMIA

Durante todo o século XX, os sindicatos se consditu na principal forma de
organizacdo dos trabalhadores e se firmaram comtituigdes fundamentais no
processo de barganha salarial e na luta por mellemedicbes de trabalho, tanto ao

nivel da firma individual como também da econonmageral.

A visdo tradicional sobre as causas do desemprey@d® na Europa nos
altimos 30 anos € de que os generosos beneficieegoidos pelos trabalhadores em
termos de seguro desemprego, legislacao trabafamtaavel ao empregado e intenso
processo de fortalecimento dos sindicatos, dentiteo® beneficios, acabaram por
conferir aos trabalhadores elevado poder de basgsallarial o que fez com que a taxa
de desemprego se situasse elevada por todo essdopesem tendéncia de queda no

longo prazo (Layard, Nickell e Jackman, 1991).

No entanto, diversos outros estudos apresentautia@gs econdmicos diversos
em decorréncia da atuacao dos sindicatos. Demse\&le citar o estudo de Freeman e
Medoff (1979), o qual aponta que os sindicatos yerssduas faces. Uma chamada de
“face monopdlio” e a segunda de “face de respoflidabe coletiva”. O resultado
chamado de monopdlio é associado a visao tradicitenaxtracao de renda e distor¢céo
de eficiéncia econdmica associada a alocacao despscescassos. Segundo 0s autores,
por meio do monopdlio o sindicato é capaz de foocaivel do salario acima daquele
estabelecido em concorréncia como forma de beaefisi seus sindicalizados, gerando
como resultado final perda de bem estar sociallawopeconémico. Por outro lado, os
sindicatos possuem o0 beneficio de constituirem uwozacoletiva sobre os anseios e
preferéncias dos trabalhadores, estabelecendosraedgaconduta nas relacbes de
trabalho, culminando com beneficios tanto para presa como para a economia como
um todo. O resultado apresentado pelos autoresresugue diferentes formas de
organizacdo sindical podem levar a resultados siderem termos de bem estar
econdmico. Mais recentemente, corroborando comwesda, Nunziata (2004) mostrou
gue os salarios reais na OCDE dependem das castictey institucionais no mercado

de trabalho.
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Neste sentido, para os empregadores (firmas);gomento neoclassico da
estrutura do mercado de trabalho parece bastartpiado, uma vez que aumento de
salérios significa aumento dos custos de produg§oeoacaba acarretando demissoes.
Ja os sindicatos enfatizam as repercussfes dadlademanda e apelam para a visao
“simplista” do multiplicador keynesiano para defereim que aumento dos salarios nao

causa desemprego, mas sim emprego.

Com efeito, nos ultimos anos a relacdo entre tingies e performance
macroecondémica ganhou importancia no cenario ecmodnem especial apés o
economista Douglas North ser laureado com o prédubel, em 1993, por suas
contribuicbes sobre o papel das instituicbes nerdpenho das economias ao longo do

tempo.

Neste sentido, advoga-se que a estrutura da bargatdrial e a forma na qual
os sindicatos determinam os salérios afetam o desgm de equilibrio da economia.
Em termos do desenvolvimento da teoria econdmiste 'ema de analise ganhou
importancia durante os anos 1980, em especial apégidéncia de que diferentes
performances em termos de crescimento e desempuetgyam ser observadas pelos
paises da OCDE ap6s o choque do Petrdleo da ddeatkv0. De um lado, verificou-
se que os paises com determinacdo salarial ao dévetconomia (centralizados)
apresentaram elevacdo da taxa média de deserpieg@iB3% para 4%, comparando-se
o periodo de 1974-1985 com o intervalo entre os deal963 e 1973. Por sua vez, para
as economias com determinagdo salarial intermegliaritaxa de desemprego média
saltou de 4.8% para 6.1%, ao passo que para ecaxmaam determinacéo salarial

descentralizada, a taxa de desemprego media \a@ei@h% para 5.8%.

De forma geral, acordos trabalhistas individuaes @@nsiderados mais elasticos
do que contratos feitos com grupos de trabalhademes vez que, naturalmente, a
rescisdo trabalhista individual possui menoresosusto que as recisdes coletivas.
Assim, uma importante questdo emerge da propriandoa do mercado de trabalho:
como os contratos de trabalho e a propria detegadmaalarial reagem as condi¢cfes
macroeconomias? Uma forma de tratar este assumieteeao proprio Keynes (1936),
gue argumentou que os trabalhadores se preocupanosgaléarios relativos, de modo

que eles seriam contrarios aos cortes dos salhdpsnais, a menos que todos 0s

® Ver tabela 2, Calmfors e Driffill (1988, p. 20).
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salarios da economia pudessem ser reduzidos simeatteente. Uma segunda questao
remete ao nivel institucional de como os salari@e msegociados e, portanto, a

importancia dos sindicatos para a economia, corgasogerido por Olsen (1965) e

Calmfors e Diriffill (1988).

Em termos sociais, 0s sindicatos podem prosperaxigtir apenas se 0S
trabalhadores escolhem seus membros (sindicattasgef e 0os incentivos econdmicos
para fazé-lo sdo relevantes para determinar o p@#gelnido sindical. Na literatura
econdmica, o principal incentivo ao trabalhador ssedicalizar, encontra-se na
apropriacédo das rendas do empregador e da (repdiséo desta renda aos membros

sindicalizados.

Neste contexto, os sindicatos — como qualquer ontmwopolista — ao controlar
a oferta de trabalho, distorce os precos relatiyando como resultados a reducao do

emprego e perdas de eficiéncia. Esta pode ser daadea'visdo ruim" do sindicalismo.

Por outro lado, a adeséo individual também podersgivada por auséncia ou
inadequada rede de protecdo social contra os regsgciados ao desemprego e ao
trabalho (Agell, 1999, 2000). Assim, os sindicalesempenham um papel util em um
mundo imperfeito, e nesta “boa visdo”, os sindisdieneficiam os trabalhadores cujas

demandas nao séo atendidas pelo mercado ou pEheeimtdo governamental.

De forma tradicional, os economistas sao propeasmsisiderar a determinacao
de salarios no mercado de trabalho de forma siraildeterminacéo de pregos em um
mercado qualquer, onde as forcas de oferta e dardkEndesempenham papel central.
Desta forma, o sindicato é visto como um vendedmrapolista de trabalho regido pelo
principio da maximizacdo, de modo que a unido kEbpassa a ser interpretada de
forma analoga a uma firma que comercializa o sedyto. Nas palavras de Rosi “
economic literature (...) the union is often coneel of as analogous to the monopolist
in a commodity market; the comparison is made ieorto utilize modes of analysis
which have proven useful in theorizing about pacel output decisions{Ross, 1947,

p. 569).

Em linha com essa argumentacao, Dunlop (1944) afgue, para fins tedricos,
deve-se assumir que os sindicatos maximizam algw cabjetivo central da propria

existéncia da instituicdo. O autor conclui que geto do sindicato deve ter uma
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dimensdo monetéaria: maximizacao da folha salavialmaximizacédo da folha salarial
dos empregados do sindicato, ou maximizagdo da fedttarial total menos a perda
monetaria dos trabalhadores desempregados. Derdes tas alternativas, Dunlop
(1944, p. 119) selecionou a maximizacao da folll@rishcomo a mais apropriada para
representar o comportamento dos sindicatdBrobably the most generalized
assumption respecting actual aims of trade uniooslév be the maximization of the
wage bill"

Contudo, deve-se observar que a formulacdo de qobjativo central dos
sindicatos é a maximizacao da folha de pagamerdsupama implicacdo econémica
notavel. Se, como muitos autores defendem, é vergad a demanda de mé&o de obra
em um unico setor da economia é elastica, entde sedesperar que os sindicatos
insistam em cortes de salariog:i$ true that the demand for labor in a singlegeent
of the economy is often quite elastic, then we avedpect to see unions insisting on
wage cuts, even to the point of strikindRoss, 1947, p. 568). Mas esta hipdtese
pressupde que os dirigentes sindicais estdo ciatdeyverdadeira elasticidade da
demand4 Seré isso verdade? Ou ainda, conforme estabKlegees (1936), seriam

estes cortes salariais feitos de forma simultanea?

Desde 1928, o economista inglés J.W. F. Rowe, enaitgo seminal intitulado
“Wages in Practice and Theorglertava que: “(...all existing wage theories appear to
ignore a phenomenon which has completely changedvtiole condition of the labour
market (...) namely the rise to power of trade urgoniwith all its consequences
Anos mais tarde, Sumner H. Slichter escreveu emasigo publicado na American

Economic Review: little is known about the determinants of union e/pglicies.

Com efeito, apesar da vasta literatura sobre detag@o dos salarios, a qual
reconhece a existéncia do sindicalismo, a conceggéasindicatos como instituicoes
tomadoras de deciséo é, por vezes, inadequadarapieta, ou quando muito, as visdes
sao restritas ao tratamento do sindicato como ssnplaximizadores, de forma analoga

as firmas. Quando se rejeita a determinacdo d@sisalnominais pelas forcas de

" Do ponto de vista do debate macroeconémico, devenencionar que o proprio Keynes criticou
fortemente o corte nos salarios nominais como urcanismo factivel para reduzir o salério real e o
desemprego. Keynes privilegiou mostrar a dubieddelste efeito sobre a instabilidade do sistema
econdmico e as possiveis consequéncias desastoimasvariacdes continuas do nivel de precos (Tobin
1975). Além disso, como ressalta Amadeo (1989),h#aenhum mecanismo, ou qualquer causalidade
I6gica do nivel de saléario real para o nivel de regp, isto porque o salario real é endégeno e e div
produto, para fins logicos, é determinado antefixdgdo dos salarios.
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mercado, sob as quais o0 mercado de trabalho desamare se comportar da mesma
forma que todos os demais mercados, abre-se eppegdiscutir aspectos relacionados
a estrutura institucional do mercado de trabalhoda dindmica salarial, a
heterogeneidade dos agentes participantes do aiod@os problemas relacionados ao
carona free riding e ao tamanho dos grupos tomadores de decisé&ntidsde Olson
(1965).

N&o obstante, deve-se observar que ao se questisrapéteses fundamentais
de: (i) homogeneidade da forca de trabalho; (iffgi@ mobilidade dos fatores de
producao; (iii) perfeita substituicdo entre os ipgrantes da forca de trabalho; (iv)
estrutura sindical de determinacédo dos salariosemtido de que os sindicatos fazem
parte do arranjo institucional da economia; tamtsmquestiona a possibilidade de

considerar o saléario nominal como variavel de ajust mercado de trabalho.

Uma objecdo fundamental pode ser levantada cona@dequacao de qualquer
objetivo central postulado unicamente na dimenséaaoetaria. Os sindicatos ndao sao
uma firma (coesa) que vende a forca de trabalh®elas sindicalizados. Em verdade, €
uma instituicdo politica que representa os vendsdimdividuais da méao de obra, mas
sem nenhuma razao necessaria para assumir au@meatie ou mecanicamente o
mesmo comportamento da firma que maximiza o IWdessa abordagem, o salario nédo
€ apenas 0 preco que remunera o trabalho, mapegjamente, o resultado do conflito
entre trabalhadores e empregadores ou confliteildisivo entre capital e trabalho,
cujas relagcbes sdo mediadas pelo conjunto de regrasstituicdes existentes na

economia.

Conforme estabelecido por Calmfors e Driffill (1988s evidéncias empiricas
mostram que 0s extremos parecem promover melhesakados econémicos do que 0s
meios em termos da estrutura de determinacédo aaldhie main conclusion is that
extremes work bés{Calmfors e Driffill, 1988, p. 14). Do ponto désta tedrico, este
resultado indica que as instituicbes do mercaddralealho séo relevantes para os
resultados econdmicos, ou seja, 0s resultados Btoo® sdo condicionados ao arranjo
institucional vigente. Assim, de modo geral, d@itofes sdo centrais na determinacao
dos salarios nominais: (i) o nivel esperado degeep consumidor; (i) o padrdo de
atuacao sindical, estabelecido pelas variaveistinginais que condicionam o poder

sindical.
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Neste sentido, este capitulo tem por objetivo ulisc os efeitos
macroecondmicos da barganha salarial, em esp@cedentar como diferentes arranjos
institucionais levam a resultados distintos em ¢terrde desemprego e salario real.
Argumenta-se que os efeitos macroecondmicos dacia@gm coletiva dependerdo do
grau de centralizacdo (ou coordenacdo) da negacgajarial e, portanto, do poder de
mercado dos sindicatos, mas, sobretudo, de consindgatos internalizam em suas
decisBes de maximizagdo de utilidade os efeitodetlerminacdo salarial sobre o nivel

global de precos.

2.1 CORPORATIVISMO E A HIPOTESE EM “U” INVERTIDO

A estrutura dos mercados de trabalho, cada vez éaisrcebida pela literatura
econdmica como um determinante do desempenho ncac@mico das economias,
especialmente no que diz respeito ao grau de deag@ (ou descentralizacdo) da
determinacao salarial (Calmfors e Driffill, 198@).principal conclusdo dos autores &
que os fmeios sdo melhores do que os extrémoa seja, paises com a barganha
salarial ocorrendo ao nivel da firma (como Jap&ados Unidos e Suica) ou paises
com alta centralizacdo da barganha salarial (commgiria e paises nordicos) parecem
obter melhores resultados econémicos, em termdssEmprego, do que aqueles paises
cuja barganha salarial ocorre em nivel intermealigigomo Bélgica, Holanda,

Alemanha e Franch)

A lbogica da argumentacdo €é que grandes e repréigestasindicatos
reconhecem naturalmente o seu poder de mercado esta razdo, levam em conta em
suas acgOes os efeitos sobre inflacdo e desempesgsuds demandas por aumentos
salariais. Por outro lado, os sindicatos operammminel da firma possuem poder de
mercado limitado, o que gera, por construcdo, namder das pressdes salarial. Por sua
vez, nos casos intermédios, os sindicatos podencexxalgum poder de mercado, mas
possuem a faculdade de desconsiderar as implicded®sas pressdes salariais sobre os
resultados macroeconémicos da economia. Nesta&duatermediaria, os sindicatos
desconsideram os efeitos de suas pressdes sataiimes o0 nivel geral de precos e, por

sua vez, ndo internalizam em suas decisbes o®sfadversos provocados pelos

8 Ver tabelas 1 e 2 de Calmfors e Driffill (1988).
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aumentos salariais nas variaveis desemprego ecaofldocando exclusivamente na
elevacado do salério real do setor em relagdo angaidesetores da atividade produtiva,

ou seja, no aumento do salario real relativo.

Neste contexto, fica claro que duas forgas atuamsentidos opostos na
determinacao salarial. A primeira € o poder de atyaos sindicatos. Quanto maior a
centralizacao sindical, maior a capacidade dosicsitws em reajustar os salarios. A
segunda, por outro lado, estabelece que quanta maientralizacdo da determinagao
salarial, maior sera a percepcdo dos efeitos dessfes salariais sobre a economia,
levando a moderacgéao salarial. A interacdo entrasedigas forcas gera a relacdo em U-

invertido entre a centralizacao e salarios reaés. phlavras de Calmfors e Driffill:

This relation stands in contrast to an often pastal monotonic relation
whereby centralization always reduces real wages @amemployment. The
hump-shaped pattern is related to Mancur Olsor®84)l idea that organized
interests may be most harmful when they are stmgugh to cause major
disruptions but not sufficiently encompassing tarbany significant fraction of
the costs for society of their actions in their owterests. (Calmfors e Driffill,

1988, p. 15)

Cabe destacar que a visdo proposta por Calmfonsffdl [[1988) desafia duas
visdes sobre corporativismo vigentes até entdo.abmrdo com a primeira visao
desafiada, a centralizacdo é vista como uma garaetique 0s agentes que fixam
salario reconhecem as implicacbes de suas acoémrda mais ampla, levando em

consideracao os interesses de todas as partevidagoEm suas palavras:

According to the first view centralization is sesa guarantee that wage setters
will recognize broader interests. This view hasrbegticulated by political
scientists in the literature on 'corporatism’, aedently adopted by many
economists. (Calmfors e Diriffill, 1988, p. 15)

Neste caso, a visao “corporativista” propbe a érgh de uma relacéo

monotdnica entre centralizacdo e abrangéncia dastés dos sindicatos.

De forma oposta, a segunda visdo estabelece gpeessdes salariais seriam
contidas se as forcas de mercado pudessem att@nueplena, ou seja, se o poder dos

sindicatos fosse destituido. Nas palavras de Casnef@riffill:

The opposing view holds instead that wage increagmdd be restrained if
market forces were allowed to play a larger roleisTs the rationale behind the
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Thatcher government's attempt to break union po@@aimfors e Driffill, 1988,
p. 15)

A inovacdo de Calmfors e Driffill (1988) foi demdrss que as duas visdes
estavam parcialmente corretas. Por um lado, aagocompetitivas sdo capazes de
conter pressbes salariais — efeito descentralizag@s, ao mesmo tempo, existem
ganhos potenciais da internalizacdo nas funcdestiabjdos agentes dos efeitos
externos (como desemprego e inflacdo) dos aumealasais nas grandes organizacfes

sindicais — efeito centralizacao.

O problema da hipétese dos efeitos externos (demaitdo) proposta pela visdo
“corporativista” reside na postulada relacdo de obamicidade. Com efeito, ndo existe
razao para que a relacdo entre o grau de ceng@izda negociacdo salarial e a
capacidade dos sindicatos internalizarem, em seeasdks, os efeitos externos que
essas acOes possam causar sobre a economia saja Aircentralizacdo afeta o poder
de mercado dos sindicatos, e a medida que este gamda maior dimensao, o0s
sindicatos passam a incorporar as externalidadesuds acd8sem suas proprias
fungbes objetivo.

(...) larger extent of corporatism always works indaof lower real wages and
unemployment. The problem is that the concept ogba@tism is not precisely
articulated, so that the existence and interpatadf a monotonic relation are,
to say the least, problematic. (Calmfors e Drifflld88, p. 24).

Mais adiante, os autores adicionam:

The evidence, therefore, is that centralizationnst that component of
corporatism which may explain a monotonic relatimtween corporatism and
economic performance, if any such relation actuelists.(Calmfors e Driffill,
1988, p. 30).

Por fim, concluem:

Increased centralization thus produces two oppasiteences on wages. The
net effect may go in either direction, and certaitilere is no need for the
relationship to be monotonic. Indeed, it is likely be hump shaped, if the
elasticities of substitution between goods are dargt lower levels of

aggregation (for instance, butter and margarineckrger substitutes than food
and cars). In this case, while the increase in etgokwer is larger when small
unions choose to cooperate according to our pdstljgattern, the price effects
are small. When large unions join up the opposdgki$ The argument for a
hump shape can also be seen by comparing commetealization with one

° Estas questdes foram analisadas por Strand (1D&)ll (1988), Rowthorn (1992), Danthine, Driffi
e Hunt (1993) e van der Ploeg (1993).
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economy-wide union and maximum decentralizatiorh iitm-specific unions:
the outcomes are identical if unemployment benafiésfinanced totally out of a
profits tax. (Calmfors e Driffill, 1988, p. 34).

Segundo Calmfors e Diriffill (1988, p. 17), a cehliracdo é definida comotlie
extent of inter-union and inter-employer coordinatin wage bargaining with the other
sidg. Assim, paises com relacdbes de barganhas saladascentralizadas ou
centralizadas, tendem a ter menores pressdesasalariconsequentemente menores
taxas de desemprego, do que paises com sisteragamadiarios. Quando a economia
se movimenta em direcdo a centralizacéo, este expedambém pode ser interpretado
como a progressiva internalizagédo por parte dadicsitos das externalidades de suas

acOes. Nas palavras de Calmfors e Diriffill:

When each union sets its wage independently fromotder unions, it
maximizes its own welfare, and ignores the effertsother unions. But when
two industry unions cooperate, each can be thoofgls setting its own nominal
wage taking the welfare implications for the otleto account. (Calmfors e
Driffill, 1988, p. 34)

Em sintese, a relacdo entre desemprego e grau rdealizacdo na visao
“corporativista”, e sob a relacdo ndo monotonica&Cdénfors e Driffill (1988), podem

ser visualizada conforme o grafico abaixo:

Grafico 2.1 — A curva em U-invertido de CalmforgifilF (1988).

A

Desemprego

Calmfors/Driffill

Visao Corporativista

>

Grau de Centralizagao
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2.2 SINDICATOS, ARRANJOS SALARIAIS E A TAXA DE
DESEMPREGO DE EQUILIBRIO

A avaliacdo tradicional de politica econémica, Ursgate trata as instituicoes
como variaveis constantes da natureza. No entsatos agentes possuem expectativas
racionais e se comportam de forma O6tima, é racigoal o comportamento desses
agentes seja dependente do ambiente instituciaeed eegras que geram esses mesmos
comportamentos. Assim, porque razado o0s agentesdgtegminam os salarios néo
deveriam levar em conta, em suas decisfes sokfgosahominais, a estrutura do

mercado de trabalho?

A coordenacdo da negociacdo coletiva € reconhectao um influente
determinante dos resultados do mercado de traleathi@rmos de desemprego e salario
real e, também, do desempenho macroeconémico da®raas. Embora os efeitos
econdmicos dos sindicatos possam variar de acanmioas disposi¢cdes institucionais e
organizacionais que se aplicam aos diferentes faieen diferentes periodos
econdmicos, a atividade dos sindicatos quase seinpaseada na negociacao coletiva.
Desta forma, os efeitos macroecondémicos da nedixiapletiva dependerdao da
densidade sindical, do grau de coordenacao da ieegocsalarial, ou ainda, dos efeitos

que as acdes tomadas no mercado de trabalho tdd@osnivel geral de precos.

Neste sentido, a hipotese de Calmfors e Driffibg8) estabelece que niveis
mais estaveis de desemprego podem ser alcancasieco@omias onde a influéncia
dos sindicatos € minima ou consideravel, de foroe ajrelacdo entre desemprego e
influéncia dos sindicatos assume a forma de U-tideer(ndo monoténica), com o
desemprego atingindo o ponto maximo onde os sittdicae tornam influentes, mas nao
o suficiente para que suas acdes possam ser peeteobre o mercado geral de
trabalho (ou sobre o nivel geral de precos). Assomo resultado, os autores afirmam
gue tanto barganhas muito descentralizadas comdo nogintralizadas produzem
resultados superiores em termos de emprego edaoflagando comparadas a situacdes

intermediarias.
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A partir destes resultados, pode-se inferir quesa tlesenvolvida por Calmfors e
Driffill (1988) € ancorada na hipétese de expeesati racionais condicionada ao
ambiente institucional. Ou seja, os agentes tomsas decisées em termos de salario
nominal considerando o conjunto de informacgdesadisis no presente e conhecendo
o impacto de suas acgOes sobre o nivel geral degrétém disso, os agentes tambéem

conhecem a reagéo da autoridade monetéria as sigpdesis.

Assim, de forma geral, altos niveis de poder deciegdo salarial tendem a ser
associados a maiores taxas de desemprego em det@rréos salarios reais
permanecerem acima do valor da produtividade malrgio trabalho. Porquanto, esta
adversa relacdo pode ser mitigada se a economidotada de niveis elevados de
coordenacao da barganha salarial. Mas, sendo cagltfi este resultado, porque em
regimes centralizados, nos quais o poder de baagdol sindicatos alcanca maior

expressao, o salario real ndo atinge o seu valginmo&

Para Calmfors e Driffill (1988), embora a centrati@o confira maior poder de
barganha aos trabalhadores, estes simplesmente e@cem. Como observam Carlin
e Soskice: [o]ne rationale for such behaviour is union concdan the long-run future
of the industry. The use of maximum bargainingnisity and the use of the associated
weapons of industrial disruption might be thougkelly to jeopardize investments plans
in the industry (Carlim e Soskice, 2006, pp. 111-112). Com adeinacdo salarial
ocorrendo no ambito nacional, o poder dos sindscam forcar maiores salarios
acarreta impactos deletérios sobre a economiandgraomo consequéncia maiores
custos as firmas, elevacao do nivel geral de pregpseda do emprego. Esta percepc¢éo

por parte dos sindicatos atua como fator de modersalarial.

Com efeito, é a capacidade de coordend@imoderacéo salarial decorrente do
tipo de relacéo entre organizacdes sindicais earque promovem tanto a estabilidade
de precos quanto o crescimento econdmico e o lwlgemprego. Calmfors e Driffill
(1988) utilizando-se da noc¢do de racionalidadeagjica da teoria dos jogos e da
vigéncia de expectativas racionais justificam ggen#ges maximizadores, dotados de
informacdes sobre o mercado de trabalho e sobeduncionamento, conhecam os

impactos de suas acbes sobre a economia, de medestio conscientes, no caso de

1% Resultado semelhante também foi obtido pela titeaade salario-eficiéncia, mais especificamente a
partir do trabalho Layard, Jackman e Nickell (1991)
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barganhas nacionais, dos impactos adversos dostasre salarios acima dos ganhos
de produtividade sobre o nivel de emprego. Da medamma, em regimes

descentralizados, nos quais a negocia¢do salaoaleoao nivel da firma, os sindicatos
reconhecem que aumentos muito expressivos deasatéduzirdo a competitividade da
empresa Vvis-a-vis 0s seus concorrentes. Neste gasfjto colateral € a reducédo do

nivel de emprego, fato que tem impacto negativoesalutilidade do sindicato.

A hipo6tese central do modelo Calmfors e Diriffill ggo ser explicada,
intuitivamente, supondo que todos os trabalhaddi@eseconomia sao filiados aos
sindicatos, os quais atuam fixando os salarios maiem trés diferentes niveis de
barganha salarial: (i) ao nivel da firma; (ii) atvat da industria; (iii) ao nivel da

economia como um todo.

Ao nivel da firma (barganha descentralizada) existelnico sindicato e este

sindicato fixa o salario nominal apenas para ésteaf

Ao nivel da industrial (barganha intermediéria)sexium Unico sindicato que
fixa o salario para todas as firmas da industr@ @xemplo, sindicato dos bancarios

que fixa o salario nominal para todos os traballegldo setor).

Ao nivel geral da economia (barganha centralizadacmrdenadd), existe um

anico sindicato que fixa o salario nominal paraotds trabalhadores da economia.

Em todos os casos, supfe-se que os sindicatosiab da firma, ao nivel
intermediario ou ao nivel centralizado) possuemesma funcao utilidade, a qual é
funcéo crescente do salério real e do empregacsiPlicidade, admite-se que o salario
nominal é escolhido por um sindicato monopolistade por um processo de barganha
entre firmas e sindicatos. Desta forma, uma veadfixo salario nominal, esta variavel
afeta o custo da firma, a qual escolhe o nivelnderego. Em outras palavras, do ponto
de vista da firma, a variavel de decisdo 6timangoatante do emprego, e nao o salario

real.

Segue-se que existem duas for¢cas que atuam pelkaragéd salarial: (i) poder

de mercado dos sindicatos e o0 seu reflexo sobrived de emprego, que responde

» A barganha salarial ndo precisa ser literalmeateralizada para que se observe este resultada. Par
tanto, basta que os sindicatos, de forma coordenzataebam e internalizem em suas decises, 0s
impactos macroecondmicos da fixacdo dos salariosnais sobre o nivel geral de precos e desemprego.
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negativamente a elevacao salanadgmployment effect(ii) efeitos dos salarios sobre o
nivel geral de precos, ou seja, o impacto agrega#oa decisdo dos sindicatos em
termos de salario nominal possui sobre o nivell ggrgrecos donsumer price index

effec). A interacdo dessas duas forcas, por sua vezndepdas elasticidades da
demanda a esses dois efeitos, conduzindo a refé@gioonotonica entre centralizacao

da barganha, de um lado, e salério real e empdegatro.

Em relacdo a primeira for¢ga, quanto maior a desakzdacao da decisdo salarial,
maior sera a preocupacdo do sindicato em relac&des@emprego de seus membros
frente a elevacédo salarial. Isto porque, uma e@vaalarial ao nivel da firma faz com
que haja perda de competitividade em relacdo asidefiimfmas da mesma industria.
Como resposta, a firma reduz o emprego, 0 queiggracto negativo na utilidade do
sindicato (e de seus trabalhadores). Este efegocagio forgca de moderacéao salarial
por parte dos sindicatos ao nivel da firma. A idéi@ue quando a negociacdo €
descentralizada, ao nivel da firma, um aumentoatéis por parte dos sindicatos nao
pode produzir elevados aumentos nos precos dassfirsob a consequéncia de
sofrerem perdas consideraveis no volume de veral@sgeus concorrentes (perda de
market-sharg ou ao declinio consideravel da taxa de lucromcwdndo com a saida da
firma da industria. Os sindicatos ao nivel da firir@o moderar as suas pressoes
salariais, da mesma forma que as firmas irdo nesist aumentar os salarios uma vez
que se assim o fizerem estardo colocando a suarigprépisténcia em risco.
Consequentemente, os sindicatos sdo disciplinado®less sdao “pequenos” e o
desemprego € baixo (parte a esquerda do grafiauf®a em U-invertido de Calmfors-
Driffill (1988)").

Por contraste, ao nivel da industria, os sindicaesnhecem que o efeito do
salario sobre a demanda de bens da industria esopsequéncia, sobre o emprego, é
limitado. Isto porque, ao nivel industrial, o grd& substituicdo entre os produtos de
diferentes industrias é baixo. Logo, o sindicatoma@! industrial se defronta com uma
restricdo ao emprego menor do que a observadavalbdai firma, levando a um salario
industrial maior do que o prevalecente ao nivefimaa. Adicionalmente, ao nivel da
industria, a elasticidade de substituicdes dos lEngliferentes inddstrias € baixa,
fazendo com que os bens sejam substitutos impesfeom efeito, os trabalhadores
possuem algum poder de mercado e internalizam e$sgss na barganha salarial,

facultando-lhes a elevacao salarial com pequendagoe volume de vendas. Como a
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indUstria é apenas uma parte pequena da economsndicados ndo se preocupam
com as repercussdes de suas acdes sobre o nialetlggrecos. Além disso, qualquer
ameaca da autoridade monetéaria em retaliar o efleitaumento dos salarios sobre o
preco industrial € ndo crivel, porque o efeito ohalisato (industrial) € negligenciavel

sobre o nivel geral de precos. Consequentemente, gau de aumento salarial pode
ser repassado a outros grupos (ou industrias) mio e mudanca (marginal) dos
precos relativos. Assim, a disciplina salarial &#&a o desemprego é mais elevado

(parte central do grafico “A curva em U-invertide @almfors-Driffill (1988)").

A segunda forca de moderacédo salarial possui urmaeza econémica muito
distinta, uma vez que a sua materializacdo naa énpermédio do emprego, mas sim
do salario real. Ou seja, a segunda forca atua solequilibrio geral da economia que
emerge apos a determinacédo salarial.

Para um sindicato que atua ao nivel da firma, elrgeral de precos (tal como
ocorre em concorréncia perfeita) € tido como dddmo, ao determinar o salario

praticado, o sindicato esta preocupado em escotheconsumo real de seus

participantes, isto é, em determiﬁ:?élrelativo para o sindicato associado a fima

Deve-se observar que quanto maior os sindicatasy mgoder de mercado que
eles exercem sobre as firmas. De todo modo, quakueento isolado dos salarios
nominais ao nivel da firma ira resultar em aumémtal do desemprego, uma vez que a
firma individual serd incapaz de elevar 0 seu prego menos que todas as demais
firmas da industria o facam. Mas, por outro la@ops sindicatos conseguem controlar a
oferta de trabalho ao nivel da industria, o selepdeé mercado aumenta. Segue-se que
o efeito substituicdo ir4, agora, ocorrer ao nileleconomia, a partir da relacdo da
indUstria com as outras firmas fora da industrianggéquentemente, todas as firmas
desta indastria possuem incentivos para elevaregopdo produto em resposta ao
aumento do salario nominal e, portanto, o precalga industria sobe. Verifica-se,
portanto, que nenhuma firma se defronta com quedaleinanda relativa de seus
produtos para as demais firmas da mesma industeéautencdo dmarket-sharg

O efeito dos saldrios nominais sobre o nivel geelprecos fornece aos
sindicatos incentivos opostos a elevacao salgiald effectys dependendo da estrutura

de determinacao salarial da economia. O aumentdvebgeral de precos decorrente de
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pressbes salariais de sindicatos ao nivel da indUstnegligenciavel e, portanto, o

incremento salarial faz com que os sindicatos desfr de aumento do saléario real em
relacdo aos demais setores da economia (increnmensalario real relativo). Neste

caso, 0 ganho de salario real compensa a perdanpeego evidenciada ao nivel da
industria, aumentando a utilidade do sindicato. ,Masnedida que estes sindicatos
ganham maior relevancia no cenario econdmico, maiarais perceptiveis serdo 0s
efeitos das pressdes salariais sobre o nivel dergrecos e, portanto, menor sera o

ganho no salarial real, reduzindo os incentivosldeacdes salariais.

Ao nivel central, o efeito do aumento dos sal&mse o nivel geral de precos é
perceptivel, de modo que elevacdes do salario redr@rfio menor sucesso em elevar o
salario real. Assim, o “efeito exportacdo dos ps&gd novamente internalizado nas
reivindicagdes salariais, mas ao contrario do quere ao nivel da industria, a elevagéo
dos salarios provoca forte efeito sobre o nivehlgade precos, de modo que ameacas de
retaliacdo da autoridade monetaria sdo agora srig@iando o sindicato escolhe o
salario para todos os trabalhadores da economiarairaente o incremento no salario
nominal ird acarretar elevacdo do nivel geral decgs a medida que os custos
trabalhistas se elevam, de tal sorte que o impartmnsumo real é pequeno ou mesmo
neutro. Em outros termos, ao nivel geral, o siridiegcolhe o melhor ponto da curva
de determinacado de precgsi¢e setting como forma de maximizar o emprego e, por
consequéncia, a sua utilidade. Consequentementgreomoderacao salarial e o
desemprego é baixo (parte a direita do grafico tlva em U-invertido de Calmfors-
Driffill (1988)").

Com efeito, € possivel obter baixo nivel de inftagdalto nivel de emprego
quando a determinacédo salarial ocorre ao niveiraea fou ao nivel geral da economia.
Isto porque grupos pequenos e isolados de trabakwmdao sdo suficientemente fortes
para alterar os salarios de mercado, ao passoaguaivel centralizado, pressées
salariais se traduzem em aumento do nivel gerptelms. Assim, os sindicatos usam o
seu poder de mercado e internalizam toda a exigadal negativa associada ao
aumento salarial, fornecendo moderacao salarialveeato de bem estar em termos de
emprego e baixa inflagdo no longo-prazo. Sob estdiguracédo, a performance da
economia em termos de emprego e inflacdo € ao ni@ad®a como no caso em que a

barganha salarial ocorre ao nivel da firma.
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Um importante resultado tedérico do modelo Calm#rbriffill € que quanto
maior o nivel de agregacdo da economia, menorsticiide de substituicdo entre os
bens ou agregados de bens. Como consequéncia,oquabr a agregacao da
economia, menor a elasticidade-preco dos bens tmmalase, menor € elasticidade da
demanda por trabalho em relacdo ao salario nonttmaloutras palavras, ao nivel da
indastria, mais inelastica € a demanda em relacéo saldrio nominal e,
consequentemente, a queda do volume real de vedarente do aumento do saléario
nominal sera tdo mais reduzida, quanto maior agagé® da economia. Por
conseguinte, o efeito substituicdo da demandartiém® aumento do preco do produto
industrial aos demais setores da economia geraledagdo do emprego nos outros
setores que ndo subiram os seus precos. Mas, camelogeral de precos sobe (na
margem), como resultado evidencia-se reducao derpiacompra do salario nominal
dos trabalhadores dos outros setores e, pela ticelasde da demanda em relacdo ao
aumento do salario nominal, elevacdo do poder depwd dos trabalhadores da
industria que elevou o seu preco, sendo que o pEdte efeito aumenta com o nivel de
centralizacdo da economia até o limite em que iboefi®s salarios sobre o nivel geral
de precos seja perceptivel para a autoridade nremelEan outras palavras, o ganho de

poder de compra supera a perda marginal do empregovel industrial.

Sob outra perspectiva, ao nivel industrial, a deiteacdo salarial por parte dos
sindicatos pode ser interpretada de forma analogac@nhecido Dilema dos
Prisioneiros, no qual acordos para determinacé@rishkentre sindicatos industriais €
dificil de ser obtido como forma de se maximizagnoprego da economia, da mesma
forma que os prisioneiros ndo escolhem, simultapetana estratégia “ndo confessar”.
Como paralelo, cada sindicato é tentado a rompeocdo (ndo confessar) pelo simples
fato de que ao nivel individual, o sindicato possaocentivo para aumentar
unilateralmente o seu salario real (confessar). €osultado, a falha de coordenacéao
leva a economia a uma situacao inferior do que gErssivel em regimes centralizados

ou descentralizados.
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2.3 ESTRUTURA MACROECONOMICA DO MERCADO DE
TRABALHO: DETERMINACAO DOS SALARIOS E DO NiVEL GERA DE
PRECOS

Supde-se que as firmas operam numa estrutura dmdoeeoligopolista, de tal
maneira que elas tém poder de fixagdo de precasioddimente, considera-se que as
firmas fixam os precos de seus produtos com basememark-upfixo sobre 0s custos
diretos de producéo. Supondo que o trabalho éamumisto direto de producéo, tem-se
que as empresas irdo fixar os precos dos seustpsochum base na seguinte equacao:

—wl or ofr
p—WAf(T,Zp) ar>0 azp>0 (2)

Onde:p é o precow é o salario nominalz é a produtividade do trabalho%eé 0

requisito unitario de méao de obra; € o mark-up z, representa o conjunto de
instituicbes existentes no mercado de bens queoadssl o preco dos produtos
industriais. Adicionalmente, por simplicidade, aaaeal de juros também pode ser
considerada como fator que desloca o preco dosifm®dhdustriais, uma vez que reduz
o investimento em estoque de capital, aumenta to ales treinamento, o custo de

retencdo de funcionarios e mesmo de treinamento

Em relacdo ao mercado de trabalho, os trabalhsdestiio organizados em

sindicatos e determinam o salario nominal a pdgiseguinte equacéao:

w = pb(E, z,) Z—Z>O LA (2)

0zy,

Onde:E é a taxa de emprege,, representa as instituicbes do mercado de trabalho,
incluindo seguro desemprego, densidade sindicalpayporcdo dos trabalhadores
cobertos por acordos coletivos. Conforme explicitpdr Carlin e Soskice (2006, cap.
4), existe um grande debate se a produtividaderatmalho deveria ser incluida na
equacao (2), em especial em virtude dos efeit@giess e dindmicos da produtividade
sobre os salarid3 Por simplicidade, desconsidera-se este efeittialina equacdo de

12 para uma discuss&o sobre a relagéo entre junest@sdndustriais ver Phelps (1994), Rowthorn (3999
e Carlin e Soskice (2006, cap. 4).
13 Ver Carlin e Soskice (2006, cap. 4).
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determinacdo de salarios, permanecendo, apendsjto@ iadireto via nivel geral de

precos.

Seguindo Carlin e Soskice (2006), para cada rdeeemprego, os sindicatos
escolhem o nivel de rigidez (ou aspereza) empregadmrganha salarial. Desta forma,
existe uma banda de negociacédo da intensidadeatat@ndo que o nivel inferior do
pedido salarial € definido comoth® highest real wage that individual workers atdb
level insist on, in the sense that they cannotreggmted by the union leadership from
striking for it’. Neste sentido, o piso da barganha salarial gedenterpretado como as
condicbes minimas aceitaveis de trabalho, abaixqudbo salario proposto fica inferior
ao preco de reserva dos trabalhadores. Assimyas das firmas conseguirem contratar
mais trabalhadores, as firmas enfrentam probleraadtratacdo ou mesmo passam a
sofrer a hostilidade dos sindicatos com fortes ggevpiquetes até que se reestabelecam
as condicdes do emprego. Por sua vez, o teto dadmiarganha salarial depende da
habilidade das firmas em resistir as pressdescsiisliou representa o preco de reserva
a partir do qual as firmas ndo mais conseguem &@ar 0OS SeUS COMPromissos ou
mesmo passam a sofrer sérios problemas de comioetite que podem levar ao
encerramento das suas atividades. Graficamentmeade negociacao salarial pode ser

visualizada como se segue:

Grafico 2.2 — Zona de Barganha Salarial entre satds e firmas
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2.3.1 Salério e Taxa de Emprego de Equilibrio

Conforme j& argumentado, de acordo com a visdoocatipista tradicional,

quanto maior o poder de barganha dos trabalhadomedjdo pela proporcdo de

37



trabalhadores que pertencem ao sindicato ou pelpomédao de empregados cujos
salarios sao cobertos por acordos trabalhistagyrreara o deslocamento da curva WS
(para cima) e, portanto, maior a Taxa de EmpregBaislibric** (ERU) exigida pelos
sindicatos, ou maior sera o salario pago aos tnatdales. No entanto, de acordo com
Calmfors e Diriffill (1988), a relacéo entre centzatdo da barganha salarial, salario real
e emprego de equilibrio ndo é monotdnica, ao contré ndo linear assumindo o
formato em U-invertido. Assim, uma alta taxa de \gp de equilibrio é compativel
tanto com relacbes de determinacdo salarial destizatas, como também

centralizadas.

Considerando-se, conforme argumentacéo apresemafiacao 2.2, que quando
a economia se move para um contexto mais desdeattalde fixacdo de salarios, o
sindicato fica mais preocupado com o impacto dadsae&séao de salario no emprego dos
seus membros, uma maior elasticidade da demandagbaho (menor flexibilidade
por parte dos trabalhadores) produz curvas de diande trabalho menos inclinadas
(planas). Adicionalmente, ao nivel da industriadeananda por trabalho é menos
elastica e, portanto, a curva de determinacdo déricsa para regimes mais
descentralizados (ao nivel da firma) situa-se a@baa curva industrial conforme
Grafico 2.3 abaixo. Por fim, ao nivel geral da exoia, os sindicatos internalizam em
suas decisdes que o salario real ndo pode superabiodeterminado pela curva de

fixacao de precos (PS).

Para entender o argumento, considerando o casosmgies no qual a curva
PS é horizontal (conforme equacgéo 1), o salaribse constante e o sindicato, de
forma 6tima, ira escolher o melhor ponto de saldedal sorte a maximizar o emprego.
Em outras palavras, ao nivel geral, o sindicato e¥@ce o seu poder de monopdlio
sobre os salarios, mais precisamente, maximizeaauslidade escolhendo o nivel de

emprego que iguala as curvas WS e PS. Nas pald&i@arlin e Soskice:

Equilibrium employment for the case of industrydewage-setting is shown by
the intersection of th#& S'V? and the PS. This is below that for the case aof-fir
level wage-setting. As argued (...), the centralizade brings in the second
element in the Calmfors-Driffill story: the wageai@on affects prices and as
the number of sectors involved in wage-settingnids;i it becomes impossible
for the union to ignore the consequences of itsenderision for the economy
wide price level and hence for the real consumptis@age, which enters its

1 Equilibrium Rate of Employment.
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utility function. Hence the centralized union uskes labour supply curve as its
wage-setting curve, leading to equilibrium emplopmat E.(C) (Carlin e
Soskice, 2006, p. 116).

Graficamente, as curvas de demanda de trabalho, dmeno as curvas de
indiferencas, para diferentes configuracdes daraerdcdo salarial, podem ser

visualizadas conforme Grafico 2.3:

Grafico 2.3 — Curvas de Determinacao Salarial ddesentes arranjos

institucionais
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Deve-se observar que as curvas de indiferencas gsiondicatos séo
negativamente inclinadas no plano emprego-salaal convexas em relacdo a origem,
representando a mudanca na taxa marginal de sufftitentre salario real e o esfor¢o
utilizado no emprego. Ja as curvas de determinsglaoal (vage settingdependem da
configuracdo da barganha salarial da economia,oseoddicionadas ao ambiente
institucional do mercado de trabalho. Ao nivel gdeaeconomia, os sindicatos utilizam
a curva de oferta de trabalho da economia parandiet@em a curva de determinacao
salarial, conduzindo a economia ao emprego deibquailE,(c), no qual a oferta de
trabalho coincide com o menor ponto da curva dderehca dos sindicatos. Neste
caso, utilizando a hipétese simplificadora de gsiee@nomias se diferenciam apenas
pelo padrdo de atuacao sindical, é possivel cansiae a regimes descentralizados ou

centralizados asseguram melhor performance ecoadsmnt detrimento de regimes

39



intermediarios, culminando com a famosa curva emvdrtido de Calmfors e Diriffill
(1988).

Gréfico 2.4 — Emprego de Equilibrio para diferemasfiguracées do mercado

de trabalho.
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2.4 OS MICROFUNDAMENTOS DA HIPOTESE CALMFORS-DRIFFILL

Producao

Considere uma economia formada por 64 (sessentaiagro) diferentes
industrias, conforme sugerido por Calmfors e DFiffi988, p. 31), nas quais todas

possuem a mesma funcéo de producdo CES (Nesteddé&Sita por:

g
-1

ag o—-1 O'T
V=) e + -y | (3)
Onde:Y; € o produto da industrig K; € 0 estoque de capital da industiid,; € o
trabalho empregado da industiiac € a elasticidade de substituicdo entre capital e
trabalho. Para fins de simplificacédo, supde-seaastoque de capital € fixo, de modo

que:K; = 1.

Supdbe-se que em cada um dos 64 setores € composimmrande numero de
firmas. Em cada setor as diversas firmas operam aenbiente perfeitamente
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competitivo como tomadoras de preco. Adicionalmeptaa firma opera com um

estoque de capital fixo, sendo-lhes facultada sipiisade de alterar a quantidade de
trabalho empregado (com a mesma elasticidade cwesia substituicdo da funcéo da
producao). Por sua vez, os bens produzidos peldseSdenta e quatro) industrias sao

substitutos imperfeitos entre si.

Supbe-se que todos o0s bens sdo produzidos parafineso (consumo,
investimento ou consumo de governo). Nao ha pradw@ bens intermediérios.
Adicionalmente, por simplicidade, o modelo é desbngo a partir de uma andlise
completamente estatica, e tem como objetivo amadisalacdo entre o salario real e o
emprego (ou desemprego) sob a oOtica da estrutunaedeciacdo salarial. Deve-se
mencionar que o modelo de Calmfors e Driffill naa ienhuma analise dos efeitos da
estrutura de barganha salarial sobre varidveis corflacdo ou flexibilidade dos

salarios nominais e reais face aos choques exégenesonomia.

Com efeito, a estrutura de negociacdo salarialnéiderada variavel exdgena.
Todas as demais variaveis, tais como: regime fissiatema de seguridade social,
educacao e formacao profissional, estrutura detatdpimano da forca de trabalho,

legislacao trabalhistas e rede de protecéo ao gmpgé® tidas como constantes.

No mercado de trabalho, os trabalhadores podenccsgratados e demitidos
conforme a necessidade da empresa. Adicionalim&aénfors e Driffill (1988)

supdem gue ndo ha relacionamento de longo prap® tembalhadores e firmas.

Em especial, uma importante hipotese da andliserepeito a demanda
agregada. Supde-se que a demanda nominal da eeoé@dixaa priori, de modo que a
operacionalizacdo da politica monetaria ndo resp@sddecisdes de salarios e precos
alcancados por sindicatos e firmas. Neste sentdogsindicatos fixam os salarios
nominais, as firmas determinam os precos dos sewdkijos e o0 mercado determina a
demanda dos diversos bens da economia e a quantaadcemprego utilizada na
producdo. Uma unidade sindical, ao fixar o seu@régma como dado as escolhas
salariais das demais unidades sindicais. Adicioeata) supfe-se que a autoridade
monetaria responde ao movimento agregado de peefrma ndo acomodaticia, isto é,
pressdes inflacionarias sdo respondidas com cdwotrda quantidade de moeda da
economia. Assim, como resultado, tem-se que a et@n@ modelada sob a

especificacdo do conceito de equilibrio de Naslitasiaas escolhas de salarios dos
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sindicatos, nenhuma unidade sindical possui ineenpiara alterar sua escolha de

salério.

Do ponto de vista da demanda pelos diversos baresta agregada de consumo
de bens é composta por cinco niveis. Para cada gleioens, em cada um dos cinco
niveis, um nivel qualquer de consumo € interpretamoo um dnico bem, conforme

apresentado abaixo:

Figura 2.1 — Estrutura da demanda — Arvore dedaiile

x(1,1)

/\

x(2,1) x(2,2) #, Nivell
/' \
/\
x(3,1) x(3,2) g, Nivel2
/\
/\
x(4,1) x(4,2) 63 Nivel 3
/' \
/\
*G1 "(5\'2{\\ 6, Niveld
AN
x(6,1) x(6,2) x(6,3) x(6,4) g; Nivel5

Deve-se ressaltar que a funcéo utilidade adotadanaddise de Calmfors e
Driffill ndo é a funcdo CES padréo, e sim a chamddsted CES (ou fungdo CES por
estrato). A razdo para este expediente € que tcielade de substituicdo na funcéo
CES ¢é idéntica para quaisquer pares de mercad@@s. efeito, para “resolver” o
problema da elasticidade de substituicAo constamtee pares, trabalha-se com

estratoS na funcdo como forma de flexibilizar a hipétese elasticidade de

5 No modelo em questdo existem cinco estratos.
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substituicdo constante. Isso significa que os aegios da funcdo passam a ser
analisados em blocos divididos em pares, de modbp difierentes elasticidades de
substituicdo podem existir entre os diferentesgagtes de consumo. Na prética, divide-
se a funcéo principal em subfuncdes, todas sengmingnte funcdes do tipo CES.
Estas subfuncdes também podem formar novos paseshedecendo, assim, novas
subfunc¢des e novos niveis (estratos) de andlistalDerma, diferentes elasticidades de
substituicdo podem existir entre os diferentes gegtes ou niveis, solucionando o

problema de elasticidade de substituicdo constenfancdo CES padrao.

Por sua vez, em qualquer nivel de agregacdo, ns e um grupo sédo
substitutos mais proximos entre si do que em relag® bens pertencentes a outros
grupos ou estratos mais distantes ao longo daédeutilidade. Assim, quanto maior a
distancia entre os grupos, maior a elasticidadsibstituicao.

No primeiro nivel (nivel mais elevado da &rvoreutibdade), existe um Unico
componente de consumo, correspondendo a utilideti, to qual é funcdo dos
componentes de consumo dos niveis inferiores didadte. Em cada componente de
utiidade ao nivel de estrath = 1,2,...,5, tem-se a utilidade de algum agregado

formado por utilidades de niveis inferiores.

A partir desta especificacdo, pode-se dizer que domponentes de utilidade
em diferentes niveis sdo associados (ou possuemalgelacéo de dependéncia) se o
componente de nivel superior é uma funcdo do coergendo nivel inferior. Isso
significa que os dois componentes de utilidadeoeatiociados se um componente é

um agregado que inclui o outro componente de midedior.
Consumo

Por hipotese, admite-se que todos os consumigmesuem a mesma funcao
utilidade CES, composta por cinco niveis, sefiga elasticidade de substituicdo ao
nivel mais agregado,& a elasticidade de substituicdo no nivel mais degago, com
0, = 6, = -+ > 0s.Sendo assim, o consumo especifico do pem niveli € dado por

x(i,j) e descrito por:

9,:—1
9,:—1 6;-1 9:

x(i,j) = |x( + 1,2/ — 1) & +x(i+1,2)) % | (@)
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paratodoi=1234ej=12,..,2"1

No nivel cinco (menor nivel), verificam-se quatidoens em cada grupo de modo

que:

O5—1
65—1 0

x(5,)) = St x(64j —1—k) o5 | (5)

paraj =1,..,16, ek representa o nivel do estrato.

Ao nivel mais agregado, tem-se que o consumodleiduo é dado par(1,1),

com funcéo utilidade CES descrita por:

_ x@npt-e

x(1,1) = — (6)
Ondea é o coeficiente de aversao relativa ao risco dividuo, conforme Calmfors e
Driffill (1988, p. 56).

A demanda nominal total da economia € equivalantenda total de todos os
trabalhadoresM = 64, dado o nivel geral de precds= (P;,...Ps), € a funcao
utilidade (6).

Comportamento do Sindicato

Em cada induastria, o sindicato possui como ohljetmaximizar a funcéo
utilidade abaixo descrita:

Wi — _

Ui = Liv (%) + (L, — L7 W
Onde: U; é a utilidade do sindicaty W; € o salario nominal pago ao sindicdto
P(Py ..., Pss) € 0 nivel geral de pregos da economjaé a forca de trabalho disponivel

Wi

ao sindicatoi; L;é o trabalho efetivamente empregado do sindictato(;) € a

utilidade do trabalhador que recebe o saléario %éalﬁ € a utilidade associada aos

beneficios do seguro desemprego.

Fixando a forca de trabalho disponivel para cdddicsto L, = 1, para a
economia como um todo, tem-se que:
L=Y L =64 8)
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Equilibrio com Sindicatos Monopolistas

Para um vetor arbitrario qualquer de salario aéxiste um vetor de equilibrio
de preco<P, tal que a demanda por cada um dos 64 bens maxanizncao utilidade
descrita em (6), dada a restrigeiox = 64 = M.

Desta forma, a oferta para cada um dos bens Edgleananda:
x(6,i) =Y; ,paratoda =1, ...,64 (9)

E a produtividade marginal do trabalho em cadiadUstria é igual ao salario

real, ao que segue:

L =L(%) (10)

P;

A elasticidade da demanda por trabalho com relacfoodutividade marginal

do trabalho na industriaé tal que:

&= (11)

1-S1i

OndeS;; = % € a participacdo dos custos com o trabalho (fdlhgpagamento) no

4

valor nominal da producéo da industria
O Comportamento dos Sindicatos Monopolistas

Considerando-se que cada sindicato age de fornependente, tendo como
objetivo maximizar sua funcao utilidade, tomandonoodado o salario nominal dos
demais sindicatos, de forma geral, o preco de gadduto pode ser escrito como

funcao do salario nominal pago, de tal sorte que:
Py =P(W;) (12)

Assim, maximizando-se (7) com relacda encontra-se:

dU;: _~ dL; dv;
d_WLL.:(vi_v)d_Wli-}_Lid_Wli:O (13)
W dL: L; av; Vi
Onde: v; = v (?‘); d_WLL- =&(1—ay) WLL d_Wli = (1 - a)(1 - XR%, seae) Wll
__ dlogPy
Aki = dlogw;
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P .. ~ . , P;x;
E s,€ a participacdo do bekno consumo total, isto &; = ‘7’“ uma vez que pela

hipotese de simetria (todos os sindicatos e indgsgdo tidos como iguais), o preco
cobrado em cada setor, assim como o salario nompagd e o montante de emprego

sao todos iguais.

Se os sindicatos agem de forma coordenada e eperemdo, entdo para dois

. . . . . . . L. , . . dU;
sindicatosi e j quaisquer, o sindicatd ird escolher o salario nominal; = d—M/{+
i

% = 0, onde pela equagao (13), verifica-se que:
J
au; dl; dv;
= =D+ L, (14)

W\ dL; L dv;
Ondev]—v( ’) dW’l— —¢ JLWJ dW’ =—-(1-a)X5t 1ska,a) L —L< ])

Igual condigc&o descrita em (14) vale para o sitditeSegue-se, portanto, que:

au; du;
Se ﬁ = dW‘ > 0, ao nivel de salario de equilibrif; = W; que maximiza a
i J

funcado utilidade dos dois sindicatos que agem iedépntemente, tem-se que: =

(,0j>0.

Logo, a condicdo de estabilidade assegura que aosbealarios deverdo subir
para assegurar a validade da condicédo de primelemodo problema de maximizacgéo
de utilidade dos sindicatos. Deve-se observampglee condicdo de simetria enité e

W;, em equilibrio, o problema de maximizacéo de dd#die quando dois sindicatos

cooperam é equivalente ao problema de maximizagadilidade quando os sindicatos

fixam o mesmo salariéV; = W;. Neste sentido, garantir a condlg?é+ =0é
J

equivalente a assegurar e&ué + dW =0.
i

Por sua vez, o sinal %}Vi_ depende de dois efeitos: (1) Efeito cruzado darisal

nominal pago na industriano emprego no setgr(primeiro termo da equacgéo 14); (2)
Efeito cruzado do salario nominal pago na indlstriza renda recebida no setor

(segundo termo da equacédo 14). Além disso, dewdservar que o0 primeiro efeito
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dlog(Pj)
dlog(W;)

(salario nominal emi e emprego enj) depende do terma;; = , 0 qual, por

conseguinte, depende do grau de substituicdo entrens e;.
Determinacéo Salarial por parte dos Sindicatos

Supdbe-se que os trabalhadores da industs@ preocupam com 0s lucros reais

da indUstria/ (%) onde:
m; = PY, — WiL; (15)

Suplbe-se, ainda, que a funddgossui 0 mesmo formato funcional da fungéo

utilidade do consumidor, de modo que:

V,=V (%) = (%L)—_ (16)

Quando os trabalhadores das industrias barganhantosjonto, tanto os
trabalhadores quanto os sindicatos maximizam a stansaas utilidades. Por exempilo,
se existenj grupos cooperando, entdo se supde que as indudgrimdicadod a/, os
salarios nominai$/; aW, sédo fixados — tomando-se como dados os demaisosala

com o objetivo de maximizar a fung&o utilidade abai
2ioalUy = jU] [Z)1 vy — o] (17)

Onde:V, é a utilidade dos lucros durante o conflito salati, € a utilidade dos

sindicatos durante o conflito salarial.

A condicdo de primeira ordem para o problema (h¥pke o salario nominal

W, determinado de tal sorte que:

de

s, L
Vi-Vo _  4j=1aw;
av;
aw,

= (18)
Uj=Uyg Z§=1
No caso da analise conjunta de dois sindicatoalasie@ nominall; determinado pelo

sindicatol sera tal que:

2_1 avj _ av n av, (19)
J=taw; aw;  dwy

Onde:
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e R R AR (20)

dWl W1 1_SL1
avs _ 1 _ Y2 21 yes
aw, 1-a) W, 1-s., Dk=15kr1 (21)

. av. . ;- ..
Deve-se observar, que na medida emﬁl}e> 0 ao nivel de salarios que maximiza o
1

produto de equilibrio de Nash, o efeito no saltgiale a subir, via canal do emprego, a
medida que os sindicatos cooperam (agem conjuntanpema a elevacdo do salario

nominal).

Como conclusado, é importante observar que estdtadsupossui a mesma
fundamentacéo tedrica que explica porque as firmagjivel da industria, elevam os

Seus precos conjuntamente como resposta ao aun@n&alarios nominais. Por outro
. A% . . . . .
lado, o sinal de‘:iwz depende de dois efeitos que atuam em sentido$osp@> primeiro
1

é o efeito cruzado no lucro nominal da firma 2 alemte do aumento do salario

nominal do sindicato associado a firma 1 (primégrmono da equacao). Este efeito sera

dlogPp,
dlogW,

firma 2 associado ao aumento do salario na firm@ $egundo efeito (segundo termo

tdo maior, quanto maior for o termg, = , que mensura o efeito no preco da

da equacao), por sua vez, representa o efeitoinegkt elevacdo dos salarios no valor
real da firma. Pela hipotese de simetria, no daiolj todos os sindicatos fixam o
mesmo salario como forma de assegurar o produtqdiibrio de Nash de todos os

setores. Nas palavras de Calmfors e Diriffill:

A given nominal wage increase in a sector resulia higher output price. The
potential for a price rise is larger, the more sextthat are simultaneously
affected by wage increases and, hence, moneypeobtless adversely affected.
However, this is accompanied by a stronger effecthe aggregate price level,
hence less of an increase in real profits. The difect tends to raise wages, the
second to reduce them. Alternatively, if we viewntcalization as an
internalization of externalities, wage increase®me industry tend to increase
money profits in others, since product demand ®yelfs increase output prices
there too. But at the same time the tendency tmenease in the general price
level reduces the real value of profits in othedustries (...)Much as for
employment, the cross effects of nominal wage esxe on nominal profits are
largest between sectors producing close substituhesh, we assume, cooperate
first. The important implication is that the effeaf centralization on real wages
and employment are qualitatively insensitive to télkative bargaining strength
of employers and unions. (Calmfors e Driffill 1988,39).
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25 UMA VISAO ALTERNATIVA AO PROBLEMA DE

DETERMINACAO SALARIAL POR PARTE DOS SINDICATOS: O
PARADOXO DO TAMANHO DO GRUPO E O PROBLEMA DOFREE

RIDER

Em relac&o aos resultados desenvolvidos e apressnpor Calmfors e Driffill
(1988), duas consideracdes merecem destaque. A&iidiz respeito ao fato de que o
arranjo de barganha salarial defrontado pelosatak assume que a politica monetaria
€ passiva, ndo conferindo, portanto, qualquer pafed a Autoridade Monetaria. A
segunda é a hipdtese de que a estrutura de bargalahial é exdgen Neste sentido,
Calmfors e Driffil ndo estabelecem relacdo diretaeebarganha salarial e inflagdo ou
como diferentes atuacbes do Banco Central, ouetifes forma de determinacéo
salarial podem levar a resultados distintos em dsrme performance econdmica.
Adicionalmente, como 0s autores consideram a deanaggegada como dada, nao
levam em consideracéo os efeitodelmbacksobre o mercado de trabalho oriundos do

lado da demanda.

Neste sentido, a tese central de Olson (1965) defgne individuos racionais,
agindo em beneficio de seu proéprio interesse, hérdn da mesma forma em grandes
grupos, mesmo que a favor de interesses comunsnapactilhados, a menos que exista
algum mecanismo de coercdo ou de monitoramentamAs3son desafia a “maxima
tradicional de grupos", que estabelece que grupdsdividuos com interesses comuns
irdo cooperar na persecucdo desses interesses oi@uargumento de Olson é
importante para o0 contexto desta Tese, porque gfdice porque diferentes
configuracdes da barganha salarial levam os sitwdica alterarem a forma na qual
tomam suas decisdes em termos de salario nomifraigutras palavras, na medida em
gue se altera a hip6tese de Calmfors e Driffil de g estrutura da barganha salarial ndo
€ constante, é preciso explicar como as escolltasneas dos sindicatos séo distintas

em funcéo do tamanho do grupo.

® No modelo desenvolvido nesta Tese, a estruturbadganha salarial ndo é tida como constante, ao
contrario, a estrutura de barganha salarial éaaléen partir do nimero de sindicatos e firmas enxies
na economia.
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Para tanto, o termo acao coletiva relacionado RAatele grupos € definido a
partir da ideia de que os agentes fazem algo ejoroh a partir de interesses comuns
compartilhado¥, ou seja, a acdo coletiva deve ser interpretadao o@sultado das
respostas as necessidades individuais e coleti@agonto I6gico para iniciar qualquer
estudo sistematico sobre organizacdes é o seu pitop@Olson, 1999, p. 17), assim,
“dos sindicatos se espera que lutem por salarios rakds e melhores condi¢des de
trabalho para seus afiliad6gOlson, 1999, p. 19). Deve-se observar, no entague os
interesses que as organizacdes coletivas promodenes geral, interesses individuais,
e ndo coletivos. Portanto, ndo é causalidade asskgugue as organizacdes irdo
trabalhar para o interesse comum de seus memibntsrgsses puramente pessoais ou
individuais podem ser defendidos, em geral com anmitis eficiéncia, por acoes
individuais independentes(Olson, 1999, p. 19). Para tanto, as organizacoegm
desempenhar uma funcdo importante quamdoiriteresses comuns ou grupais a serem
defendidos e, embora eles frequentemente també&mnsia interesses puramente
pessoais e individuais, sua fungéo e caracteridti@gsica é sua faculdade de promover

interesses de grupos de individug®lson, 1999, p. 19).

Deve-se salientar, que antes de Olson, a literettoadmica tradicional assumia
a existéncia de uma tendéncia natural para quegestes com interesses comuns
agissem de forma conjunta na persecucdo desses/@bjeou seja, que havia uma
congruéncia (desprovida de problema) entre osesges individuais e os interesses do
grupo. Neste sentido, Olson contraria a ideia de MmAo existe grupo serseu
interessg para ele assim como se pode supor que os individuos quengern a uma
organizacdo ou grupo tém interesse comum, elesé&ami@m interesses puramente
individuais, diferentes dos interesses dos outraambros do mesmo grupo ou
organizacéo”(Olson, 1999, p. 20).

Segundo Olson, individuos racionais nédo contribderforma voluntaria com os
Seus recursos para pagar os bens publicos tais exénoito, parques, escolas publicas
ou sistemas de esgotos, assim explicando porquaitatéo coercitiva € necessaria. Da
mesma forma, ndo haveria nenhum incentivo paraogugndicatos contribuissem, de

forma voluntéria, com a manutencdo do nivel gemlptecos da economia. Olson

" No contexto desta Tese, as a¢bes tomadas ema®sn os salarios nominais estabelecidos pelos
sindicatos.
18 Esta definicdo é baseada em Mancur Olsdrtig ‘Logic of Collective Actiér{1965).
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argumenta que todos o0s objetivos do grupo ou gdepinteresses estdo sujeitos ao
mesmo dilema existente na oferta de bens publicds uso comum. Um bem é dito
coletivo de tal sorte que, se ofertado por um menalor grupo, o consumo deste bem
nao pode ser retido a qualquer outro membro doogfiappossibilidade de exclusao do

consumo — nao excludente).

Com efeito, a acdo coletiva € qualquer acdo queferum bem coletivo, sendo
que esta definicdo ndo exclui as acdes individuags, contrario, os problemas
relacionados a oferta individual de bens coletigolenémeno importante da teoria:
“todos os membros de um sindicato, por exemplout@rmteresse comum em salarios
mais altos, mas, ao mesmo tempo, cada trabalhagtarum interesse Unico em seus
ganhos pessoais, que dependem nao somente dossimsdil@riais como também da
quantidade de tempo que ele trabalh®lson, 1999, p. 21).

Olson argumenta que os beneficios de um bem coleie podem ser retidos
dos membros do grupmdo-ofertante’s o reajuste salarial de uma categoria qualquer,
nao pode ser diferente entre os funcionarios gesvie 0s nao grevistas. Assim,
individuos racionais serdo motivados para “pegannzd sobre as contribuicdes dos
demais participantes. Ou, da mesma forma, quandsingiicato eleva o seu salério, ele
provoca uma mudanca no seu salario real relativarebém sobre o nivel geral de
precos o qual, por sua vez, afeta, inclusive, dicato que nao participou do reajuste
salarial. Além disso, segundo argumenta o autta,teatacdo seria maior quanto maior
0 grupo, onde os beneficios de uma contribuicdantede ser divididos com os demais
agentes, e a contribuicdo individual seria menopgisa a fazer uma diferenca visivel
no resultado geral da oferta do bem coletivo. RBtat eazdo, Olson estabelece que as
acOes coletivas sdo “irracionais”, isto €, integessoletivos ndo necessariamente
produzem acgdes coletivas. Com efeito, o interesdetico da sociedade € maior
emprego e menor inflacdo, mas o interesse indiVidoasindicato € obter o maior

salario real relativo com a menor perda (localsped de emprego.

Deve-se ressaltar a importancia do argumento denara a teoria econdémica.
Primeiro porque o autor ressalta que a inatividauetiva € o resultado natural, mesmo
na presenca de interesses comuns entre os partespado grupo. Segundo, porque se
existe alguma acdo coletiva, entdo € precisamestee fenbmeno que precisa ser
explicado. Aqueles que nao estdo dispostos a bamtrcom o bem coletivo sdo os
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potenciais caronas (como o bem é coletivo, suaugédm ndo impede o consumo
daqueles que ndo arcaram com seu custo), ao passpaga que as agdes coletivas
obtenham sucesso é necessério que a diferencacegéieho e o custo total do grupo

seja superior ao ganho de qualquer individuo.

De forma usual, baseados no argumento de econdmi@scala, os economistas
estabelecem que o tamanho do grupo é a variavel amaquada para prever as acdes
coletivas do grupo. Para tanto, utilizam o argumeiat que quanto maior o tamanho do
grupo, mais recursos estardo disponiveis parailbomtcom a agdo coletiva. Neste
sentido, Scott e El-Assal (1969) argumentam quer@abho do grupo de estudantes é a
Gnica variavel significativa capaz de prever disiis noscampisdas universidades.
Desta forma, interpretando este resultado, Man{@&70) argumenta que a teoria

tradicional estabelece que:

(...) a given proportion of students [at all schoots ready to stage a
demonstration in response to certain types of aveat (...) this proportion is

small. Given that a demonstration is a collectiverg, it takes some minimum
number of such students to get a demonstratiotheffground. The larger the
university, the greater the chance it has to geti@mum number. (Marwell,

1970, p. 916)

No entanto, em nivel teodrico, Mancur Olson’s (1965) seu influente livro
intitulado “The Logic of Collective ActiGn chama a atencdo para a dificuldade
intrinseca de se mobilizar uma acéo coletiva entdbde bens coletivos, isto é, bens
que devem ser oferecidos de forma ndo excludetddas os membros do grupo, mas
que podem ser fornecidos por qualquer membro dpobtuA andlise de Olson é
intrigante, e a0 mesmo tempo poderosa porque alenétruida de forma geral e
abrangente podendo ser aplicada a problemas nmedalie a estrutura sindical, como
também em andlises de cartélspbies de agricultores, grupos ambientalistas,
aquecimento global, manifestacdes pelos direitds,@ em milhares de outros tipos de

acoes e organizagoes.

Segundo Olson (1999), um beneficio publico, comumcoletivo, € definido
como qualquer beneficio que, se for consumido patqyer agent&;, em um grupo
Xy, ..., X, ..., X, N0 pode ser negado ou excluido dos outros mendlesse grupo. Isto

significa que aqueles que ndo pagam por nenhunfibienpublico ou coletivo de que

9 A argumentacdo de Samuelson (195&heé Pure Theory of Public Expendituresta fortemente
presente na tese de Olson.
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desfrutam ndo podem ser impedidos de participacatsumo do beneficio. Por sua
vez, ao inverter a logica e considerar que o aumantnivel geral de precos ndo € um
bem, mas sim um mal, quando um sindicato elevauossdario, como resultado

observa-se elevacdo, mesmo que marginal, sobneebgdral de precos. Nao obstante,
o sindicato que nao reajustou 0 seu preco “pegamaasofrendo as consequéncias da

perda de salério real relativo.

Por esta razdo, a conclusdo de Oi8an que large groups will fail; small
groups may succeédOlson (1965) sup0s que o tamanho de grupo infha acdo

coletiva de trés modos:

(1) grupos maiores teriam menos chances de alcaagajetivos coletivos, pois
independentemente da sua composi¢cdo, grupos mepassgem custos de transacao

menores sendo mais eficientes que os grupos grandes

(2) o nivel geral dos recursos coletivos seriam ores) para grupos maiores,

considerando-se o objetivo da acao coletiva;

(3) o grau de sub-otimalidade dos recursos coletatonentam com o tamanho
do grupo.

Desta forma, a menos que o numero de individuespsgjueno, haja coer¢ao ou
qualquer outro mecanismo especial, os individuciemais com interesses proprios ndo

vao agir para alcancar os interesses comuns otugo.g

7

A excecdo, segundo Olson (1999), € se uma detadmigaantidade de um
beneficio coletivo puder ser obtida a um custocgritemente baixo em relacdo as
vantagens relacionadas ao beneficio ao ponto delmico agente do grupo se
beneficiar, mesmo que tenha que arcar sozinho ®oustos relacionados a prover o
beneficio coletivo. Atendendo esta condicdo, ha umoa probabilidade de que o
beneficio coletivo seja proporcionada@ ganho total seria tdo grande com relacdo ao
custo total que a fracdo de um unico individuo matifna do beneficio coletivo ja

superaria o custo total de sua obtent&0lson, 1999, p.35).

Os economistas concordam que as caracteristideasfide um recurso afetam a

probabilidade de sucesso da acdo coletb@an(mon goods Os recursos comuns e 0S

2 Ver Hardin, Russell. 1982. Collective Action. Baore: Johns Hopkins University Press.
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bens publicos compartilham do mesmo problema, ra gsl beneficiarios potenciais
enfrentam a tentacdo de serem providos pelo bémefic bem, sem a contrapartida
necessidade de contribuirem com os custos de gravesses bens. Assim, o dilema
dos comuns ou o dilema da acado coletiva se da quasdnteresses particulares dos
individuos entram em contradicdo com os interesskesivos. Como a maior parte dos
individuos do grupo atua de acordo com seus irgeseparticulares, como resultado
acabam por obter resultados piores do que serisiyebsse 0s interesses proprios

fossem colocados de lado a favor dos interessgsugo.

Com efeito, o tamanho do grupo afeta o calculoesteatégia de acéo coletiva.
Os individuos podem ser levados a contribuir pageupo, porque eles acham que a sua
contribuicdo pode fazer a diferenca, mesmo se osfinéos serdo dispersos para todos
oS membros do grupo. Por outro lado, se as comgdbs individuais ndao fazem
diferenca perceptivel para o resultado coletivad@no incentivo individual para
contribuir desaparece. Novamente, alterando osoterda argumentacdo de Olson,
quando um sindicato eleva o seu salério real, @eatfibui” para o aumento do nivel
geral de precos. Sendo assim, se o efeito da fbaig#o perversa” ndo for perceptivel,
é racional que o sindicato eleve o seu salarioaeata do prevalecente para os demais

sindicatos.

Desta forma, existe um paradoxo entre o tamanhgruleo e a capacidade de

oferta do bem coletivo, o qual pode ser descritba@se segue:

Individuals always have an incentive to shirk, the effect is more pervasive
when group size is large. There are two reasonghier First, the larger the
group, the smaller is the perceived effect of atividual defection. Second, if
the prize has any element of privateness, thetatiger the group, the smaller is
the individual prize. Hence, larger groups willlbss effective in pursuing their
targets, which in essence is the group-size pardBeteban e Ray, 2001, p.
663).

Utilizando-se do principio da maximizacdo da uséitié marginal, e do conceito
de bens publicos de Paul Samuelson, Olson (196®)aafjue quando um bem publico
(ou bem comum) esta em pauta, vale dizer, um hBoeftaracterizado pela
impossibilidade de discriminacéo entre aquelesaquribuiram para o provimento do
bem, daqueles que néo o fizeram, o individuo ratipade preferir ndo contribuir para
a oferta do bem coletivo. Isso porque o0 agentepmaesio contribuindo, pode usufruir
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de igual modo do bem em questao (principio da rémsdo do consumo). Mas, se ao
invés de um bem o resultado geral for um mal calettomo o aumento do nivel de
precos, o individuo racional prefere contribuiryquee assim o fazendo aumenta o seu
bem estar. Deve-se observar que caso o sindicatioladéndo contribuir” com o
aumento do nivel geral de precos, ele ndo poderaxstuido do “consumo” de uma

maior inflagcdo da economia.

Assim, quando as contribuigbes individuais pararopg sdo somadas, a
percepcdo da participacdo (ou efeito marginal daribwicdo) individual diminui a
medida que o tamanho do grupo aumenta. Em sindes@anples possibilidade de
beneficio para o grupo néo € condicéo suficienta garantir o éxito da acao coletiva.
Como néo existe mecanismo de excluséao individugtizdo consumo, entdo, cada qual
pode consumir integralmente do bem ofertado aingango tenha arcado com nenhum

montante destinado a custear a producao/ofertamocbletivo (Olson, 1999).

Deve-se observar que mesmo que o0 custo da coopessja inferior ao
beneficio auferido pelo agente, a desercdo ema®lagQ objetivo coletivo € racional.
De acordo com Olson, sempre que o efeito da cam¢éb individual para a provisao
do beneficio coletivo ndo exertama diferenca perceptivel para 0 grupo como um
todo, ou para o 6nus ou ganho de qualquer membrgrdpo tomado individualmente,
€ certo que o beneficio coletivo ndo sera providoemos que haja coercdo ou alguma
inducdo externa que leve os membros do grande geupgirem em prol de seus

interesses comungOlson, 1999, p. 57).

De fato, o resultado desta problematicipsd facto:a falta de incentivos para
gue a oferta do bem seja fornecida a niveis 6titBasla qual quer lograr do beneficio
auferido com a oferta do bem sem contribuir indigldhente no custeio de sua
producao, posto raciocinar que sua contribuicaufitéd considerando o agregado dos
agentes contribuintes e, portanto, sua ndo comntéibunao impediria que o bem fosse
ofertado (ou o resultado final obtido). Admitind®-gjue cada uma das partes
beneficiarias realiza precisamente esse mesmoleakrcional, € suposto que, no final
das contas, o bem nédo sera ofertado, ou o seraivas Bub-6timos justamente em
decorréncia do comportamento do cardneefrider. Em outras palavras, no final das
contas, a economia experimentard maior nivel deoprelo que seria possivel caso

todos os sindicatos cooperassem com a moderagimbkal
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Em pequenos grupos, por sua vez, o problema&adona ndo é geralmente
considerado intransponivel, conforme estabelecetrB¢t085). No entanto, quanto
maior o nimero de potenciais beneficiarios, mdigibsera superar esse problema do
devido a dificuldades de monitoramento, vigilaneiade exclusdo de consumo e,
portanto, menor sera a probabilidade da ofertaatii® bens a coletividade. Desta
forma, segundo Olson (1999), citando a carta abet@Henry George ao Papa Le&o
XIl, os sindicatos s6 lograrédo éxito por meio déiaagfaio compulsoria. Os piquetes, por

sua vez, fazem parte da propria esséncia do siistina

As associagfes trabalhistas ndo podem fazer nadeelgvar os salarios a nao
ser pela forca; pode ser forca aplicada passivanénta aplicada ativamente
ou forga mantida em reserva, mas deve ser foreg;deemcoagir ou ter o
poder de coagir os empregadores; alleyem coagir aqueles dentre seus
membros dispostos a desertdeyvemfazer o melhor que puderem para ter em
suas maos todo o setor que pretendem ocupar & fargas trabalhadores a se
unirem a eles ou a passarem fome. Aqueles que falalone sindicatos
trabalhistas determinados a elevar os salariosaapsmnavés da persuasao moral
sdo como os que falam de tigres que vivem dentdardejas. (Henry George,
1891, in: Olson, 1999, p. 85).

Deve-se ressaltar que os individuos sempre témnaaniivo para desviar do
objetivo do grupo ghirk), mas o efeito é mais amplo quando o tamanho dpogé
grande. Ha duas razdes para isso. Primeiro, quaaitar 0 grupo, menor € a percepcao
de uma “desercéo individual”. Segundo, se o pré&animlve beneficios privados, entdo
guanto maior o grupo, menor é o prémio individusdsim, grupos maiores serao
menos eficazes em atingir 0s seus objetivos, quessé@ncia € o paradoxo do tamanho
do grupo: the group size paradox’Grandes grupos terdo menos éxito em atingir os

seus objetivos do que grupos pequenos.

The most important single point about small groigpthat they may very well

be able to provide themselves with a collective eamply because of the
attraction of the collective good to the individuakembers. In this, smaller
groups differ from larger ones. The larger a grajphe farther it will fall short

of obtaining an optimal supply of any collectiveogop and the less likely that it
will act to obtain even a minimal amount of sucpa@d. In short, the larger the
group, the less it will further its common integegOIson, 1965, p. 36)

%L Henry GeorgeThe condition of Labor: An Open Letter to Pope Xélp Nova lorque, Estados Unidos,
Book C0.1981, p195-197
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Do ponto de vista da racionalidade coletiva, todsgarticipantes ganhariam
caso houvesse uma cooperacédo integral. Porém, wyaeem conta a racionalidade
individual, a desercdo € a estratégia que propwace recompensa mais vantajosa a
cada agente, independentemente dos outros mentgrsb cooperarem ou deixarem

de cooperar.

2.6 HOMOGENEIDADE E HETEROGENEIDADE DOS GRUPOS

Deve-se observar, contudo, que o tamanho do grépoéna Unica variavel
atuando no problema da acgdo coletiva. Sdo tambévarges as desigualdades de
interesses que os individuos possuem em relacBeraaoletivo, de modo que quanto
maior a heterogeneidade do grupo, maior sera apilatade do beneficio coletivo ser
ofertadd®. A heterogeneidade pode ser interpretada como pegaena parcela da
populacdo que atua de forma diferente do indivitédio. ‘These few individuals are
precisely those who diverge most from the averddmeis, the heterogeneity of the
population-specifically, the number of such dewamtnd the extremity of their
deviance-is one key to predicting the probabikytent, and effectiveness of collective
actior?’. (Oliver, Marwell e Teixeira, 1985, p.524)

No modelo candnico de acao coletiva, a contribuigéividual a agédo coletiva é
negativamente relacionada com tamanho do grupo eocorméncia de problemas

relacionados ao carona (Olson, 1965) ou a tragidiaomuns (Hardin, 1968).

No entanto, a teoria formal da acdo coletiva sotreuenorme crescimento e
significantes transformac&ésos Gltimos anos, sendo possivel evidenciar mudate
foco das decisdes individuais, para tratamentoacimiados a estrutura de grupo,

interacdo estratégica dos agentes desses grufmaeeadas acdes coletivas.

De forma adicional aos problemas relacionados as@ks coletivas derivados

do tamanho do grupo, outros autores como Oliverwdihe Teixeira (1985), Oliver e

2 Deve-se observar que Olson argumenta que a hetwiigde do grupo possui efeito positivo na
probabilidade do bem coletivo ser ofertado. De toauwdo, o reconhecimento e o tratamento formal
adequado ao tema da heterogeneidade pode serradcoam Hardin (1982), de forma preliminar, e em
Oliver et al (1985, 1988).

Z“Many formal analyses of collective action treatyoone actor's decision at a time, extrapolatiognf

the individual to the group with an implicit assuiop that collective action is uniformly distribute

(Oliver, Marwell e Teixeira, 1985, p.524).
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Marwell (1988), Heckathorn (1993) e Poteete e @stfp004), incluem outro elemento

no problema, a saber: a homogeneidade ou heteidgdeealos grupos.

A heterogeneidade do grupo pode ser definida usdnawosos critérios, como
idade, riqueza, renda, localizagdo geogréfica, agf@p social, acesso a tecnologia,
direitos de propriedade, interesses econ6micosyeti€as nas preferéncias, etc.. A
heterogeneidade poderia explicar situacdes nas,quaindividuos podem divergir em
relacdo a sua decisdo de participagdo na acaoiveolébob este enfoque, a
heterogeneidade nesta Tese sera apresentada fa daartibservacdo de diferentes
elasticidades de substituicdo entre os bens. Ceitoefla mesma forma que quando a
economia se movimenta em direcdo a concorréncideifgera elasticidade de
substituicdo dos bens aumenta, aqui, quanto maiorafquantidade de sindicatos
existentes na economia, maior sera a quantidadefirdeas e de bens e,

consequentemente, menos heterogénea sera a coaopadsigrupo de sindicatos.

Para ilustrar o argumento, considere o exemplopdoblemas relacionados a
poluicdo. Verifica-se que alguns individuos dem@mstelevada preocupacao e atuacao
em beneficio da causa ambiental, mesmo quando tsiagda individual ndo seja
percebida pelos demais membros da sociedade, augegjndo o efeito marginal da
acao individual € imperceptivel em grandes grupos.outro lado, os individuos que se
mostravam relutantes em auxiliar na preservacadesuath, podem decidir contribuir
para a preservacao, a partir de um determinadoopemt que muitos agentes ja

ingressaram na defesa da causa.

Segundo Oliver, Marwell e Teixeira (1985), a acéletiva geralmente depende
do conceito de "massa critica", segundo o qual réir pde determinado limite, os
individuos do grupo se comportam de maneira diferdas membros de grupos tipicos,
ou “grupos de Olson”, isto €, a massa critica samasubconjunto do grupo principal,
gue a partir determinada massa ou tamanho seregz @ fornecer a oferta do bem

coletivo. Nas palavras dos autores:

For a physicist, the "critical mass" is the amoaohtradioactive material that
must be present for a nuclear fission explosiono¢our. Social movement
activists and scholars often use the term in adonstaphorical way to refer to
the idea that some threshold of participants aoadtas to be crossed before a
social movement "explodes” into being. But theicaitmass has not before been
treated as a serious theoretical concept. In thisleawe argue that the concept
of the critical mass deserves a central place liectove action theory. We show
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that the critical mass plays very different rolasproducing different kinds of
collective action. (Oliver, Marwell e Teixeira, 13&. 522-523)

Mais adiante, estabelecem que:

(...) collective action usually entails the develomtnef a critical mass — a small
segment of the population that chooses to make doigtributions to the
collective action while the majority do little oothing. These few individuals
are precisely those who diverge most from the @eerdhus, the heterogeneity
of the population-specifically, the number of suldviants and the extremity of
their deviance-is one key to predicting the proligbiextent, and effectiveness
of collective action. (Oliver, Marwell e Teixeirh985, p. 524).

Desta forma, a partir da teoria da massa critisagseam a existir dois regimes.
No primeiro, vale o resultado de Olson, ao passe o segundo regime haveria
alguma oferta do bem coletivo e, para a obtenc&tedesultado é necessaria alguma
heterogeneidade por parte dos participantes, seqa® quanto maior for a
heterogeneidade, maior sera a probabilidade deaofer bem coletivo. Novamente,
utilizando-se deste argumento sob o ponto de dUssadecisdes de salarios, a partir de
determinado ponto critico, os sindicatos podemgrassooperar com a manutengéo do
nivel geral de precos em patamares baixos asseguraraior emprego para a

coletividade.

Oliver e Marwell (1988) mostram que, de forma parad, quando os grupos
sdo heterogéneos, bastam poucos individuos coiméibypara que haja oferta do bem
coletivo para todo o grupo e a razao para estelpaoa(em relacéo ao resultado geral
de Olson) é que quanto maior o tamanho do grupnpneera a massa critica capaz de

gerar a oferta do bem coletivo.

If costs increase only slightly with group sizemakt any heterogeneity in
contribution levels is enough to make larger grooqase successful than smaller
ones. If costs increase substantially with groae,showever, then larger groups
will be less successful unless they are very hg@reous. (Oliver, Marwell,

1988, p. 1).

Adicionalmente:

When groups are heterogeneous, a larger interesipgcan have a smaller
“critical mass." That is, when a good has high tjpgss of supply, it may be
provided by fewer people in a larger group tharaismaller group. (Oliver,
Marwell, 1988, p. 4).

Neste sentido, 0 mecanismo econémico capaz de ggeresultado é ancorado

na hipotese quanto maior a heterogeneidade do gmmp@r a probabilidade de
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existirem individuos dispostos a contribuir comrapp. Consequentemente, de forma
“paradoxal’, quanto maior o tamanho do grupo, maiprobabilidade de contribuicéo e
maior a possibilidade de sucesso do grupo.

the expected number of individuals willing and abtegive at any specific
contribution level will always be higher for a larggroup. Since collective
goods with pure jointness of supply have a fixest ¢tbhat does not vary with the
size of the group enjoying the good, the greatgreeted number of large
contributors in a larger group means that, in ganéwer people will be needed
to achieve a given total contribution size thaa small group. (Oliver, Marwell,
1988, p. 6).

Heckathorn (1993), por sua vez, desenvolveu difesemodelos teoricos para

explicar o impacto de diversos tipos de heterogkwks na acdo coletiva. Para tanto, o
autor conclui que a heterogeneidade amplia a agBiva nos estagios iniciais da
organizacdo, mas pode impedir a acdo coletiva ampogr com baixos niveis de
solidariedade. Em termos econdmicos, a andlisermosjue a heterogeneidade pode
facilitar ou dificultar a acédo coletiva, sendo giwamaior a for¢ca da tentacdo que o
agente sofre em decorréncia do problema do caoornseja, dependendo da poténcia do
efeitofree riding,melhor sera o beneficio da heterogeneidade nalpiolzale de oferta
do bem coletivo: Heterogeneity augments collective action when #téibn's success
is most problematic, e.g., when the temptationege-fide is gredt (Heckathorn, 1993,
p. 347). Por outro lado, se o problema do caronab&xo, entdo a heterogeneidade
prejudica a probabilidade de oferta do bem coleti@roup heterogeneity impedes
collective action when social cooperation is lgastblematic, e.g., when the temptation
to free-ride is weak’'(Heckathorn, 1993, p. 347).

Poteete e Ostrom (2004) focam nos efeitos sobgéi@ eoletiva a partir de duas
variaveis fundamentais: tamanho do grupo e hetemdade. Segundo os autores,
existiria uma relacdo nao linear entre heterogewkeice a acao coletiva, sendo que esta
relacdo seria ainda condicionada a outros fatooesocdesigualdade de renda, por

exemplo. Assim, segundo os autores:

Heterogeneity is commonly expected to be greatdaliger groups. Because
each new group member may add diversity on one are rdimensions, it is
possible for heterogeneity to increase more rapidgn a group’s size. The
predicted correspondence of small group size wiiindgeneity of interests
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provides another reason to expect size to influgnaspects for collective action
(Poteete e Ostrom, 2004, p. 443).

Com efeito, o proprio Olson (1965), anuncia quegsuheterogéneos possuiam
maior possibilidade de ofertarem o bem coletivogde grupos homogéneos. Neste
particular, Poteete e Ostrom (2004) destacam que:

(...) heterogeneous groups enjoy advantages in tokeaction precisely

because some members feel intensely enough almusipn of a public good to

contribute even if others do not; at the extrenme, or a few individuals provide
the public good on their own. The existence ofvidlials with a strong interest
in collective action raises everybody’'s expectai@bout the likely aggregate
level of co-operation. (Poteete e Ostrom, 200445).

A partir desses estudos, fica evidente que a lggaexdade e tamanho dos
grupos afetam a perspectivas para acdo coletiva,nda de uma maneira simples e,
provavelmente de forma né&o linear. O tamanho dgarafeta a confianca, a
previsibilidade e a capacidade de mobilizar recieso decorréncia da natureza da acao

coletiva, especialmente em decorréncia do probbter@arona —group size effett

Por sua vez, a heterogeneidade torna-se importgngado influencia a
distribuicdo dos interesses individuais em ofedabem coletivo na presenca do
problema do carona, de modo que quanto maior toetarogeneidade, maior seria a
propensao do grupo em ofertar o bem coletivinetérogeneity size effécAssim, a
partir dos argumentos apresentados pelos autopsssével sugerir a seguinte relacdo
entre o tamanho do grupo e a heterogeneidade @wgeagna presenca de problemas

relacionados ao carona:
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Figura 2.2 — Acéo Coletiva: tamanho do grupo erbgeneidade

Olson (1965)
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Em sintese, para o problema da determinacdo dasiosapor parte dos
sindicatos, o tamanho do grupo aumenta o efeitofrde rider’ e, portanto, faz com
gue os sindicatos passem a elevar o salario indiyidcontribuindo” com a elevacao
do nivel geral de precos. Por outro lado, a medidao tamanho do grupo aumenta, a
heterogeneidade dos sindicatos é reduzida com etarse movimenta em direcao a
concorréncia perfeita. Assim, a elasticidade destsuizdo entre os bens aumenta e,
portanto, a probabilidade do sindicato individuah elevar o seu salario relativo,
gerando como consequéncia menor pressdo sobreebgeital de precos também se
reduz.

2.7 DESAFIOS E QUESTOES EM ABERTO

A modelagem tedrica da relacdo entre desempregen&atizacdo versus
descentralizacdo da barganha salarial tém recetiescente atencdo da literatura
econO6mica. Calmfors e Diriffill (1988) argumentamequ grau em que os sindicatos
internalizam as consequéncias macroeconémicasageagdes tem implicacbes para os
resultados macroecondmicos, especialmente paxa a¢adesemprego da economia.

No entanto, outros fatores séo igualmente impatapara determinar a taxa de
desemprego de equilibrio, particularmente a relagaoestrutura de determinacéo
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salarial com a politica monetéria. Desta formageparelevante ao invés de considerar a
dimensdo monetaria como exdgena, tratar esta gudstdorma enddgena e, a partir
dai, analisar os impactos da regra de politica tAdaeno desempenho das economias
com sindicatos industriais atuantes. Adicionalmerde teoria econdmica dever
responder como os mercados de trabalho interagemaqmolitica monetaria e quais as
consequéncias econOmicas dessas relacbes? Estanebte, foi uma pergunta-chave
que Calmfors e Driffill ndo trataram. Com efeitcstae questdo ganha ainda mais
importancia com a constituicdo do Banco Centralopem em 1999, a partir do
estabelecimento da Unido Econbmica e Monetaria mpa e da observancia de

diferentes arranjos institucionais no mercado aealho em cada pais.

Sabe-se que quando os sindicatos sdo mais ceadi@diz maior o poder de
mercado desses sindicatos, e maior sera a capaaidadeterminagdo do salario real.
Por outro lado, maior sera a percepcao do efeisoagées do sindicato na inflacao.
Desta forma, a partir da interacado dessas duaasfoppderia a relacdo em U-invertido
ser relevante para estabelecer a regra ou conseisrad da politica monetaria? Nas
palavras de Driffill (2005):

When unions are more centralized they have greaseket power, which they
could use to raise real wages by more, but on therdand they take more
account of the effect they have on inflation, ahdst moderate their wage
demands. The interaction of the two fora@s give rise to a hump-shaped
relationship between centralization and real wageshemployment for a
given degree of central bank independenceA fully decentralized labour
market may give lower wages and unemployment ameérdnflation than a
fully centralized one. (Driffill 2005, p.9, sem fyrino original)

Neste sentido, abre-se a oportunidade de uma mhade pesquisa baseada no
reconhecimento de complementaridade institucionteebancos centrais e barganha
salarial, e na explicacdo de como a variavel moiaet& relaciona e reage as decisdes
de estabelecimento de salarios por parte dos atadic Assim, a teoria econdmica
deveria responder como a autoridade monetéariaferosmdores de precos (firmas) e
salarios (sindicatos) interagem estrategicamentgmoesso decisoério. Além disso,
responder como o Banco Central reage as decisOesatigios e precos e,
consequentemente, qual a implicacdo destes efetgestdo da politica monetaria. Por
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fim, explicar como os formadores de precos e saanternalizam em suas decisdes as

repercussdes derivadas da regra de politica mamnatiotada pelo Banco Central.

Com isso, abre-se espaco para integrar a liter@rwadmica relacionada aos
problemas de moeda e produto, com a literatureesalimportancia das instituicdes do

mercado de trabalho para os resultados de empregjare real da economia.
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3. MOEDA E PRODUTO: DA NEUTRALIDADE DA MOEDA A NAO
NEUTRALIDADE DA REGRA DE POLITICA MONETARIA

It has been common to contrast two supposedly metrtheories: the simple
guantity theory of money and the simple Keynesiaoine expenditure theory
(chap. 2). The first theory implies that the velpaf circulation of money—the

ratio of nominal income to the quantity of money—aisconstant aside from
errors of measurement of its numerator and dendoringo that changes in
income (i.e., income in dollars or pounds by casttiaith "real” income) mirror

changes in the nominal quantity of money—in Irvisigher's evocative phrase,
income fluctuations are a "dance of the dollar."){he second theory implies
that the velocity of circulation of money is a "lad'-the-wisp" consisting of the
ratio of two essentially independent magnitudesctelations in nominal income
are linked to fluctuations in investment through thonsumption multiplier,” so

that income is a dance of investment rather thamhefdollar. (Friedman e
Schwartz, 1963, p. 622-623).

Apéds a Grande Depressao de 1929, a maioria dosspdésenvolvidos procurou
acelerar o crescimento econdémico visando aumentanda e reduzir a pobreza. Sob
este contexto, os economistas passaram a formedasias e modelos capazes de
identificar os fatores de crescimento das econongi@gitalistas. No entanto, o
fendmeno do desemprego persiste tanto nas econamesesnvolvidas como nas
economias em desenvolvimento, de tal sorte quelagsdes do mercado de trabalho

com o produto continuam sendo motivo de estuddatdeentre os economistas.

A principal dificuldade encontrada pela literat@@ondmica é estabelecer um
Gnico paradigma capaz de decifrar os mecanismos gguam o fendmeno do
desemprego. A grande proliferacdo de teorias ecmadmexpressa por meio das
escolas de pensamento econdémico, faz com que,iyEnsas vezes, existam analises
completamente dispares para explicar 0 mesmo fer@m®eondmico, em especial, as

relagcdes entre moeda, produto e desemprego.

Com efeito, Keynes ao escrever a Teoria Geral dprégo, do Juro e da Moeda
(1936), além de criar uma nova forma de andlisieeaid@ econbémica, procurou elucidar
as causas do desemprego em massa que afetou sogeendes economias da época,
bem como apresentou novas medidas de politica Beoa@ue poderiam ser utilizadas

para resolver o problema crénico do desempregoia@itante, a Teoria Geral € um
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livio complexo que entrelaca conceitos e teoriaretéiaé®, dentro de um contexto no
gual as expectativas possuem papel central, comemercussdes relacionadas ao
mercado de trabalho e, consequentemente, ao deggmpDe toda sorte, um
importante resultado apresentado por Keynes foiodstrar a existéncia teérica do
desemprego involuntario e, mais do que isso, dstadreque a politica monetaria pode

ser utilizada para estimular a criagdo de emprego.

Escrita no periodo em que a Lei de Say era predotenno pensamento
econbmico, a analise keynesiana do desempregovadsedurante a Grande Depressao
revolucionou o estudo da economia e gerou muitssudsdes e controvérsias apos a
sua publicacdo. De toda sorte, um topico em edppwmaeceu destaque e recebeu
tratamento diferenciado no debate econémico e ranoeb papel na moeda em uma

“economia monetaria”.

Neste sentido, este capitulo tem como objetivosamtar, de forma sucinta, as
principais concepc¢des teoricas sobre o papel dadanoa economia e, em segundo
lugar, contextualizar o leitor sobre uma possivaldamca do debate sobre a
neutralidade da moeda em direcdo ao debate daedmlidade da regra de politica
monetaria. Para tanto, o presente capitulo estdidtivem sete secdes. Na primeira,
discute-se a chamada Lei de Say e a sua vincule@@oa Teoria Quantitativa da
Moeda, ao passo que na segunda secdo € apresentadoma da neutralidade da
moeda dentro do contexto da teoria montaria clasbla terceira secéo, evidencia-se a
visdo de Wicksell da Teoria Quantitativa da Moedapasso que na quarta discute-se a
versao de Fisher sobre a Teoria. Na quinta segéogexorréncia do problema de
estagflacdo das economias na década de 1970, mpreseo conceito de taxa natural de
desemprego apresentado por Friedman, bem comceipretacdo do autor sobre a

curva de Phillips. Na sexta secao, discute-seegdntia das expectativas racionais para

4 Keynes (1936) rompe a abordagem nao-monetariax@ade juros e estabelece uma teoria monetéria
para a taxa de juros. Segundo Keynes, a taxa de guom fendmeno estritamente monetério dependente
da oferta e demanda de moeda, ou seja, dada @ aferimoeda, a magnitude da taxa de juros é
determinada por um fator subjetivo, a preferénela pquidez. Nesse sentido, a taxa de juros émior
pago ao agente para que ele esteja disposto ar@wide liquidez. Em outras palavras, a taxa desjno
arcabouco keynesiano é o preco mediante o quadejalde manter riqueza em forma liquida se concilia
com a quantidade de moeda disponivel. Sendo aasiaxa de juros ao invés de ser a recompensa pela
“espera”, pelo adiamento do consumo, é a recompESado entesourar; € 0 que se ganha nao porque se
poupa, mas porque aplica esta poupanca em outvas afue ndo a moeda. Na Teoria Geral, Keynes
argumenta que alteracdes na propensdo marginalestiin (deslocamento na curva de demanda por
investimento) exercem, apenas, influencia ex paistesa taxa de juros, sendo que esse efeito éfadir
decorrente de mudancgas no motivo transac¢éo ocarrendanto, apds mudanca na renda da economia.
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o debate monetario e, em seguida, apresenta-seea ga rigidez nominal para o
pensamento novo keynesiano. Por fim, finaliza-sapitulo discutindo que mesmo sob
a validade da neutralidade da moeda, a regra diécpainonetaria é capaz de afetar
variaveis reais da economia. Para tanto, argunsntpte a moeda fornece a plataforma
para a interacdo estratégica entre formadores deogsalarios e a autoridade
monetaria, de tal sorte que a interacéo estratégiseada em variaveis nominais possui

implicagdes reais sobre a economia.

3.1 ALEIDE SAY E A TEORIA QUANTITATIVA DA MOEDA

Em 1803, quando Jean-Baptiste Say publicou o sdaltro seminal intitulado
Treatise of Political Economy, economista estabeleceu que o trabalhador s@secef
para 0 mercado de trabalho a fim de obter, comuwesforco, renda, a qual seri
utilizada para comprar os diversos bens produziets economia. Em outras palavras,

esta proposicao € anunciada pelo autor como:

A product is no sooner created, than it, from ihatant, affords a market for
other products to the full extent of its own valuethe mere circumstance of the
creation of one product immediately opens a venbfoer products. (Say, 1821)

Assim, como o ato de producéo cria, simultaneameenela e poder de compra,
nao haveria razao logica para que a economia g@efasa do pleno emprego, ou para
gue se observasse insuficiéncia agregada de dem@asslen, a conceituada expressao
“a oferta cria a sua propria demanda&aptura a esséncia da Lei de Say, que caracteriza
a natureza de uma economia com trocas especiaizadatudo, o resultado da Lei de
Say ndo impde que a economia esteja sempre opertandalocacdo 6tima de recursos
em todos os mercados: desvios temporarios saovpsdie tal sorte que a oferta nao
precisa ser igual a demanda para um mercado dspeaifias ndo haveria razao

“l6gica” para a economia geral observar excessbajlde producao.

Assim, em uma economia com avancada divisdo doall@ap os meios
normalmente disponiveis para qualquer um adqueirtsbe servicos S0 0S servigos
oferecidos pelo poder de se produzir equivalengs e servigos. Isto significa que
toda a renda criada no processo produtivo retasraséema sob a forma do pagamento

dos fatores de producéo, sendo que a remuneragfesdtores, em equilibrio, é igual
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a produtividade marginal desses mesmos fatoreffux® “real” de bens e servicos tem
sua contrapartida no fluxarfonetarid de renda (Kregel, 1980, p. 3). Sendo assim, a
producao cresce nao apenas a oferta de bens, masgf@de do pagamento dos fatores

de producéo, também cresce a demanda por esseadogmsdos.

A este ponto, fica evidente que a moeda nada mais gue um simples e
conveniente meio de troca, que evita o inconveaidatdupla coincidéncia de desejos
das trocas econdmicas. AssinProédutos sdo pagos pelos produtos no mercado
doméstico assim como no mercado exte(Béaug, 2006, p.143), e a moeda é um véu

que cobre a atuacado das for¢cas econbémicas.

Contudo, a afirmacdo de que produtos sdo pagospcodutos ndo é de forma
alguma trivial. A curva de demanda de uma indasirderivada da renda gerada pelas
demais industrias e € independente da sua ofeds.elh termos macroecondmicos, nao
€ possivel dizer se a economia esta produzindoomuitpouco, pois oferta agregada e
demanda agregada s&o funcbes independentes. A dienpaha producdo de uma
industria pode crescer em termos reais quandoréaade todas as industrias cresce,
uma vez que é precisamente esse movimento quedgemanda para os produtos

industriais.

A forca do argumento estabelecido pela chamadadéebay € significativa,
porque ela é construida a partir de argumentosostondmicos com resultados
concretos na analise macroeconémica. Se, por uo) &agossivel para um bem em
particular ser produzido em excesso relativamenosedamais bens, € impossivel haver
producdo em excesso para todos os bens: superpoodecal € impossivel. A Lei de
Say postula que a situacao superproducdo, ou masnmsuficiéncia de demanda, nao
pode de forma alguma ocorrer, em termos macroedenénporque o resultado final €

0 aumento da oferta e da demanda na mesma proporcao

A superproducdo, em termos conceituais, € obsaread relacdo a todos os
bens — exceto moeda. Com efeito, excesso de ofertam bem necessariamente
significa excesso de demanda para outro bem. Assimyma economia de troca néo é
possivel existir excesso de oferta para todos ps. liBn uma economia monetaria, por
sua vez, a figura do excesso de oferta € logicamogsivel pela simples existéncia de
excesso de demanda por moeda. Assim, se a Leiyd®iSaplicada no mundo real —

economia com moeda — entédo a impossibilidade dessgade demanda por moeda néo
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significa “impossibilidade” no sentido estrito, msisn que a demanda por moeda nao
pode estar permanentemente em excesso, pois egffade constitui uma situagéo de

desequilibrio.

Logo, em uma economia na qual a moeda s6 tem aduwie meio de troca — o
meio de troca pode se constituir em qualquer mer@tumerairg — o valor total da

demanda por todos os bens € identicamente iguallaoofertado por todos os bens:
i=1 PiDy = XL, PiS; (1)

Esta identidade, usualmente chamada de Lei de ¥Yakstabelece a
impossibilidade |6gica de excesso de oferta (sdpde) para todos os bens em uma
economia de troca, na qual a moeda é simplesmandade de conta. Contudo, tdo
logo exista uma mercadoria que ndo é apenas meimaekg mas possui a funcdo de
reserva de valor, o0 montante demandado pelasl mercadorias sera igual ao valor
total dasn — 1 mercadorias ofertadas somente se a demanda pdambgdor igual a

oferta de moed§,, . Sendo assim, tem-se:

YPPD =Y 'PS; oD, =S, (2)

Este resultado deriva do fato de que a demandanpeda é igual ao valor
ofertado por todas as mercadorias em troca de moeda

Dp=PiS;+PS;+ 4Py 1Sp 1 =211 P S; (3)

Consequentemente, a oferta de moeda € igual ao tabd demandado por

todas as mercadorias com moeda:
Sp =PD; + P,Dy + -+ Py 1D, = Y7 P, D; (4)

Durante certo periodo de tempo, qualquer diferemiee demanda e oferta de
mercadorias se revelarda como excesso de demandaaferta de moeda. Por sua vez,
excesso de demanda por mercadorias se traduz essexade demanda por moeda. De

fato:
YL P D — Y PSS = XIS ES; = ED, (5)

Assim, a frase éxcesso de demanda por mded#nifica que 0s agentes
desejam adicionar moeda ao seu portfélio, no peratdal, e eles s6 podem fazer isso
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se eles demandarem menos bens (mercadorias) destgusendo ofertado. Observa-se,
portanto, que a impossibilidade l6gica de supemggdd em uma economia monetéria é
equivalente &D,, = 0. Esta € chamada versao forte da Lei de Say (auiddele de

Say) que estabelece que em mercados competitivste exna tendéncia intrinseca do
sistema econémico convergir para o pleno empredicighalmente, em decorréncia da
igualdade entre oferta e demanda agregadas, exgiasprao também é equivalente a

consisténcia de equilibrio no mercado de trabalho.

A Identidade de Say diz que o mercado monetarexr&sempre em equilibrio,
dados os precos, de modo que 0s agentes ofertaradoeas e utilizam imediatamente
a moeda recebida para demandar outras mercadariasmeira vista, o resultado da
Identidade de Say pode parecer 6bvio, mas estéeBpé extremamente forte, uma vez
que implica que alteracbes no nivel de precos hHéamm as relacdées no mercado de
bens, o que equivale afirmar que a taxa margingudstituicdo dos bens com a moeda

é igual a zero.

Este resultado, por sua vez, tras como consequéncisultado de que o
mercado de bens nao é perturbado por alteracteivelode precos; ou seja, a moeda é
neutra uma vez que ela ndo altera a taxa margealbdstituicdo entre as mercadorias.
A ldentidade de Say pode, portanto, ser traduzidaoco postulado da homogeneidade:
0 excesso de demanda por bens depende apenasedos mlativos, e ndo do nivel
absoluto de precos, ou em termos matematicoshgéda de demanda por mercadorias
sdo homogéneas de grau zero com relacdo aos pregustarios, de tal sorte que

apenas os precos relativos importam.

Em uma economia na qual a ldentidade de Say éayaidnoeda € apenas um
véu que pode ser “levantado” sem que 0s precoBvadasejam alterados. Mas sendo
isso verdade, porque a existéncia de uma econoroigetdria em que a principal

condicdo da moeda é funcionar apenas nos moldesma@e&conomia de troca?

Em uma economia de troca, 0s agentes nunca altasasuas decisdoes de
encaixe de moeda, simplesmente porque ndo existeaixes monetarios. Segundo o
préprio Say, tem-se que:

Nos lugares que produzem muito, cria-se a Unicatanbia com a qual se pode

comprar: refiro-me ao valor. O dinheiro represaganas um oficio passageiro
nessa dupla troca; e terminadas as trocas, vesdéicgempre: produtos foram
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pagos com produtos. (...) Os produtos criados fazascer demandas diversas.
(Say, 1803, p. 139 e 142).

Mas, do ponto de vista conceitual, dizer que o adcde um produto esta
sempre em equilibrio, que o excesso de demanden&ddmente igual a zero, implica
que o preco do produto édeterminado Assim, qualquer que seja a for¢ca que
determina o pre¢o do bem, essas ndo podem ses fdeganercado. Como o0 sistema
possuin fungbes de demanda e de oferta, mas 1 equacOes s&o linearmente
independentes, entdo qualquer conjunto de pre¢izfagzaa enésima equacao, ja que

pela lei de Walras sempre é possivel eliminar upuagao.

Este resultado foi reportado por Patinkin como ticozacdo dos precos: 0s
precos relativos sdo determinados no mercado de éem nivel absoluto de precos
determinado pelo mercado monetario, o qual asswa® gstoqgue de moeda em poder
do publico permanece invariavel independente del wie precos.

Mas se 0s agentes possuem uma demanda por moegize ps pagamentos e
recebimentos ndo podem ser perfeitamente sinciwszaesultado que Keynes chamou
de motivo transacdo por moeda, entdo os agentesnd@m moeda ou porque o futuro
é incerto (motivo precaucdo ou especulativo) odftemao do nivel de precos, de modo
que a demanda por moeda varia em fungéo do valorogala. Consequentemente, se 0
ato de compra e venda podem ser separados, entGeda tem como atributo conferir
aos agentes uma “residéncia temporaria” para orgtEleompra. Entdo, a demanda por
encaixe real, arisss equatidhdo sistema de equacdes (5) € descrita pela crmmad

equacgao de Cambridge:
D =kY[SPSi=M (7

Onde:k € a proporcao da oferta total de bens, mensuradarenos monetarios,

gue os agentes desejam manter na forma de mogtiaaeropria oferta de moeda.

A proporcdok estabelecida na equacdo de Cambridge € igual & g
defendida por Fisher. Fisher ([1911] 1963, p. 188ume que, no longo-prazo, o
volume de negodcios é determinado ao nivel de ptapeacidade por forcas reais,
incluindo a quantidade e qualidade da forca deathabe, ainda, pelo estoque de capital
e pelo nivel de tecnologia existente. Salvo nocoglerile ajustamento, as forgas reais sédo
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independentes dos elementos da equacdo da Teardi@tiva da Moeda (TQM). Em
tal economia, 0s precos relativos sdo, portanteyisénados apenas no setor real.

De toda sorte, segundo Patinkin (1951), é impokstv@plementar o resultado
derivado do setor real com uma Unica equagdo nmienetdue tem a funcdo de
determinar o nivel absoluto de precos. Isto porquesa que qualquer equacgao
monetaria seja consistente com a hipétese de horemigele das equacbes de demanda

por bens € necessario que essas equacdes depgretas dos precos relativos.

Sendo assim: i a nonmonetary economy, absolute prices cannot be
determined. But, in such economy absolute pricesohmo significance; only relative
prices matter.”(Patinkin, 1951, p. 150).

A principal conclusdo do argumento de Patinkin €ue a demanda por moeda
e a indeterminacdo do nivel geral de precos faatee reafirmam o fato de que a
dicotomia classica € inatingivel: € impossivel &lygr uma economia na qual 0s pre¢os
relativos sdo determinados no setor real e o mjerdl de precos no setor monetario.
Em uma economia monetéria o nivel absoluto de preggn que aparecer em ambos 0s
setores: o real e 0 monetario (Patinkin, 1951)u8esg, portanto, que o nivel geral de
precos bem como os precos relativos sdo deternsnagln equilibrio geral, pelo
sistema como um todo. Contudo, em uma economianuietaria os pregos relativos
sdo determinados pelo setor real e o nivel absaetprecos ndo € determinado de

forma alguma.

3.2 O AXIOMA DA NEUTRALIDADE DA MOEDA E A TEORIA
MONETARIA CLASSICA

Um dos resultados mais consagrados do pensameigsiod diz respeito a
neutralidade da moeda. Entende-se por neutralidadeoeda a incapacidade da moeda
em influenciar variaveis reais da economia, de mgae 0s precos relativos ndo se
alteram mediante choques monetarios. Nas palaerdsS$l. Mill:

It must be evident, however, that the mere intréidacof a particular mode of
exchanging things for one to another by first exgiag a thing for Money, and
then exchanging the money for something else, makeslifference in the
essential character of transactions. (Mill, 19651§¥).
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Neste sentido, a Teoria Quantitativa da Moeda (TQMhtamente com a
chamada Lei de Say, apresentam a concluséo de fguedo da moeda € servir como
simples “meio de troca”. O principal resultado teafa macroecondémica classica € a
separacao de variaveis nominais e reais, de modoesia dicotomizacdo permite a
separacdo da analise do comportamento das variée@s do sistema econdmico,
ignorando os efeitos das variaveis nominais. Jéexdicacdes monetarias, sao
fornecidas pela Teoria Quantitativa da Moeda, dgesque no modelo classico
estilizadd®, a quantidade de moeda é irrelevante para a detgéo das variaveis
reais, e a neutralidade da moeda € uma propriefladlamental do modelo. Este
resultado é importante, especialmente consideraadpie sob a visdo mercantilista a
moeda é equivalente de riqueza. Neste sentido,M aQ) separar os efeitos reais dos
efeitos nominais da economia, mostra que moeda r&idnimo de renda ou riqueza,
expediente este que conferiu importante avanconddisa da economia monetaria,
como por exemplo, separar o conceito de acumulagiaapital, do conceito de

acumulacéo de metais preciosos.

3.3 A INTERPRETACAO DE WICKSELL DA TEORIA QUANTITATIVA
DA MOEDA

Wicksell eminterest and Price§1898), apresentou uma abordagem diferenciada
em relacdo a interpretacdo dos resultados da T@uamtitativa da Moeda. A ideia
central do autor foi reformular a TQM em termostdaa de juros e, a partir dai,
explicar porque mudancas na taxa de juros acarrelseracdes do nivel geral de
precos. Para tanto, o canal de transmissdo daoetageda-preco € via demanda dos
investidores por fundos de empréstimos. Com ef@gte mecanismo produz uma
explicacdo mais robusta da teoria, uma vez quelsmainclusive, para uma economia
de crédito puro e, portanto, sem a necessidadexidér alemanda transacional por
moeda. Desta forma, grande parte da contribuicawetdda de Wicksell esta baseada
no reconhecimento de dois mecanismos de transmisspolitica monetéria: o direto e

o indireto.

% Ver Sargent (1987, cap. 1 e 2)
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Pelo mecanismo direto (ou tradicional conforme edecido pela versdo de
Cambridge), entende-se o efeito do aumento daaotkrtmoeda diretamente sobre a
demanda por bens. Neste contexto, quando ocorrerdamda quantidade ofertada de
moeda, 0s consumidores e empresas passam a comtanais poder de compra do que
desejariam, dados os precos correntes dos bens Dema, estardo com saldos reais
em excesso. Estes agentes tentardo livrar-se der pedcompra excedente do modo
mais simples possivel: gastando-o na compra de daesvicos. Com efeito, como o
produto da economia esta no nivel de pleno empegomento da demanda acarreta
elevacdo proporcional do nivel geral de precos.sfa sequéncia de acontecimentos

denomina-se efeitos saldos reais. Nas palavrasaag B

(...) the change in the demand fowminal cash balances as price change: each
individual demand curve for cash balances is dowdwsloping because at
higher prices the typical individual will want toold more nominal cash
balances but the negative slope is greater thama oéctangular hyperbola
because at higher prices the individual will wanhold lesgeal cash balances.
(Blaug, 2006, p. 153).

Assim, o aumento da oferta de moeda provoca e@jtdproporcional se e
somente se esse acréscimo for neutralmente distoib®@u seja, o individual néo
possui incentivo para alterar a sua demanda p@ixareais se a oferta de moeda e o
nivel de precos se movimentam na mesma direcaoedtifibrio, a oferta de moeda
nao exerce nenhum efeito sobre as decisfes demsoresinvestimento porque todos 0s
efeitos reais ndo sdo alterados pelos movimentosetawos. De toda sorte, este

resultado so é valido em equilibrio. Nas palavead\icksell:

Suppose that for some reason or other commoditgprise while the stock of
money remains unchanged (...) the cash balancegnadually appear to be too
small in relation to the new level of prices (...Xherefore seek to enlarge my
balance. This can only be done (...) through a rednat my demand for goods
and services, or through an increase in the sugfplyy own commodity (...) or
through both together. The same is true of all mtveners and consumers of
commodities. But in fact nobody will succeed inliaag the object at which
each is aiming—to increase his cash balance; ferstim of individual cash
balances is limited by the amount of the availattek of money, or rather is
identical with it. On the other hand, the universatluction in demand and
increase in supply of commodities will necessabiiyng about a continuous fall
in all prices. This can only cease when prices Hallen to the level at which
the cash balances are regarded as adequate, Jthahen] prices (...) have
fallen to their original level. (Wicksell, [1898P®65, pp. 39— 40).
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De outra forma, o primeiro resultado apresentadd/Nioksell por ser explicado
nas palavras de D. Humeaniagine que da noite para o dia a quantidade dedaapie
todos os agentes possuem seja dobrada; os preguscapndo a subir e neste caso

especial continuardo a subir até que os precosmsajgatamente dobrados

Para Wicksell a Teoria Quantitativa da Moeda asseguproporcionalidade
entre a quantidade de moeda e o nivel de precomeir do efeito encaixe real. A ideia
de proporcionalidade e a propria nocdo de ajustes arto intervalo de tempo
corroboram com explicagdo de que apenas os prdggslutos sdo alterados em
decorréncia de elevacao da quantidade de moedaapecendo os precos relativos
inalterados. Sob outra Otica, se 0s precos e atossanonetarios iniciais foram
dobrados, e a demanda por saldos reais ndo foaddteentdo a demanda por saldos
monetarios também dobrara: essa € a definicdo atdicdlade unitaria de demanda
nominal da moeda (Patinkin, 1965, pp. 28-29).

O Mecanismo Indireto, por sua vez, sustenta-secmnhecimento da existéncia
de uma relacdo entre a demanda por moeda e a ¢éajaod, no qual um aumento
(diminuicédo) na oferta de moeda reduz (aumenta)ero a taxa de juros, elevando-se
depois a demanda por bens, causando entdo aundéntouicdo) do nivel de precos.
Neste caso, 0 mecanismo indireto relacidhae P por meio da taxa de juros. O
argumento € que, em equilibrio monetéario, uma aoism@om ativos ndo monetarios
existe apenas quando a taxa de juros no mercadmn@edstimos € igual a taxa de

retorno do capital no mercado de bens.

Como a injecdo monetaria normalmente se inicia rocatdo de empréstimos
por intermédio do sistema bancério, o crescimeatofdrta de moeda faz com que a
taxa de juros caia abaixo da taxa de retorno dotatagAssim, a demanda por
empréstimos aumenta, assim como o preco dos bensatimento. Eventualmente, o
aumento da demanda por empréstimos possui magrstiaéente para reequilibrar o
mercado de fundos de empréstimos. No entanto, atmwataxa de juros bancaria
permanecer inferior a taxa de retorno do capitalemanda por empréstimos sera
ilimitada. Por outro lado, se a taxa de retornocdgpital permanecer invariavel, o
equilibrio s6 sera restaurado quando a taxa des jlbancéaria subir de modo a
restabelecer o equilibrio. Neste caso, ao fingbaesso, o nivel geral de precos sera

maior, mas a taxa de juros retornara ao patamariantiado pela produtividade do
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capital (“taxa natural de juros”). Verifica-se, f@orto, que em equilibrio, a taxa de juros
é independente da quantidade de moeda em circudaediplicada por fatores reais da

economia.

3.4 A VERSAO DE FISHER DA TEORIA QUANTITATIVA DA MOEDA

A teoria macroeconémica e monetaria dominante adéesiécada de 1930
possui como pilar a Teoria Quantitativa da MoedastBl contexto, a0 menos trés
versfes da TQM podem ser identificadas na litematdrprimeira versado, associada a
Marshall, Pigou, dentre outros, € conhecida comabardagem de Cambridge. A
segunda versdao, por sua vez, é associada ao estadmwing Fisher. Por fim, a terceira

versao, discutida na sequencia, € associada anlMifiedman.

Para a versdo de Cambridge, existe uma clara ghstientre demanda por
moeda U %) e oferta de moeda/°). Em andlise, a demanda por moeda é determinada
pela necessidade da realizacdo de transacdes perdpa agentes e, por esta razéo, a
demanda por moeda guarda intima relagdo com o maloinal da demanda agregada,
de modo que:

M = kPY (8)

Ondek é a proporcao da renda monetaria anual que osesggesejam manter
na forma de moeda. Sob esta configuracdo, a fracaéo precisa ser fixa no curto-

prazo, mas para fins analiticos supfe-se estatidlidasta variavel.

Uma importante implicacdo da andlise da TQM a ipdativisdo de Cambridge é
que a equacao (8) é interpretada como uma equa;d@erdanda por moeda. Assim,
supondo que a autoridade monetéaria determina deafexdgena a oferta de moeda, um
desequilibrio no mercado moneta@s > M%), comk e Y constantes, sé pode ser
eliminado se o nivel geral de precos subir. Comasequéncia, se 0 conjunto dos
agentes possui mais moeda do que o desejado, @&ados monetarios em excesso
serdo usados para comprar bens e servi¢os. Cortuto, a oferta de bens e servigos €
limitada pelo nivel de emprego pré-determinadoxaesso de demanda no mercado de

bens faz com que o nivel geral de precos aumentgr@porcdo ao aumento inicial da
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oferta de moeda, reestabelecendo o equilibrio moade monetario. Neste sentido, 0

aumento de precos reestabelece o encaixe reahdegeglos agentes.

Na visdo de Fisher, por sua vez, a relacdo da d €antitativa da Moeda é
apresentada por:

MV = PT (9)

Onde:V é a velocidade de circulacdo da moeda, que repgeesenimero meédio de
vezes em que uma unidade monetaria é usada nazagdalide transacdes finais que
constituem o PIB nominall' € o volume de transacdes realizadas em determinado
periodo. Considerando-se gWietal comok € determinado por fatores institucionais da
economia, a equacao (9) pode ser reescrita, de mozlo nivel de precos passa a ser

funcdo da quantidade de moeda e do volume de ¢@esaecalizadas na economia:
P=M: (10)

A partir da equacéao (10), considerando-se comosiad valores dg e T, uma
vez que estes valores sdo determinados por faeaes observa-se a aclamada relacéo
de proporcionalidade entre o nivel geral de prexas quantidade de moeda. Neste
sentido, Fisher segue a ideia de J.S. Mill e jastib neutralidade da moeda no longo-
prazo. Considerando um mercado de trabalho conwoeties firmas contratam
trabalhadores até o ponto em que o salario realdga produtividade marginal do
trabalho. Da mesma forma, os trabalhadores igualasalario real a desutilidade
marginal do esfor¢co. Consequentemente, uma vermuetaa a quantidade de trabalho
de equilibrio, determina-se o produto de equilibd®e tal sorte que a oferta agregada é
completamente ineléstica ao preco, ou seja, 0 pradu economia é invariante com o

nivel de precos.

Com uma oferta monetéaria exdgena e constante, assimal/, o valor nominal
das transacfes da economia € determinado pela oferetaria. Assim, um aumento
da oferta de moeda desloca a curva de demandaadgrpgra cima e para a direita, mas
como o valor nominal das transacdoes € determinada gferta de moeda, cada
transacdo agora exige uma maior quantidade de mmegdartanto, o nivel geral de

precos sobe sem acarretar efeitos reais sobrenara@ conforme Gréfico 3.1 abaixo.
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Grafico 3.1 — Representacao estilizada do modéksido.
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Deve-se destacar, contudo, quais os mecanismasnsesgeis pelo equilibrio da
economia, estes sim responsaveis por tornar a T@QM teoria e ndo apenas um
truismo. Neste sentido, Blaug (2006, p. 614) chamatencdo para a hipotese de
considerarT constante e determinado por fatores reais e, danméorma assumir
como uma constante representativa de fatoresuaistitais. Para tanto, para converter a
parte quantitativddV emPT, ao menos trés hipéteses sdo consideradas funtiaspen
saber: (i) a relacdo de causalidade tem que s&fldearaPT; (i) Ve T tém que ser
invariantes com relacaoM, ou seja, as alteracdes &he T devem ser explicadas por
fatores reais, como por exemplo, mudancas nasr@neias dos agentes, alteracdes na
tecnologia de producdo, etc.; (i) o estoqneminal de moeda tem que ser
exogenamente determinado, ou seja, tem que sgrendente da demanda por moeda
dos agentes. Desta forma, Fisher conclui que osmemtos na oferta de moeda geram
efeitos equiproporcionais no nivel de precos eciadalmente, que movimentos nos
precos relativos possuem causas reais, ao passaltguacdes no nivel absoluto de

precos decorrem de efeitos monetarios.

De toda sorte, apesar de Fisher assumir, paraffiti€os, uma demanda estavel
de moedal/V e, portanto, diferenteda visdo de Cambridge, que supde uma demanda

por moeda na form& ¢ = kPY, a qual ndo possui variavel explicativa para dacds

% De acordo com Blaug (2006, p. 618 dmbridge monetary theory never explicitly recogdizhe
function dependence kfon either the rate of interest or the rate onradhmonetary asséts
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oportunidade de se reter moeda, o autor incormieadeficiéncia em sua analise e faz
uma longa discussdo sobre o papel da velocidadeirdglacdo da moeda/} na

economia.

Segundo o autor, a proporcionalidade entre a otkrtenoeda e nivel geral de
precos possui lugar apenas para circunstanciasuemo comércio e velocidade de
circulacdo da moeda sao provisoriamente mantidas Mo tempo historico real, no
entanto, essas duas variaveis sofrem mudancasasecidm razdo da sua propria
independéncia em relacdo ao estoque de moeda. d&essen proporcionalidade refere-
se ao efeito parcial da moeda sobre os precosmAg$3Ssher faz distingdo entre os
efeitos temporarios, observados quando a economié@n&a-se em periodo de
transicdo, e os efeitos permanentes sobre a ecanpor reconhecer a existéncia de
efeitos retardatariosagged entre a taxa de juros e a quantidade de moedaar®in-se
ao efeito parcial deve-se, ainda, adicionar ostosfeparalelos das alteracées na
velocidade de circulacdo e também aqueles oriunldogomeércio. A soma desses
efeitos mostra a influéncia dos efeitos propord®meados paralelos sobre o nivel dos
precos, ou pode-se dizer que a evolucao do niverelms representa a expressao da
corrida entre estoque de moeda e crescimento nomeolde vendas, conforme
explicitado por Fisher ([1911] 1963, p. 246-47):

p=m+v"—t 11

Onde: p,m,vet correspondem as variagbes percentuais HeM,VeT,

respectivamente.

Com efeito, Fisher diz que a moeda pode ter efeiéosporarios sobre a
atividade real da economia, sendo que estes efeitogorarios decorrem da demora
com que os agentes revisam as expectativas dedafleevando a um movimento lento
de reajuste da taxa de juros nominal. Assim, o atonga oferta de moeda faz com que
0 nivel de precos suba, e 0 aumento de precosageranto da expectativa de inflacao
entre os “homens de negocio”. Estas expectativatacionarias engendram
correspondentes expectativas de lucros mais elsv@immo as taxas de empréstimo se
ajustam lentamente, ocorre um desequilibrio enteeteo e demanda por fundos de

empréstimos, como consequéncia, as taxas reammte&imo caem.
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Segundo Fisher, no curto-prazo, a taxa de juraslagionada com o nivel de
precos, de modo que existe uma relagcéo entre didad® de transacbes da economia
com a velocidade média das transa¢cfes e, consemesite, com a quantidade de
moeda da economia (Blaug, 2006 p. 635). Assim,rama@ar a equacao (9), Fisher a
faz em termos de transacfes e ndo em termos da. leedta forma, ao contrario da
visdo de Cambridge, na qual a TQM é uma teoriaetieatida por moeda, para Fisher a
TQM explica o nivel geral de precos da economig&nAldisso, outra importante
diferenca entre as visdes reside nas hipoteses f&ibre a velocidade de circulacdo da
moeda e sobre o volume de transacfes. Fisher aspuenessas duas variaveis sao
independentes da quantidade de moeda e do nialdgeprecos. Além disso, seguindo
a teoria classica, Fisher assume que a taxa deuleterminada por fatores reais como
a produtividade marginal do capital, mas ao cowiréle seus predecessores, nao
desconsiderou as forcas monetarias sobre a tapaa$e Por essa razao, Fisher fez a

importante distingdo entre as taxas nominal ededlros.

Com efeito, ao explicar a expansdo monetaria, Fisstabelece um canal entre
moeda e pregos por meio da elevagédo da taxa nomenalros: “Efeito Fisher”. No
modelo classico, a taxa de juros real iguala pogcganinvestimento no mercado de
fundos de empréstimo. Assim, desde que a taxaleepiros, determinada pelas forcas
reais de produtividade, seja igual a taxa de jorninal menos a taxa de inflacéo, a taxa
nominal de juro devera se ajustar para refletmflu@ncia tanto da taxa real de juros,

como também em fun¢des de efeitos monetario deoedan

Fisher ao explicar o papel da taxa de juros, naafstincdo entre a razdo da
existéncia da taxa de juros e como esta taxa éndetda. Assim, segundo Blaug
(2006, p. 509): Me was content to show that individuals in receipincome try to alter
the successive amounts of income available foruwapson at various times by means
of saving and borrowing. The resultant price thapaid for income no w rather than

for income later is the rate of interest”

Assim, ao explicar os determinantes da taxa desjufisher estabelece que ela
resultado da interacdo entre custo oportunidadepaciéncia. Dado o valor da renda
prospectiva, os individuos distribuem o0 seu conswtimamente no tempo. Neste
sentido, por custo de oportunidade, owéstment opportunity principleentende-se a
taxa de retorno sobre os custos. Os custos dizgite a retirada hoje de uma unidade
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de renda. Assim, as decisfes de consumo dos indwiho norteadas ndo apenas pelas
preferéncias de consumo (decisdo entre consumé ¢wwjamanha), mas depende da
rentabilidade dos ativos financeiros. Por sua wemtorno explicitado por Fisher é a
taxa de juros de promove a igualdade entre o vaiesente de dois planos de
investimento. Neste sentido, segundo Blaug (200614), a taxa de retorno sobre
custos de Fisher é a taxa critica de desconto @ duas ou mais opcgbes de

investimento geram o mesmo valor presente liqudseja:
1 .
fO (T[l - ﬂz)e_lxdx = 0 (12)
Onde:m; € a taxa real de lucro no setpi € a taxa de retorno sobre custog; o prazo.

Grafico 3.2 — A taxa de retorno sobre custos dedFfis
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Neste sentido, ao se decidir sobre duas opcoesstimento, a base de

comparacao € a taxa de retorno sobre custos. Eilibequa taxa de juros tem que ser
igual & taxa marginal de transformacdo da produgdtambém igual a taxa de
impaciéncia temporal do consumo. Em adicdo, a ®@eajuros tem que igualar
poupanca e investimento agregados, ou nas palder&aug (2006, p. 517)with a
constant price level, the money rate of interestiskiess loans will equal the real rate
of interest, ou ainda: Fisher’'s famous propositions: the money rate afri@st is equal
to the rate of interest plus the rate of changéhmprice. Thus, when price are falling 5
per cent per annum, a zero money rate correspandsréal rate of 5 per ceh{Blaug
2006, p. 517).

Em sintese, Blaug (2006) conclui:
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We can say that interest is a real phenomenonbiéhiaves like a relative price
and a monetary phenomenon if it behaves like aalatesprice. (...) changes in
the quantity of money and in liquidity preferenae@sich leaves relative prices
invariant also leave the rate of interest invarigm the other hand, technical
changes that affects the yield of capital and chang time preference that
affect saving decisions alter relative prices alsd alter the rate of interest. The
forces that have altered absolute process over ltiswe had little on the long-
run rate of interest. In that sense, we can comeclihat the long-run rate of
interest is essentially a matter of real forcesaB, 2006, p. 521).

Sendo assim, serd a moeda neutra? A ideia de pradloto é fungéo apenas de
variaveis reais e, portanto, determinado de formdapendente da oferta de moeda e do
nivel de precos € um resultado chave para a T@uratitativa da Moeda. Do ponto de
vista matematico, é possivel escrever o modelaquad em equilibrio geral a funcéo
utilidade dos agentes possui como argumento o tefenalemanda por moeda, ou
encaixe real. Sob esta especificacdo, obtém-se ceswtado que mudancas na
quantidade de moeda geram movimentos equipropaisio nivel absoluto de precos
via efeito encaixe reakdal balance effegt— equilibrio a la Patinkin. No entanto, do
ponto de vista tedrico, ndo se pode esperar queoaomia funcione perfeitamente
como previsto pelo modelo. Com efeito, devem-seréifciar os efeitos de curto e
longo prazo da moeda sobre a economia e deixar glag a neutralidade da moeda na
Teoria Quantitativa da moeda é um resultado deolgmgzo: the doctrine of the long-
run neutrality of money — is often said to be a geyposition on the quantity thedry
(Blaug, 2006, p. 638).

3.5 A TAXA NATURAL DE DESEMPREGO E A ABORDAGEM DE
MILTON FRIEDMAN

Quando em 1958 A. W. Phillips apresentou uma cuelacionando a variagéao
dos salarios nominais com a taxa de desempregder@iou-se, empiricamente, uma
relacdo negativa entre essas duas variaveis. Agsiamdo o desemprego é baixo e o
mercado esta “congestionado”, os salarios nomisai®em. Por sua vez, quando o
desemprego € alto, os trabalhadores sentem maesarmhente o desconforto do

desemprego e os salérios param de subir ou messm £a&sim, estabilidade de precos
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e pleno emprego sdo incompativeis, de tal sorteumeemenor taxa de desemprego so

pode ser alcangcada com maior inflagéo.

Contudo, deve-se mencionar que a primeira invesimeestatistica sobre a
relacdo entre inflagdo e desemprego néo foi fedta Rhillips (1958), mas sim por
Fisher, em 1926, no artigo intituladoA“ Statistical Relationship Between
Unemployment and Price ChangesTalveZ’, a razdo para que a relacdo entre
desemprego e inflagcdo tenha o nome de “curva ddéipBhi ao invés de “curva de
Fisher” € que a relagédo de causalidade fornecid&ipber para explicar a relacdo entre
essas duas importantes variaveis foi bastante exa@ teve como pano de fundo a
evolucéo temporal das receitas e despesas doss@ripse a ideia de contratos fixos, e
a existéncia de fatores inibitérios que impediamn @ue 0s custos se ajustassem na
mesma velocidade dos prec¢os, ponto este que spldrado por Milton Friedman.
Assim, segundo Fisher, é a relativa demora dos esapos em ajustarem seus custos
em relacdo ao incremento de suas receitas qu@fiazjge, a0 menos temporariamente,
se experimente aumento dos lucros (Fisher, 192pdremeio da alteracdo nos lucros
evidencia-se aumento do nivel de atividade ecoredmitambém do emprego. Como
conclusado, o autor argumenta que a inflacdo carrdnprego, com a causalidade da

primeira variavel para a segunghai¢e-to-unemployment causality

Contudo, a importancia do argumento de Fisher riogpidécadas mais tarde,
Milton Friedman a desenvolver sua propria explicaga existéncia dade-offsentre

inflacdo e desemprego, no curto-prazo. Nas palaedsiedman (1968):

Money did not matter. Its only role was the minoemf keeping interest rates
low, in order to hold down interest payments in thevernment budget,

contribute to the "euthanasia of the rentier," ara/be, stimulate investment a
bit to assist government spending in maintainindpigh level of aggregate

demand. (Friedman, 1968, p. 2).

Quando, no inicio dos anos 1970, as economias rpassa experimentar
elevacéo da inflacdo com aumento do desempreg@rar®mistas perceberam que algo
estava errado com a proposicao classica da cunihillgps. Nas palavras de Blaug

(2006, p. 678): “(...Jhere was no one stable Phillips curve but rathevhle family of

" para uma discussdo mais profunda sobre o temaEisher (1973) I'Discovered the Phillips Curve: A
Statistical Relation between Unemployment and Price
Changes"
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short-run Phillips curves, which shifted over timg a result of influences yet to be

determineti

Uma resposta para o problema da curva de Phillipfofnecida por Friedman
em seu artigo seminal de 1968. O argumento cestralutor € baseado no conceito da
taxa natural de desemprego — analoga a taxa naleijaros de Wicksell — segundo a
qual, existiria um nivel voluntario de desemprege qquilibra o mercado de trabalho e
produz um saléario real consistente com mdltiplogildmios neste mercado. Deve-se
mencionar que o conceito “natural” explicitado poredman ndo significa imutével,
uma vez que a taxa natural é determinada por fatostitucionais como, por exemplo,
rede de protecao social ao desemprego, existéagmdicatos, etc. Com efeito, a taxa
natural de desemprego expressa o conceito de gielode desemprego nao pode ser
determinado pela politica monetaria, uma vez gtaxa de desemprego é resultado de
forcas reais da economia. Assim, a taxa naturaledemprego éttie rate which holds
constant the average real wage rate and, given geowth in labour productivity and
no change in profit margins, which likewise holdsstant the level of prices. It might
have been called the minimum ‘real’ rate of unemplient except that the rate of
unemployment is, by definition, a real variablesti better label for it is the long-run

aggregate supply curiéBlaug, 2006, p. 679).

Para compreender melhor o argumento de Friedmarsjdeye uma economia

descrita pelas equacdes abaixo:

WS: w = p°F(u,z,) Z—V: <0 STW >0 (13)

PS: p,=0+1Dw (14)

Onde:w € o salario nominalp® é o nivel esperado de precos por parte dos
trabalhadoresy é a taxa de desempregg, € uma variavel constante representativa das
condicOes institucionais do mercado de trabath@ o nivel efetivo de preca; € o
mark-up;Y € o produtof; sdo os gastos exodgenos do govefr®p investimento: € a
taxa nominal de jurog¥ € a oferta de moeda. A equacao (13) descrevecenidpicao
dos salarios (WS wage settingje a equacédo (14) representa a determinacao eosspr
(PS —price setting. Por simplicidade, supfe-se auséncia de progressmldgico e
margens de lucro inalteradas, de sorte que presatBos se movimentam na mesma

proporcédo. Ao nivel da taxa natural de desemprpmEr,0s e salarios sdo estaveis e,
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considerando que os agentes formam expectativaades no passadpformadores de

precos e salarios esperam que a taxa de deseng@eganeca estavel no futuro, isto é:

e

P~ = Pt-1 (15)

A partir do equilibrio no mercado de trabalho, oiise:
F(u,z,) = ﬁ (16)

Assim, a taxa de desemprego que resolve a equa8ice(chamada de taxa
natural de desemprego. Supondo que os salariatesdioninados pela curva WS e que,
para manter os seus salarios reais constanteab@zdhiadores irdo demandar aumentos
de salarios sempre evidenciarem aumento dos pesgoensiderando-se que todas as
demais variaveis estruturais da economia sdo nantmbnstantes, que a taxa de
crescimento da produtividade do trabalho é iguaér@ e que a margem de lucro das
firmas é inalterada, entdo precos e salarios senmeovam na mesma proporcao, de tal

sorte que, a partir da equacéao (14), deriva-se:
4 _ Aw 17)

Supondo que a taxa natural de desemprego da ecdoignial &4% e que, por
sua vez, que as expectativas de evolugédo dos pségaguais a zerg® = 0. E, ainda,
admitindo-se que o governo resolva abaixar a ta&xdasemprego para, por exemplo,
2% por meio de uma expansdo monetaria e fiscal, eat&xpansdo da demanda
agregada faz com que ocorram reajustes nos pregatdeos, sendo que, segundo
Friedman, os pre¢cos sdo reajustados mais rapidandentue os salérios (argumento
préximo ao utilizado do Fisher). Assim, com saléisobindo mais rapidamente do que
0S precos, o salario real da economia cai. Povepao declinio nos salarios reais faz
com gue os trabalhadores expandam o emprego exgsasao é efetiva, porque 0s
trabalhadores antecipam em suas decisbes a efdbilde precos e interpretam a
elevacdo do salario real como permanente. Nestexdonverifica-se assimetria entre a
reacao das firmas e dos trabalhadores que, se@ladg, € elemento central na anélise
de Friedman. Em suas palavrage' implied asymmetry in the reactions of employers

and workers is an essential element in Friedmatosys (Blaug, 2006, p. 680).

% A formacdo de expectativas é tema central parsdhisa desemprego e inflacdo e sera abordada com
maiores detalhes na secao seguinte.
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Com efeito, em decorréncia da maior demanda agaegathxa de desemprego
ird cair para 2%, com a economia se movendo doopAnpara o ponto B, e com a
inflacdo de salérios e precos ocorrendo a 3%, odgakca para cima o argumento de
expectativas da curva de Phillips fife= 0 parap® = 3) — ver gréfico 3.3 abaixo. Se o
governo insistir em manter a taxa de desempregx@alma taxa natural, entdo a
economia ira se movimentar do ponto B para o PGn& neste caso, segundo Blaug
(2006, p. 680): fooling workers is repeated at a still higher lewélinflation and the

expectations-augumented Phillips curve shiftgtip

Grafico 3.3 — Derivacéo da curva de Phillips
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Deve-se observar que Friedman inverte a logicaitied da analise da curva de
Phillips. Na interpretagéo original, o desempreg@&ado como uma medida da presséo
exercida pela demanda agregada no mercado dehalople culmina com elevagdes
no salario monetario. Ja na versédo de Friedmaarva ce Phillips € explicada a partir
da quantidade de trabalho que os trabalhadoresiaestalispostos a empregar na
producdo nos diversos niveis de salarios pagodaD&sna, a curva de Phillips deixa
de expressar a pressao que as empresas fazemcaazlmde trabalho para contratarem
trabalhadores, e passa a descrever a pressao dquabafadores fazem por maiores
salarios em decorréncia do incremento do empredidghalmente, é importante frisar
qgue o papel da assimetria entre trabalhadoresadigé crucial na analise de Friedman,
uma vez que o autor argumenta que os trabalhadofiesn de “ilusdo monetaria”, uma
vez que permitem com que os salarios sejam cosq@idia inflacdo, ndo apenas uma

vez ou duas, mas de forma sistematica. Nas palderksedman (1968):

At that level of unemployment, real wage ratestaneling on the average to rise
at a "normal” secular rate, i.e., at a rate that loa indefinitely maintained so

long as capital formation, technological improvetseretc., remain on their

long-run trends. A lower level of unemployment msiadication that there is an

excess demand for labor that will produce upwassgure on real wage rates. A
higher level of unemployment is an indication ttiare is an excess supply of
labor that will produce downward pressure on reafj@vrates. The "natural rate
of unemployment,” in other words, is the level thaiuld be ground out by the

Walrasian system of general equilibrium equatigmeyided there is imbedded

in them the actual structural characteristics efltbor and commodity markets,
including market imperfections, stochastic varidpiln demands and supplies,
the cost of gathering information about job vacas@nd labor availabilities, the
costs of mobility, and so on. (Friedman, 1968).p.8

Além disso, na passagem acima, ao menos dois ptetidsos e conceituais
chamam a atencdo do leitor e devem ser destac&iqwimeiro diz respeito ao
chamado “sistema de equilibrio geral walrasianoty segundo, refere-se a forma na
qual os trabalhadores formam suas expectativapetativas adaptativas”. Em relacao
ao primeiro conceito, € um tanto quanto estranhas a0 mesmo tempo proposital, a
juncdo na mesma expressao do sistema de equitierad e competitivo walrasiano,
com as imperfeicbes do mercado de trabalho, etqdias por Friedman como custos de
transacoes e de informacdes, grau de imobilidadefatores de producgao, etc.. Com
efeito, a referéncia feita por Friedman ao equdiberal, tem o objetivpragmaticode

explicitar que caso o mercado de trabalho operewnmtaxa de desemprego diferente
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da taxa natural, o sistema nao estara em equilibaosua vez, ao adotar a hipotese de
expectativas adaptativas como forma de releituracuidaa de Phillips e, com isso
transforma-la em uma curva de oferta de trabalhaytor substitui, para o calculo do
salario real, o preco corrente pela expectativgprdeo futuro. Mas, de forma mais
pragmaticado que tedrica, ao invés de supor que as expadatdo formadas com
base no que vai ou pode acontecer, Friedman detpredas expectativas sao formadas
a partir da experiéncia vivida pelos trabalhadavesseja, 6 passado constitui um bom
guia para o futurd, mesmo que o passado nada tenha a ensinar dathadores ou
ainda que persistir no erro é decisdo “raciona$sif, Friedman argumenta que a falha
de Phillips foi confundir salarios reais com nonsnhala mesma forma de Wicksell

falhou em distinguir as taxas de juros reais e narai Em suas palavras:

Phillips' analysis of the relation between unempiept and wage change is
deservedly celebrated as an important and origioahtribution. But,
unfortunately, it contains a basic defect-the failuo distinguish between
nominal wages and real wages-just as Wicksell'ysisafailed to distinguish
between nominal interest rates and real intergss.rdmplicitly, Phillips wrote
his article for a world in which everyone anticipatthat nominal prices would
be stable and in which that anticipation remaineghaken and immutable
whatever happened to actual prices and wagesd(rae, 1968, p. 8).

Em sintese, apesar das concessfes tedricas preagnée Friedman, suas
contribuicbes foram fortes do ponto de vista pmditie empirico e constituiram

importante critica a teoria keynesiana. Nas patagteaFrazer e Boland:

This confrontation of bodies of theory is well 8lwated by Friedman (1982:
Frazer, 1982b). In ch. 2 and other parts of thedfan-Schwartz book, we
encounter the simple quantity theory of money, Kegnesian challenge to the
guantity theory. and a Friedman- Schwartz theorgarhinal income. There are
the theoretical results to be juxtaposed in theng®f the respective theories to
be sure, but the issues separating Friedman framKéyneaians come in a
special way to be methodological as well as singiifferences in theories.
(Frazer e Boland, 1983, p. 132).
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3.6 EXPECTATIVAS RACIONAIS E A O RETORNO DO
KEYNESIANISMO

A hipétese de assimetria sobre a formacdo de eatpexs de trabalhadores e
firmas, explicada anteriormente, é peca centraksa de Milton Friedman. Todavia, a
argumentacdo teorica baseada em expectativas adaptassume que 0s agentes
falham sistematicamente. Assim, como critica a &, pode-se afirmar que nao é
l6gico considerar um modelo no qual, agentes ragsonsofrem do problema de
inconsisténcia. Neste contexto, para “resolver”’ilenta apresentado pela curva de
Phillips e, ao mesmo tempo, corrigir o problemafolenacdo de expectativas dos
agentes, h& duas possiveis solugdes: (i) solucdo ddssica; (ii) e solu¢cdo novo

keynesiana.
3.6.1 Solucdo Novo-Classica — expectativas racsonai

A solugdo proposta pelos novos classicos, passa @étracdo da forma
metodoldgica dos agentes formarem suas expecta@oas efeito, ao invés dos agentes
serem sistematicamente “tolos” na formacédo de e¢apeas, eles deveriam levar em
consideracao todas as informacdes relevantes disggsninclusive a taxa de expansao
monetaria ou regra monetéria adotada pelo Banctral.eNeste contexto, os trabalhos
de Lucas (1973, 1975 e 1976) e Sargent e Walle&E#5(11976) tiveram papel central
para a evolucdo da teoria econdmica. Mesmo quededsie de expectativas racionais
seja atribuida pioneiramente a Muth (1961), foagipda chamada escola novo classica
gue a politica monetéaria ganhou nova dimenséao, sadripde neutralidade da moeda
inclusive no curto-prazo. Assim, segundo os aufores individuos racionais
maximizam o seu bem estar e promovem, de formantistea, o equilibrio em todos
0os mercados a partir do vetor 6timo de precos efindo, desta forma, qualquer

possivel excesso de demanda.

Mas, adotado este expediente, como explicar osaieda economia em relacao
ao produto de equilibrio? A respostandom walk ou seja, conforme explicitado por
Blaug (2006, p. 684):random errors are not sufficient to account for there or less
regular cyclical fluctuations that are observedaithleading economic time series, such

output, investment and employniedto rejeitarem politicas de demanda agregada, 0s
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novos classicos explicam as flutuacbes econdmicapardir de manifestacdes
temporérias de choques exdgenos de oferta, tai® a@macdes tecnoldgicas e de
produtividade, que implicam mudancas nos precasives da economia.

Assim, os novos classicos fornecem, ao mesmo tempa,visao alternativa a
teoria keynesiana para explicar os ciclos econ@n&oao mesmo tempo, criticam a
visdo de Friedman sobre a curva de Phillips e, ctslpgente a forma dos agentes
formarem suas expectativas (expectativas adapatigan relagdo aos keynesianos,
Lucas e Sargent afirmam que a hipotesetrdde-off permanente entre inflagdo e
desemprego, caracteristica da curva de Philligscdan que n&o seja possivel explicar
as causas da estagflacdo dos anos 1970. Nas palaitaicas e Sargent (1981, p. 303):
"(...) recommendations based on Keynesian models groduced the highest
unemployment rates since the 1930s. This was e@inorfailure on a grand scale (...)
the central fact is that Keynesian policy recomnaioths have no sounder basis, in a
scientific sense (.\.) Verifica-se, portanto, que o conceito de expeia racionais
praticamente elimina a possibilidade dos formulesiode politica de explorarem a
relacédo entre inflacdo e desemprego. Assim solaagpem de expectativas racionais,
0s autores novo classicos levam a uma radical es&gl anti-keynesiana, explicitada

por Blaug (2006) nas seguintes palavras:

(...) governments can influence nominal variabiks inflation rate but they are
impotent with respect to real variables, such @puiltand employment; there is
no scope whatever for countercyclical stabilizatfmrlices because money is
neutral both in the short run and in the long Na.wonder then that the theory
of rational expectations has been labeled as ‘@ve glassical macroeconomics’.
(Blaug, 2006, p. 683).

Em sintese, sob a hipétese de expectativas rasjownai novos classicos
apresentam uma economia na qual as variaveisg@aisompletamente independentes
das variaveis nominais e, mais ainda, independef@e®ggra de conducao da politica
monetaria. Apenas alteracfes ndo anunciadas enpmrtinesperadas da oferta de
moeda sdo eficazes em alterar o nivel do desempmEgopasso que alteracdes
permanentes na taxa desemprego ndo sédo factiveragio de politicas de expansao

monetaria (via oferta de moeda ou queda da tajar o).

Mas, o que dizer de uma teoria em que a principapgsicdo de politica

econdmica é aguardar o “curso natural” dos acamtios econémicos?
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3.6.1 Solucdo Novo-Keynesiana: rigidez nominal

Considerando as criticas de Friedman a teoria Ksgne tradicional e,
incorporando os avancos da teoria novo classicap @xpectativas racionais e relacdes
econdmicas microfundamentadas, 0os novos keynes@fieoscem uma nova solugéo
para a analise da curva de Phillips, na qual a ddmmagregada volta a desempenhar

papel relevante como instrumento de politica ecocem

Neste sentido, a “morte da teoria keynesiana” aadacpor Lucas (1980), se
mostrou prematura em decorréncia da falta de aciar&a teoria novo classica a

realidade, e, mais ainda, pela falta de proposig¢gégmlitica econémica.

A critica de Lucas a teoria keynesiana dos ano§,l8#ssa pela “incoeréncia”
tedrica de rigidez de salarios e precos sob o awab walrasiano. Por que
trabalhadores e firmas ndo chegam a um acordaapaducao dos salarios nominais se,
assim o fizerem, ambos saem ganhando? A respogtadiana (ou novo keynesiana),
passa pela “hipotese de salarios relativos”, istusérabalhadores aceitariam a redugéo
do salario real em decorréncia do processo inftécio porque a variavel relevante
para o processo de tomada de decisdo é o sal@iivage ndo o nivel absoluto do
salario. Neste caso, 0s novos keynesianos séo graupgtica de plena flexibilidade de

precos enarket clearingem todos os mercados imposta pela teoria noveictas

Com efeito, Bernanke e Blinder (1982), Gali (1998all e Mankiw (1994)
Bernanke, Gertler e Watson, (1997), mostraram goecontrario do previsto pelos
novos classicos, mudancas na oferta de moeda (goolitica monetaria), mesmo
antecipadas, afetam o produto de equilibrio daeoan Neste contexto, vale citar uma

importante pergunta feita por Bernanke e Blindé8g).

Does monetary policy affect the real economy? [Sieflen the Federal Reserve
reduces the volume of reserves, and therefore asfslospending by customers
who depend on bank credit must fall, and therefarenust aggregate demand.’
(Bernanke e Blinder, 1982, p. 901).

Deve-se observar que do ponto de vista empiriepjdncia € mais favoravel a

proposicao keynesiana, de sorte que existérade-offentre inflacdo e desemprego, do
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que a hipotese novo classica de que os precosisarjimediatamente as variacdes da

politica monetéria.

Além disso, do ponto de vista tedrico, sabe-seayigte um conjunto suficiente
de pressuposic¢des sob as quais a politica monae&ipossui efeitos sobre as variaveis
reais da economia, a saber: (i) expectativas ra@priii) competicdo perfeita; (iii)

informacé&o completa; (iv) auséncia de rigidez n@hin

Considerando que o0s novos keynesianos incorporanferamental das
expectativas racionais como forma de tomada des@le@or parte dos agentes, o que
ocorre com a economia se 0 pressuposto (i) feradb? Tal como demonstrado no
artigo seminal de Blanchard e Kiyotaki (1987), aede continua sendo neutra mesmo
na presenca de competicdo monopolisticeanfinal money is neutral, affecting all
nominal prices and wages proportionately, and laegvioutput and employment
unchanged. Thus something else is needed to ol#alneffects of nominal moriey
(Blanchard e Kiyotaki, 1987, p. 655). Por sua \Blanchard e Fisher (1989) concluem
que os resultados macroecondmicos sao inalteradesdg a economia sai da
concorréncia perfeita para a concorréncia imperfeit além disso, ressaltam “(...)
money is neutral under monopolistic competitiont assit is under perfect competitibn
(Blanchard e Fisher, 1989, p. 381).

Neste sentido, se a concorréncia monopolistica é@apaz de gerar a nao
neutralidade da moeda, 0 que seria este algo reeessario para que a moeda produza

efeitos reais?

A resposta novo keynesiana a “contra-revolucédo’ondassica foi a rigidez de
salarios e precos. Assim, a proposicdo novo-clastecque ao governo nédo é facultada
a possibilidade de estimular a demanda agregadkesta forma, o nivel geral de
emprego, 0s novos keynesianos respondem que gwssével, desde que os salarios
sejam rigidos. Desta forma, sob precos rigidogliiga monetaria volta a ganhar papel

central na analise da atividade econdmica. Nayvizalale Amadeo (1988):

De acordo com as interpretacbes convencionaispaal&eral constitui-se em
um caso especial do modelo neoclassico. O que tsupeste empresta ao
modelo de Keynes seu carater particular é a hipa@egjue os salarios nominais
sdo rigidos. Assim, a contribuicdo keynesiana eérditira das expectativas
racionais (...) resume-se em demonstrar a poskddi de que a economia se
desvie da “taxa natural de desemprego” (que, grossdo, corresponde ao
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pleno emprego) se os salarios sdo rigidos e asidades monetérias alteram
inesperadamente a regra de politica monetéaria. (&mal988, p.2)

Neste contexto, Blanchard e Kiyotaki (1987) traa que na auséncia de
custos demenu(rigidez), a oferta de moeda eleva os precos mdata oferta real de
moeda e o produto inalterados. No entanto, na pgasde custos de menu (mesmo
pequeno), a elevagcao da oferta de moeda ndo akepaecos, conforme demonstrado
por Blanchard-Kiyotaki (1987, p. 656). Com efemaesultado final demonstrado pelos
autores é elevacdo do produto e do emprego enpmrias firmas estardo dispostas a
elevar a producdo desde que o custo marginal esbgjxo do preco. Ou seja, na
presenca de custos deenua moeda é ndo neutra no curto-prazo. No longoep fEar
sua vez, as firmas possuem lucro econémico zerm@crEncia monopolistica), ou seja,
0 preco deve ser igual ao custo médio (que é suparicusto médio minimo), de modo

que as firmas operam com capacidade ociosa.

3.7 NEUTRALIDADE DA MOEDA E NAO NEUTRALIDADE DA
REGRA DE POLITICA MONETARIA

Quando se estuda teoria macroecondmica e moneatdta/mente o primeiro
conceito e caracteristica que separa as diversalgesle pensamento econdémico é a da
"neutralidade da moeda". Desta forma, a neutradiddal moeda é vista como uma
caracteristica de um determinado modelo, no quabada n&o produz efeitos sobre
variaveis chave da economia como produto, empreggdagio real. Contudo, é preciso
separar 0 conceftd de neutralidade da moeda, do conceito de neuwid®idraca da
moeda. De acordo com Mongin (2006), o conceitcelatralidade fraca da moeda
pertence ao campo metodolégico da economia pasitweem outras palavras € um
conceito comum a analise economia do bem estaiGeton, presente, por exemplos,

nos trabalhos de Samuelson e Arrow. Nas palavradodgin (2006):

% De acordo com Mongin (2006), existem, na verdagetro conceitos de neutralidade da moeda, a
saber: (i) neutralidade forte da moeda; (ii) ndistaale fraca da moeda; (iii) ndo neutralidade frdaa
moeda; (iv) ndo neutralidade forte da moeda.
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(...) weak neutrality theses are often defended lwpkimg a time-honoured

claim about instrumental reasoning. Scientistss dften said, take as given the
ends of those whom they advise, and explore thensnealy to achieve these
ends. Because this requires no more than citingreleyant laws of nature,

scientists manage to keep moral concerns entiggdiea(Mongin, 2006, 257).

Assim, entende-se por neutralidade da moeda (owatidade forte da moeda)
se mudancas na politica monetaria ndo produzemagdi® no vetor individual de
consumo 6timo, ou de encaixe real de moeda. Jdirdicde de neutralidade fraca da
moeda estabelece que o vetor de consumo ndo mulaasalteracdes da politica
monetaria, verificando-se, no entanto, alterac@nap no encaixe real de moeda. De
forma mais precisa, recorre-se a passagem de Ta@PB6), no qual o autor faz a

distincdo aplicada desses dois conceitos:

A shift between bonds and taxes will &teongly neutral if it leaves the present
value of taxes (including “inflation taxes”) for@aconsumer unchanged, and if
the interest of rate is unchanged. The first coowliensures that each agent’s
budget constraint remains unaltered by the pdlujts; the second guarantees
that real money holdings will also be unaffectelisTresult is a direct extension
of those on debt neutrality to models incorporatingney and uncertainty. In
order for a open market purchase toNmakly neutral, a decline in the inflation
rate must occur, lowering nhominal interest rateluding agents to hold a large
real stock of money, while keeping the cost of hmdmoney constant and
allowing the government to receive more revenuenfiesue money. (Tobin,
1996, p. 313, grifo meu)

Considerando-se essa discussao, advoga-se mgrFaade politica monetaria
possui papel relevante para determinar o resulted@quilibrio de variaveis chave
como produto, emprego e salario real, mesmo satnoeto da neutralidade fraca da

moeda.

Se, por um lado, Blanchard e Kiyotaki (1987) mastigue a rigidez nominal
constitui uma importante hipétese para assegunasoltado de ndo neutralidade da
moeda, por outro lado, o artigo seminal de Soskidgersen (2000) traz umovo
resultado, no qual segra de politica monetéaria capaz de afetar as variaveis chave da
economia. Para tanto, utilizando-se das mesmastelg® do modelo Blanchard-
Kiyotaki, ou seja, (i) expectativas racionais;) (informacao completa; (iv) auséncia de
rigidez nominal (sem custo de menu), 0s autorestrams que produtores e
trabalhadores com algum poder de mercado poderaradebferta real de moeda
dependendo deegra adotada pelo Banco Central. Este resultado repmpad Soskice

e lversen ocorre em decorréncia de um novo canmhdsmissao da politica monetéria,
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0 qual atua sobre a oferta agregada e ndo sobmmanda agregada. Este canal
possibilita ao Banco Central elevar o valor de eagprdeSteady Statpor meio de uma
atuacao “dura” no combate a inflacdo. Além disséorga deste canal cresce com a

centralizacao da barganha coletiva. Em suas palavra

The key to our argument is that price or wage setidgth some monopoly

power can affect the real money supply dependinthermonetary rule used by
the central bank. If the central bank fixes the m@inmoney supply, the effect
of increased sectoral prices or wages on aggregates will translate into

reduced real demand and hence lower output or emmglot. There is therefore
an incentive for producers or unions to lower theminal prices or wages
relative to those expected in other sectors; amténéo increase production or
employment. The smaller the number of independeohapoly price-wage

setters, the greater the individual effect on thgregate price level, and the
greater the incentive for real price-wage restraintthe case of unions, the
standard trade-off between the real wage and th@ogment level along the

sectoral employment demand curve is thus altereshter real wage restraint
lowers the relative price of the sector, and tlases the real money supply
(given wage-price setting elsewhere). By contréidhe central bank fixes the
real money supply, the incentive to exercise ragtia absent since unions in
this situation cannot affect real demand and hesmoployment. Because all
unions reason similarly, real wage restraint andildégium employment are

higher, the fewer the number of unions, and theemmmnaccommodating the
monetary regime. (Soskice e Iversen, 2000, pp.2Z559-

Deve-se ressaltar, que o modelo de Soskice e ver@e desafia a proposicao
de neutralidade fraca da moeda, ou seja, um choquretario temporario ndo possuli
efeitos sobre as varidveis reais. De toda sontegi@ monetaria adotada pelo Banco

Central possui sim efeitos reais sobre a econdeigundo os autores:

We show in this article that with a finite numbéneage or price setters (...) a
switch by the central bank from an accommodatinga taonaccommodating
monetary rule leads to an increase in the equilibrirate of output or
employment, and that this increase is greater rtiler the number of price or
wage setters. The result does not challenge th& neatrality of money theory;
given the choice of monetary rule, a change innlomey supply has no effect
on real variables. Rather, it shows that the gjrateteraction of price-wage
setters and monetary authorities can have impogtectts on the equilibrium
rate of output and employment. In other words, witfinite number of wage or
price setters, the character of the monetary sul@nneutral (Soskice e lversen,
2000, pp. 265)

Em sintese, Soskice e Iversen mostram que mesmoedarsendo neutra, a
regra de politica monetaria afeta variaveis reaieecbnomia, uma vez que a moeda
fornece a plataforma para a interacdo estratégita formadores de precos/salarios e a

autoridade monetéria. Com efeito, a interacdo tégfia € baseada em variaveis
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nominais, uma vez que ao decidir sobre o salanoimal, o sindicato toma como dado

os salario dos demais sindicatos.
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4. MODELO BLANCHARD-KIYOTAKI (1987) E A RIGIDEZ NOMINA L

4.1 INTRODUCAO

Os efeitos dindmicos da demanda agregada sobuelatpre inflagdo continuam
sendo um quebra-cabeca tedrico para os macroecstagnifMankiew e Reis, 2002).
Por esta razéo, a questdo da rigidez nominal, efggrou de informacao, constitui um

importante tema na agenda novo keynesiana.

A resposta novo keynesiana a contra revolucdo olassica foi a rigidez de
salarios e precos. Assim, a proposicdo novo-clastecque ao governo nédo é facultada
a possibilidade de estimular a demanda agregadkesta forma, o nivel geral de
emprego, 0s novos keynesianos respondem que gwssével, desde que os salarios

sejam rigidos.

Segundo Goodfried e King (1997), um dos pontos naedatidos em
macroeconomia € a diferenca de resultados obtidquerta dos modelos com precos
flexiveis, da chamada nova sintese neoclassicaaealse dos ciclos reais de negdécios
(Real Business Cycles RBC), com relacdo aos modelos com precos rigahs
economia novo-keynesiana. Para as duas primeicatassa politica monetaria ndo €
importante para a atividade real, ao passo quesgos rigidos, 0s hovos keynesianos
mostram que a politica monetaria ganha papel deptnaa a analise da atividade

econdmica.

Assim, quando Blanchard e Kiyotaki apresentaram 2887 o artigo
“Monopolistic Competition and the Effects of Aggteg@emand”,os autores tinham
com objetivo responder uma importante questdo d&odrqual a importancia da
competicdo monopolistica para explicar os efeitbsl@manda agregada e no produto?
Qual o papel da imperfeicdo dos mercados em exg@iedividade econdmica, e qual a

relevancia da politica monetaria sob este enfoque?

Essas questbes, por sua vez, se desdobram em dtdsosimportantes

guestionamentos, a saber:

i. Pode a concorréncia monopolistica, por si sO, expporque 0os movimentos na

demanda agregada afetam o produto?
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ii.  Pode a concorréncia monopolistica, em conjunto @otras imperfeicdes, gerar
efeitos sobre a demanda agregada de forma distagaeles observados em
concorréncia perfeita?

iii. Se a segunda questao se segue (se os movimerdemdada agregada afetam
0 produto), a competicdo monopolistica pode forneespostas precisas sobre

0S movimentos da demanda agregada?

Segundo Blanchard e Kiyotaki, as respostas paes eggestdes sanao, sim e

sim.

Neste citado trabalho, os autores mostram queaso@s individuais das firmas
e dos trabalhadores, dentro da estrutura de c@mmdar monopolistica, levam a
economia a nao utilizacdo plenamente dos seusst;utando origem ao fenémeno da
subutilizacdo dos recursos produtivos. Em contresite outros modelos keynesianos
desenvolvidos até entdo, o modelo é construidersotmfundamentacéo tanto do ponto
de vista da demanda como também da oferta. Dedoda, sob este arcabouco, a
politica monetaria € neutra e as variaveis reais esdlicadas exclusivamente por

variaveis reais, ou seja, verifica-se a chamadaahcia classica.

De todo modo, os autores mostram que com a exiatdaacustos de metflos
movimentos na demanda agregada podem afetar otpreda bem-estar social. Em
particular, mostram que 0s aumentos nominais ngaotke moeda podem acarretar
aumentos no produto e no proprio bem estar sdé@ho proposicao tedrica advogam
que a imperfeicdo nos mercados néo é suficieneegerar ndo neutralidade da moeda,
€ preciso uma hipo6tese adicional para se obsestarresultado, e esta hipotese é a

existéncia de rigidez nominal.

42 O MODELO DE COMPETICAO MONOPOLISTICA:
CONSIDERACOES GERAIS

30 A teoria de custo de menu proposta por Mankiw §)98Kkerlof e Yellen (1985), Ball e Romer (1990),
dentre outros, defende que as firmas mantém (oarpadanter) os seus precos inalterados a partir de
pequenos choques, mesmo que o resultado obtido sséfa@timo, em decorréncia dos custos de
ajustamentos de precos.
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Antes de apresentar o0 modelo Blanchard-KiyotaBB{) propriamente dito, é
importante definir o significado de concorréncianmolistica. Define-se concorréncia
monopolistica como uma estrutura de mercado case@sntes propriedades:

i. Existe um grande numero de firmas, utilizando amaefuncédo de producéao,
mas que produzem bens diferenciados entre si.

ii. Cada firma produz o seu proprio bem, o que Ihearenpoder de monopdlio.
No entanto, este bem produzido é substituto imperfdos demais bens
produzidos pelas outras firmas.

iii. A alteracdo do preco do bem de uma firma produroefegligenciavel sobre a
demanda da outra firma (efeito substituicdo negbgevel). Este resultado
ocorre porque a quantidade de firmas é grande a&s dgmas possuem uma
“pequena” fracdo do mercado total da economia.

iv. N&ao existe interacdo estratégica entre as firmasob, esta perspectiva, a
concorréncia monopolistica difere do oligopdlio.

v. No curto-prazo, o equilibrio sob concorréncia maigtica é definido como
um conjunto de precos e quantidades de modo quardidade ofertada € igual
a quantidade demandadadrket cleariny e, adicionalmente, o luctbde cada

firma é maximizado dado origem a curva de demanda.

No modelo Blanchard-Kiyotaki, o referencial da coméncia monopolistica &
aplicado tanto no mercado de bens como no de hab@hada consumidor possui poder
considerado de fixar salarizvdge settinge oferta sua forca de trabalho especifica no
mercado de trabalho, a qual é substituta imperfdtdorca de trabalho dos demais

consumidores.

7

A economia é composta por um grande numero de dirfng, as quais
competem vendendo produtos diferenciados, altanmseiistituiveis entre si, mas que
nao sdo, entretanto, substitutos perfeitos. Aléssajicada firma produz seu proprio
bem atuando como um competidor monopolista, e acm@ € povoada pom]

consumidores-trabalhadores, doravante denomingoga consumidores.

31 pode-se dizer, também, que o lucro econdmicoa @mero: livre entrada e saida do mercado.
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4.2.1 Definicbes do Modelo

Firmas: m € a quantidade de firmas e de bens, sendd §urindicador representativo
das firmas, = 1,...,m. Cada firma em concorréncia monopolistica produz(unico

bem.

Consumidor-trabalhador: a economia possuin consumidores-trabalhadores,

indexados poy =1, ..., n.

O emprego da Forca de Trabalhocada firmai utiliza a forca de trabalhy;;, a qual

denota a quantidade de trabalho do tipatilizado pela firmai. No modelo, a firma
utiliza diversos tipos de trabalho, ou seja, a diremprega mais de um tipo de

trabalhador na producédo do seu Unico bem.

4.2.2 Sequéncia de Eventos do modelo: estratégia deugdoldo modelo
Blanchard-Kiyotaki

Primeiro Evento: Os dois problemas béasicos de maximizacdo sdo apaess, a
saber: das firmas e dos consumidores.

Segundo Evento:Resolve-se o problema de maximizacdo de consumoesiando

consumidoy.

Terceiro Evento: Resolve-se o problema da firmatravés da minimizacdo dos custos
(dualidade).

Quarto Evento: A firma i decide a sua funcéo de fixacdo de precos e tandbéite a

sua funcédo demanda de trabalho.

Quinto Evento: O consumidor decide sua funcédo de fixacdo de salarios e o quant

ofertar de méao-de-obra.
Sexto Evento:Encontra-se o equilibrio Geral da Economia.

Sétimo Evento: Comparam-se os resultados do modelo: versdo commecsstos de

menu.
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4.3 OS DOIS PROBLEMAS BASICOS DE MAXIMIZACAO: FIRMAS E
CONSUMIDORES

4.3.1 As firmas

A economia é povoada pom firmas, i=12,...,m, e j=12,..,n
consumidores, sendo que e n sdo numeros grandes. O problema de maximizacdo da

firmai é descrito por:
max V; = PY; — Yj_; W;N;; (2)

sa Y, =Y%4PP;)

o-1\(G)a
= (z?) o

Onde: Y2(P,P_;) é a funcdo demanda da firma a equagéo (1) descreve a fung&o de
producdo CES da firma com todos os insumos entrando de forma simétieca
producdo Os parametros da funcdo de producao azatisf a seguinte propriedade:
o >1ea =1, sendo que descreve a elasticidade de substituicdo dos ins@ane o

inverso do grau de retorno a escala.

4.3.2 Os consumidores

o 1Y
1 6-1\p-1 M’ 1-y B
MaX c;m, M, wj N Uj = |m-¢ (2?;1 Cij o ) ] (?) - N; (3)
Onde: m é o nimero de firmas, = 1,2,..,m, tal como no modelo Blanchard-
Kiyotaki.
sa N = (W) aa

2y PGy + My = M + W, + X%, Vi = j (4)

Onde:N{(W;,W_;) é a demanda de trabalho defrontada pelos constesjde

(4) representa a restricdo orcamentaria. Os pardsnetescritos no problema de

maximizacdo de utilidade dos trabalhadores sa@sfaas seguintes propriedades:
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0<y<1,6>1,p=1.0 nivel de pre¢c® explicitado na demanda real de moeda do
consumidor denota o nivel de preco “ideal” correslemdo as preferéncias do
consumidorj, sendoP uma funcaof (Py, P,, ...., B,) dos precos atuais dos bens de
consumo. Esta funcdp depende dos parametros da funcao utilidade dounuder
representativo. De todo modo, deve-se observao auieel agregado de pre¢cB uma
funcdo enddgena e toma parte da solugcdo do probanaonsumidor (e esta

intimamente relacionada com o multiplicador de bage).

4.3.3 O problema de maximizagao do consumigor

Para resolver o problema de maximizagdo do consumdakve-se definir o

nivel de consum@; da seguinte forma:

0 0
6-1\g-1 = _1_ 0-1\g—1
Cjzm( ?i1cijg> =m1—9< ?i1Cij9) (5)

1
m
O consumo(; € descrito por uma funcdo CE®ofistant Elasticity of

Substitutio. Para se resolver o problema definido em (3)préveniente dividir esse

problema em trés etapas.
Primeira Etapa.
Define-se o orcamento de consumo de bens do codsuna seguinte forma:

Por sua vez, pela definicdo do nivel de precosggage®, segue-se que:

PC, = B, (7)
Com:

1
P=(=xm p) (8)

102



O resultado apresentado em (7) pode ser compreeddidorma mais clara da
seguinte forma: (i) considerando-se a situacdoiainie?, P?, ..., P, tal que P° =
f(P,....By), tal que P°C; = C, = X%, P’C;; = B, ao nivel de consumo 6timo.
Assim, para alguma variagdo de precos, tem-se ura wetor de precosgP;, ... B,).
Pelo axioma da preferéncia revelada da teoria dswuoidor e considerando o novo
valor do indice geral de precos de consumcs f(Py,...B,), entdo existe outra
restricdo orcamentaria que deixa o consumidor ¢fi@a tomo ele estava antes, por

exemplo,B; = C;P = B/P.

Considerando-se a subfuncéo utilidade do consumidor

1=y 1=y
7o=cr (M) = (B (M
Uj =G (P) _(P) (P)

Verifica-se que o consumidor devera escolBgrde forma a maximizar esta
subfuncdo utilidadel;, sujeito a restrigéoB]-+M]f=I]-. Inserindo-se a restricdo
orcamentéaria na subfuncéo utilidade e tirando @ribgo da resultante, obtém-se o

seguinte problema equivalente:
maxBjU]- =ylogB; + (1 —y)log (I; — B))

Resolvendo este problema, a condi¢cao de primeilenofornece:

aB; yBj a-n Ij=B;j
Logo:
By = P( =Yl

Como:B; + M; = I;, segue-se que:
Mj = (1 -7 9

Desta forma, a funcéo utilidade indireta do consiamicom argumentos em

consumo e demanda de moeda, pode ser escrita como:

1=y _
_ e g lasni”

—y1j
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Defina-seu = y¥(1 —y)'7", ondey é a utilidade marginal da riquega

Segunda Etapa

Na segunda etapa, maximiza-se a cesta de consomando-se como dado o

orcamentaB;. Assim:
0
A A\
maxe,; .G =mi-o <Zi=1 Cij o ) (10)
S.&Zﬂl PlCl] = B]
Para resolver este problema, escreve-se a funcidagiange de modo que:
L=C - AZLPCij = By)

Onde:A € o multiplicador de Lagrange.

As condi¢Oes de primeira ordem para este probfemacem:

aC;
i —p ]
ac;; /1Pl Vi (ll)
6 1 0
ac; 1 9 9-1\o-1 “g-1 , 01 4
Pt 6 —— m .. 0 (.. 9
aC;; mt 9—1( i=1Cij ) 6 Cij
1
0 18
ac 6-1\p-1 '3
] = — .
fij mi-6 [(21—1 Cl] o ) ] Cl] o
Substituindo-se a equacao (5) na expressao acbté@anese:
1
ac; 2T c Jo . =t
_f:ml_g[ ] ] C,o (12)
0Cij mi-o

Por fim, substituindo-se (11) em (12), tem-se:

1
ac; 1 [ ¢ 1o . =t
—]:APi:ml—G[ ]1] Cl'jg
9Cij mi-o
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1% _ apne
=P
Cyj=—P)C Vi=1,..m (13)

Considerando o problema de maximizacéo (10) e dada funcéo Lagrange
€ concava, entdo a condicdo (13) é condicdo netssduficiente para solugédo do
nivel de consumo 6timo. Por essa razdo, no inigidativacdo, mencionou-se que o
nivel geral de precoB é bastante relacionado com o multiplicador de &age. De
fato:

6Cj

ac,; Cu = ARGy

Aplicando-se somatorio em ambos os lados da eXjwessma, obtém-se:

ac;
m J — m
i=15¢. Cij = Li=1APCj;
t

Utilizando-se o teorema de Euler para funcdes h@meas, segue-se que:

Consequentemente:
1
P=3 (14)
Substituindo-se (14) em (13), encontra-se:
c--=l(ﬁ)_ec- Vi=1.,m (15)
ij = (3 y

Na sequéncia, com o objetivo de definir o nivelfjee precos, consideram-se

as equacoes (7) e (15) e a restricdo orcamentéariprablema (10) de modo que:

cip\"?
PG = By = T, PGy = S P [2(2) |

Pz(l)_e mptl =

m

1-6 _1ym pi1-6
P = 2= Py
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1

P = (Exm ) ©

A equacéo (8) descreve o nivel geral de precapasumidor e € homogénea de

grau um.
Terceira Etapa

Fazendo uso da funcdo utilidade indiréi@ substituindo-se esta funcdo na

funcao utilidade direta, tem-se:
1
U =y"(1-prL-nNf

_ L B
U=up =N

Assim, pode-se resolver o seguinte problema:

I B
maij,le]]' = l’l; - IV] (16)
sa  Np=N'W,W_))

O problema de maximizacdo do consumifdapresentado em (15) ndo esta bem
definido, uma vez que a funcdo de demanda de braloi@pende do comportamento das

empresas, 0 qual é apresentado na sequéncia.

4.3.4 O problema de maximizacao da firrna

Para resolver o problema das firmas, € convenigetiair o “effective labor

input’, definido porL;, de tal sorte que:

a g
o—1

Li=n(Aer,NyT ) = nie (S Ny ) (17)
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Desta forma, a funcdo de producéo da firm@aode ser apresentada como se

segue:

1

v, = (neiL,)” (18)

Para resolver o problema de maximizacdo da fiimprocede-se de forma
analoga ao método de resolucdo do problema do widsu adotando, para tanto, a

resolucdo em trés etapas.
Primeira Etapa

Dada a producad;, entdo o insumo trabalho que resolve a equacdoé(idl

que:

1
Li = TlEYl-a (183)
Segunda Etapa

Dado o requerido insumo trabalbp= L;, resolve-se o seguinte problema:
min(Ni]');,lzl Z?=1 VVJIV] (19)

a
o—1

2 (on I-ING1 -
S.ani-o¢ (Zj=1 NU o ) =1L;

Sendo que de (19) por meio da funcado de Lagramgénose:

g
o—1

n . n 7 \No-1 —
’C=21'=1VV]'N]'_77[711_"(Z]'=1NU o ) —L;

Onde:n é o multiplicador de Lagrange do problema.

As condicOes de primeira ordem para este probfemacem:
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2L -0 vj=12..,n

aNL'j
Assim:
6Li .
Wj=nm Vi=12,..,n (20)

Da equacéo (18a), segue-se que:

ag
oLy o (wn 9 NGt “g-1,, Z1 4
e = 0 (B 7 )T Ny
o0L; 1 n o-1 ﬁ _1
Wij:n1—a( j=1Nij o ) Nij o
1
oL; 1 n g1 ﬁ /e _1
Wij = Ni-o (Z]=1NU o ) NU o
Da equacéo (17):
1
. 1 . 1
L R e ]"Ni.-z
ONij ni-e
Da equacéo (20), por sua vez:
oL; &
6Nl'j n
Segue-se, portanto, que:
1
w 2Tl e, 2
—2 =ni-o [ o Nl'j o
ni-o
o o i
(5 = (2w
n 1 ]
ni-o
Wi\79 L ,
Ny = (7’) 4vj=12.,n (21)

Como o problema descrito em (19) é um problema gemizacdo, entdo a
funcdo LagrangelL é convexa. Desta forma, as condi¢cdes descritas(3Dr sao

necessarias e suficientes para 6timo interior.22¢ erifica-se que:
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Onde:o € a elasticidade de substituicéo entre o trabddhtipok e do tipoj.
Repetindo-se o procedimento para se calcular ol njeeal de precos,
considerand®’ o nivel de saléario “ideal”, isto é, o custo minipar unidade efetiva de

trabalho, tem-se no nivel 6timo:
WL; = Y5 WiN;; (23)

Utilizando-se dos mesmos procedimentos para o loalda nivel geral de
precos, obtém-se:

1
w=n=(xL,w ) (24)

De (21), tem-se:

= ()
De (18a):

wi"9 L ,
Ny = (W]) nisY® Vj=12,..,n (25)

Da equacao (25), verifica-se que a fungdo demaed#rabalho e o salario
relativo “ideal” sdo simétricos ao indice de pregosonsumidor e as fun¢cbes demanda

de consumo derivadas anteriormente.

4.3.5 A deciséo de precos e oferta de bens por partienda if

Terceira Etapa

Na terceira etapa, a firma decide o preco e aatetal do seu produto. Para

tanto, resolve o seguinte problema:
maxPi,Yil/l' = Pl},l - WLL (26)
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Pi)_e _ VZ?=1Ij
- mP

—yd — _
sa Y=Y = ?=1Cij—(;
L
L, = Tll—UYia
Antes de resolver este problema propriamente ditmportante definir a renda

nacional nos seguintes termos:

m n
y oo SEapr S P(EiaCy) | BB Picy
P P P

Y

— Z?=1Z?;1 Picij _ Z}Ll Bj — VZ?:llj (27)
P P P

Assim, considerando-se os resultados apresentald®7®, a funcdo demanda

defrontada pela firmaé tal que:

v=vi=(2)"L (28)

P m

Substituindo-se (27) e (28) em (26), o problemandaimizacédo de lucros da

firmai é reescrito como se segue:
1
maxp,y,V; = P;(Y))Y; — Wni-o¥" = receita total — custo total (29)

A condicao de primeira ordem desse problema retorna

. . 1
% =P +Y; % — WnieaY;* ! = receita marginal — custo marginal
y, 2P0
Rmg = Pl-<1 + ;’_Yi) = Pl-<1 +%) =P (1-2)=Cmg
: YiaYi
6

A equacao (30) descreve o0 preco fixado pela fiimaob concorréncia
monopolistica, ou seja, as firmas fixam os pregns base em um markup sobre o
custo marginal. Coma > 1, ou seja, como as firmas possuem retornos deottesce
em relagdo ao insumo trabalho, o custo marginamé wariavel endogena, sendo

determinada por:

1
MC = Wni-eaY,* !
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Da equacéo (28):

MC = Wni=sa [(%)_B%r_l

Dividindo-se ambos os lados da expressdo acimaPpoe na sequéncia

multiplicando-se poP, obtém-se:

1

ps:  Zi— [Lynﬁa (%)]Hg(a_l) Vi=1,..,m (31)

A equacdao (31) descreve a regra de precos do m@&d@hchard-Kiyotaki, ou
curva de determinagdo de precos da firma em cdroga monopolistica (curvarice
setting. Esta equacéo reflete uma interdependéncia égitatno estabelecimento de
precos da economia. O produtprao estabelecer o seu preco O6timo leva em
consideracdo, através do nivel geral de prétoss precos escolhidos pelos demais

produtores, ou sej&; € uma variavel endogena do modelo.

Além disso, esta equacdo também mostra que quaaitr for o salariol/
(médio), maior serd o custo marginal e, consequenite, maior sera o nivel de preco
6timo, considerando o markL(peai—l) constante. De forma similar, uma elevagao do
nivel geral de precoB melhora a competitividade da firniaNo entanto, o efeito do

nivel geral de pregos sob%édepende do parametao> 1, que € o inverso do grau de

retorno a escala. Se> 1 entéo% ird cair porque parte do ganho de competitividade

traduzido em elevacdo da quantidade produzida.mAsBi também se eleva e o
incremento na renda nacional, tudo o mais manbastante, gera elevagao da curva de

demanda, que por sua vez aumenta o custo margisdirchas e elevacao @

4.3.6 A decisao de salarios e de oferta de trabalho dswuidorj

O problema do consumidor representativo é:
U, =ud— NP 32
maij,Nj j 'uP j ( )
sa I =M;+WN; + 3L,V
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A\ —O A\ —O
N =Nd =ym N = (Y it Li _ (Wi\ON
T T A=1T T n  \w n

Onde:u é a utilidade marginal da riqgueza conforme defiradteriormente. Na primeira
restricdo orcamentaria do problema do consumidpenas W;N; € endbgeno.
Considerando-se a equacédo (25), a restricdo or¢arizenlo consumidor passa a ser

descrita por:

n d n m n m
Y WiNG ST Wi(ER Ny) | X]o Xt W Ny
w w w

N

m n
Yic12j=1WjNij ¥ WL;
w w

N

iz1 Li (33)

A equacdo (33) & decorréncia da definicdo Lgee W quando as firmas
maximizam 0s seus lucros. Para que o problemaitteson (32) possa ser resolvido, é
importante quen seja um numero alto o suficiente para que o efd#td/; sobre o
salario médio agregad®’ seja negligenciavel. Ja para resolver o problema d
consumidor, deve-se consideié(N;) como o salario maximo associado ao nivel de
empregoN;. Substituindo-se a segunda restricdo orcament@ifuncdo objetivo, o
problema de maximizacao de utilidade passa a serittepor:

m
W(NONj+M+E2, Vi)
P

maxy, U=u — Njﬁ = Receita Total do Trabalho; —

Custo total do Trabalhoj

A condicao de primeira ordem para este problemeete:

Uit (w + N
aNj_P<VV]+N]

-1 _ —
aN]-> — BN7' = RmgT; — CmgT; = 0

Onde o custo marginal do trabalho € igual a detadie marginal do trabalho

(DmgT), de modo que:

1 1 .~ , .
RmgT; = % 1+ waw; | = %Wj (1 — ;) (da segunda restricdo orgcamentaria)
N] aNj
Py = -2
p Wi =5 DmgT (34)
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Deve-se observar que quanfa> 1, a desutilidade marginal do trabalho é
endogena e descrita por:

DmgT = ﬂNjﬁ—l y [(&)—Gﬁ]ﬁ—l

w n

Da equacao (34), segue-se que:

1
; B-171+a(B-1)
WS &z[Liﬁ(ﬁ) ] Yovj=1..n (35)

w o—-1Wu\n

A equacéao (35) descreve a regra de fixacdo deicsald modelo Blanchard-
Kiyotaki, ou curva de determinacdo de salarios parte do trabalhador em
concorréncia monopolista (curveage settingy A partir desta equagao, observa-se que
quanto maior for o preco agregado da econdmimais caro sera a cesta de consumo
do trabalhador. Este expediente fara com que @ltrablor valorize mais o lazer ao
consumo (efeito substituicdo), acarretando em mefesta de trabalho e elevacdo do
salarioW;. De forma similar, a elevagao do salario médiectznomiat’ fara com que
o trabalhadorj passe a desfrutar de uma melhor posicdo competitivmercado de

trabalho, o que fara com que aumente os seus piEnekevacao salariél;. Tal como

, . W, .
ocorre com as firmas, > 1, o resultado sera a queda—we/lfe porque a melhor posicao

competitiva do trabalhador tera como resultantermoento da oferta de trabalho. Para

1

m € (0,1), quando

ver este resultado, deve-se observar da equaciguds —

B > 1. Por fim, a elevacdo na demanda agregada poilhatdg, implica, tudo o mais
constante, na elevacdo da demanda do consumidars&#sfazer essa maior demanda,
uma maior desutilidade marginal do trabalho presgsaaceita pelo trabalhador (quando
p > 1) e, para compensar este efeito, dado o markuptardes o salarid?,deve se

elevar.
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4.4 O EQUILIBRIO GERAL

4.4.1 Equilibrio sobre precos e salério flexiveis

O equilibrio geral sobre precos e salario flexivetonsiste no vetor de salérios
e pre¢os(Py, ..., Bp, Wy, ..., W,) e nas quantidades produzidds, ..., Y, Ny, ..., N,),
tais que as equacdes de determinacéo de prectimiessado satisfeitas e oferta é igual

a demanda em todos os mercados, ou seja, as ssgeiuiacoes sao satisfeitas:

. 1 1+6(a-1)
Ps: = |[ZZniaa ()Y vi=1,.,m

1

. B-171+0(8-1)

O Ol T
w o—-1Wu\n

Market- Clearing: Y; =Y Vi=1,..,m

Como todas as firmas possuem a mesma regra dg@idibde precos assim com
todos os trabalhadores, entBo=P Vi e W; =W V j. Sob equilibrio simétrico, as

equacgoes (31) e (35) se reduzem a:
1
PS: P = W ni-sam'~%y4~1 (36)

A equacgdo (36) descreve o0 preco agregado sob sprecsalarios flexiveis.

Assim, verifica-se que um maior produto esta asslocia um custo marginal maior
ay A s . .
Cmg = W/E em decorréncia do menor produto marginal do trebhalonsiderando o

markup dado, este resultado conduz a maior razaospreco.

o 1
WS: W = P%%n(ﬁ) m-0@E-DyaE-1 37)

A equacao (3y) descreve o salario agregado solbprecsalarios flexiveis.

Novamente, verifica-se que um maior produto reaguaior nivel de emprego, o qual
, . . . . . ay

esta associado a uma maior desutilidade marginatalho maiorCmg = w/-~.em

decorréncia do menor produto marginal do traba@unsiderando o markup salarial

. L - W
dado, este resultado conduz a um maior salaric;real
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Para encontrar o produto de equilibrio, iguala3&g € (37):

1

6-10-1
Y = [ ~ ¢o¢1] ,coma>0oup >1 (38)

Onde:¢, = nﬁaml_q ep, = En(ﬁ)(3‘1)7,1(1—(1)([7’—1)
u

Substituindo-se (38) em (37) para encontrar aisal@al de equilibrio:

a-1 a—1 a(p-1)

2= (e () <39>

O preco de equilibrio, por sua vez, é dado por:

-1

= ¥ pp[8tozt L esr
P_y—lM[ 0 o ¢0¢1] (40)

A partir das equacg0des (38), (39) e (40), verifieagge no modelo com precgos e
salario flexiveis, a moeda é neutra, vale a chardexdomia classica, ou seja, variaveis
reais sao determinadas exclusivamente por variaeeis de forma independente da
oferta de moeda e, por fim, os precos variam pmpoalmente a oferta de moeda, tal
como estabelecido pela Teoria Quantitativa da Mo&t#s palavras de Blanchard e
Kiyotaki:

(...) nominal money is neutral, affecting all nominptices and wages
proportionately, and leaving output and employmeanichanged. Thus
something else is needed to obtain real effectsoaiinal money (Blanchard e
Kiyotaki, 1987, p. 655)

Aplicando-se o logaritmo natural em (36) e (37)em seguida, plotando o
resultado no grafico corfog (%) no eixo vertical dogY = log (%) + constante no

eixo horizontal, encontra-se:
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Grafico 4.1 — Equilibrio sob Concorréncia Monoptites

o () ws
og P

PS

logY = log (%) + constante

A Unica diferenca entre os resultados apresentadosnodelo Blanchard-

Kiyotaki com precos e salérios flexiveis do modelassico padrédo, € que como 0s

mercados operam sob concorréncia monopolisiticeoaoenia ndo utiliza plenamente

0S seus recursos, dando origem ao fenbmeno dailmasigdio dos recursos produtivos.

Nas palavras dos autores:

Under monopolistic competition, output of monoptdially produced goods is
too low. We have shown above that this follows fribra existence of monopoly
power in price and wage setting. An alternative whthinking about it is that it
follows from an aggregate demand externality. Tigument is as follows. In
the monopolistically competitive equilibrium, egatice (wage) setter has, given
other prices, no incentive to decrease its ownepfiwzage) and increase its
output (labor). (...) By the definition of a monomtically competitive
equilibrium no firm has an incentive to decreasepiice, and no worker has an
incentive to decrease its wage, given other premed wages. (Blanchard e
Kiyotaki, 1987, pp. 652-653)

Mais adiante, concluem:

The aggregate demand externality implies that yrdduction is magnified
through macroeconomic interactions (...) Identifythg inefficiency associated
with monopolistic competition as an aggregate demexternality does not,
however, imply that movements in aggregate deméedtautput. (Blanchard e
Kiyotaki, 1987, p. 654)

Considerando-se que todos os produtores possuemesmaon poder de

monopolio, esse poder por si s6 ndo gera nenhuito efgbre o preco relativos dos

bens. O seu efeito, no entanto, se manifesta nm pedativo dos bens em termos de

moeda, ou seja, sobre o nivel de precos, o qualié sob concorréncia monopolistica.

Assim, o bem-estar social sera menor sob concaardnonopolistica em virtude da
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queda do excedente do consumidor e do produtotodse sorte, sob precos e salarios
flexiveis a economia nao apresenta desemprego émadearing em todos os

mercados), ou seja, ndo se pode creditar ao pedapdopdlio esse mal econémico.

4.4.2 Equilibrio sob custos de menménu cosfs

Segundo Blanchard e Kiyotaki, a imperfeicdo noaaeo de bens e de trabalho
nao é suficiente para que a moeda seja ndo né@tra:nominal money is neutral,
affecting all nominal prices and wages proporticigt and leaving output and
employment unchanged. Thus something else is néedddain real effects of nominal
money.” Blanchard e Kiyotaki, 1987, p. 655). Para que eswiltado possa ser
verificado, algo mais precisa operar na econongaeklgo mais, segundo esses autores
pode ser a existéncia de custo de menu no modelnesuno algum tipo de rigidez

nominal no modelo que impede a livre flutuacao ie@s e salarios.

Desta forma, se 0 modelo possui custos de menao teantmercado de trabalho
como no de bens, entdo alteracbes na demanda dgrpgevocadas por alteracées na
oferta de moeda tornam as equacdes de determidac&alarios e pre¢cos suspensas.
Enquanto o custo marginal estiver abaixo do pregaesutilidade marginal do trabalho
estiver abaixo do salario, 0 emprego e o prodwpardem as alteracdes na demanda
agregada provocadas por mudancas na quantidadeeattanNeste caso, no equilibrio

com precos e salarios rigidos a moeda é ndo neutra.

Para visualizar este resultado, deve-se considen@mercado monetario e as

equacoes (9) e (27), de modo que a demanda agrpgadeeda é dada por:
M=% M=0-y)3" = %PY
A oferta agregada de moeda, por sua vez, é:
M =i M,
No equilibrio monetario, tem-se:

p=2t= (41a)
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y=22™M (41b)

Considerando adicionalmente (por simplicidade) gue 1, ou seja, supondo
que a desutilidade marginal do trabalho é consenéicionalmente que nas condicbes
iniciais do modelo os precos e salarios séo fixado®rma otima, entdo de acordo com
a equacao (39), o salario real sera constanteceitdgsor:

% o1 (42)

Na auséncia de custos de menu, a oferta de méedaas precos mantendo a
oferta real de moeda e o produto inalterados. Neném na presenca de custos de menu
(mesmo pequeno), a elevacdo da oferta de moédaaltera os precos, conforme
demonstrado por Blanchard-Kiyotaki (1987, p. 650).resultado final € elevacdo do
produto e do emprego. As firmas estardo dispostalewar a producdo desde que o
custo marginal esteja abaixo do preco. Ou sejaresenca de custos de menu a moeda
€ nao neutra no curto-prazo. No longo-prazo, per\seg, as firmas possuem lucro
econdmico zero, ou seja, 0 preco deve ser igualisid médio (que € superior ao custo

médio minimo), de modo que as firmas operam coracgdade ociosa.
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5. NAO NEUTRALIDADE DA REGRA DE POLITICA MONETARIA SOB
MULTIPLOS AGENTES: O MODELO DE SOSKICE E IVERSEN (2 000).

Grande parte da literatura recente sobre politicaatd@ria coloca pouco foco
analitico na questdo da interacdo estratégica estgestores de politica econémica e 0s
agentes fixadores de precos, apesar da importaaliteca e estratégica das instituicbes

do mercado de trabalho.

Adicionalmente, conforme discutido no capitulo 2estrutura da barganha
salarial e a forma na qual os sindicatos determiosusalarios afetam o desemprego de
equilibrio da economia. Sabe¥*setambém, que existem diferencas significativas em
termos de arranjo institucional no processo dera@@cao salarial, de sorte que
diferentes arranjos institucionais levam a resokadistintos em termos de desemprego

e salario real.

Desse razoado, fica a pergunta: diferentes regitedsmarganha salarial possuem

impacto real sobre a economia? Se sim, como dew®sduzida a politica monetaria?

Uma importante resposta para essas questbes podmamtrada no artigo
seminal de Soskice e Iversen (2000). Nesta opaiddle, 0os autores trazem importantes
elementos em termos de teoria econémica. Paraadesgras de politica monetaria
importam para determinar a taxa de emprego deibgaiuando o nimero de agentes
fixando precos € pequeno, sendo que este resuftemime mesmo na presenca de
expectativas racionais, informag¢éo completa, comptonento de regra monetaria por

parte do Banco Central (auséncia de surpresa m@)etaauséncia de rigidez nominal.

Em economia, existe um conjunto suficiente de pEssicdes sob as quais as
regras de politica monetaria ndo possuem efeitore &% variaveis reais da economia, a
saber: (i) expectativas racionais; (i) competig@ofeita; (iii) informacdo completa e

(iv) auséncia de rigidez nominal.

No entanto, 0 que ocorre se 0 pressuposto (ii) diverado? Tal como
demonstrado no artigo seminal de Blanchard e Kikydi®87), a moeda continua sendo

neutra mesmo na presenca de competicdo monopmligtimercado de bensidminal

%2 para uma discussdo mais detalhada sobre o Medmd@balho nos paises da OCDE, ver OECD
Employment Outlook 2004.
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money is neutral, affecting all nominal prices amdges proportionately, and leaving
output and employment unchanged. Thus somethiagseleeeded to obtain real effects
of nominal money(Blanchard, e Kiyotaki, 1987, p. 655). Blanchardrisher (1989)
concluem que os resultados macroecondémicos sderaxdbs quando a economia sai da
concorréncia perfeita para a concorréncia imperfeit além disso, ressaltam “(...)
money is neutral under monopolistic competitiont assit is under perfect competitibn
(Blanchard e Fisher, 1989, p. 381).

Neste sentido, se a concorréncia monopolistica é@apaz de gerar a nao
neutralidade da moeda, 0 que seria este algo reeessario para que a moeda produza

efeitos reais?

Segundo Blanchard e Kiyotaki (1987), este algo msaiga a rigidez nominal

externalizada, por exemplo, sob custos de menu.

No entanto, Soskice e Iversen trazem miovo resultado capaz de gerar nao
neutralidade da politica monetaria adotando, @artas mesmas hipoteses do modelo
Blanchard-Kiyotaki, ou seja, com as hipoteses(ifi),e (iv). O argumento central dos
autores € que produtores e trabalhadores com ghgaler de mercado podem afetar a
oferta real de moeda dependendoregra adotada pelo Banco Central. Quando o
Banco Central fixa a quantidade de moeda, o ef@itcaumento do preco de um
trabalhador (sindicato) ou de uma firma sobre @lrdgregado de precos se traduz em
reducdo da demanda real, a qual por sua vez redagprego e o produto. Além disso,
Soskice e Iversen demonstram que os agentes n@msde “ilusdo monetaria”, ou

seja, eles se preocupam apenas com variaveis reais.

Este resultado reportado por Soskice e Iversenr@@n decorréncia de um
novo canal de transmissao da politica monetarguab atua sobre a oferta agregada e
nao sobre a demanda agregada. Este canal poasabilBanco Central elevar o valor de
emprego deSteady Statatravés de uma atuacdo “dura” no combate a irtflagBem
disso, a forca deste canal cresce com a centratizdg barganha coletiva. Em suas

palavras:

The key to our argument is that price or wage settdgth some monopoly
power can affect the real money supply dependinthermonetary rule used by
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the central bank. If the central bank fixes the m@inmoney supply, the effect
of increased sectoral prices or wages on aggregates will translate into

reduced real demand and hence lower output or emmglot. There is therefore
an incentive for producers or unions to lower theminal prices or wages
relative to those expected in other sectors; amténéo increase production or
employment. The smaller the number of independeohapoly price-wage

setters, the greater the individual effect on thgregate price level, and the
greater the incentive for real price-wage restraintthe case of unions, the
standard trade-off between the real wage and th@ogment level along the

sectoral employment demand curve is thus altereshter real wage restraint
lowers the relative price of the sector, and tlases the real money supply
(given wage-price setting elsewhere). By contréidhe central bank fixes the
real money supply, the incentive to exercise ragtia absent since unions in
this situation cannot affect real demand and hesmoployment. Because all
unions reason similarly, real wage restraint andildégium employment are

higher, the fewer the number of unions, and theemmmaccommodating the
monetary regime. (Soskice e Iversen, 2000, pp.2Z539-

Deve-se ressaltar, no entanto, que o modelo deicoskversen nédo desafia a

proposicao de ndo neutralidade da moeda no loregpou seja, um choque monetério

temporério possui efeito neutro no longo prazo.t@a sorte, a alteracdo degra

monetaria adotada possui sim efeitos reais e permanentes sobconomia. Segundo

0S autores:

We show in this article that with a finite numbdrnwaage or price setters (...) a
switch by the central bank from an accommodatinga taonaccommodating
monetary rule leads to an increase in the equilibrirate of output or
employment, and that this increase is greater riiler the number of price or
wage setters. The result does not challenge th& naatrality of money theory;
given the choice of monetary rule, a change innio@ey supply has no effect
on real variables. Rather, it shows that the gjratenteraction of price-wage
setters and monetary authorities can have impo#gtectts on the equilibrium
rate of output and employment. In other words, witfinite number of wage or
price setters, the character of the monetary suteonneutral (Soskice e Iversen,
2000, pp. 265)

No modelo de Soskice-lversem existe, no entanto,ingantivo para que 0s

produtores e sindicatoseduzam seus precos abaixo do valor esperado em outros

setores, aumentando assim a producdo e o emprsgio Aquanto menor for o nimero

de agentes fixando precos e salario, maior o eifgiiwidual sobre o preco agregado, e

maior o incentivo para contencdo de precos e ealdA intuicdo deste (polémico)

resultado decorre, primeiro, da regra exégena tisgaomonetaria adotada pelo Banco
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Central e, segundo, porque o0s agentes privadoseadeontarem com a oferta
exogenamente determinada, percebem suas habilidadatetar a oferta real de moeda
na proporcéo de sua participacao da economéaket-share Com efeito, como todos
os sindicatos internalizam esse efeito em suas@esi quanto menor o numero de
sindicatos e, igualmente quanto maior for o cora#tismo do Banco Central (politica

monetaria ndo acomodaticia), maior 0 emprego daoecia.

Contudo, deve-se mencionar (adiantar) que dois litapes efeitos ndo estao
presentes no modelo Soskice-lversen. Primeiro,liiggomonetaria € ndo estratégica,
uma vez que a regra de politica monetéaria é exogem& determinada. Segundo, a
pesar da importancia do mercado de trabalho panesdtados apresentados pelos
autores, ndo se verifica a presenca do efeito ©@adnidriffill (1988) no modelo, ou
seja, na medida em que o numero de agentes fixpreims e salarios diminui, a
elasticidade de substituicdo dos bens ndo se .alista dois problemas serdo tratados

no préximo capitulo.

51 O MODELO DO FAZENDEIRO YEOMAN FARMER) COM
INTERACAO ESTRATEGICA

Nesta secdo, apresenta-se o0 modelo do fazendggmmén farmegr com
interacdo estratégica. Neste sentido, supde-seageeonomia € composta por um
grande numero de firmasn§, as quais competem vendendo produtos diferergjado
altamente substituiveis entre si, mas que naoesditanto, substitutos perfeitos. Cada
firma produz seu préprio bem atuando como um coihpreinonopolista. Aléem disso,
essa economia € povoada par) (consumidores-trabalhadores, doravante apenas

consumidores.

A diferenca entre o modelo do fazendeiro desendolyior Soskice e Iversen
daquele apresentado por Blanchard e Kiyotaki €é eqnecada mercado 0s precos e a
producdo sdo decididos por um Unico “agente de adefc No entanto, em cada
mercado existem diversos produtores idénticos gu@a de producdo € determinada
pelo “agente de mercado” e este “agente de merdaddiém maximiza as decisfes de

consumo de forma indireta.
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E este procedimento que permite analisar o comperito estratégico da
formagcdo de precos de mercado. Desta forma, acs ideéresultado do modelo
Blanchard-Kiyotaki com precos e salérios flexivemforme reportado em Blanchard e
Fisher (1989, p. 381): "(..honey is neutral under monopolistic competiticst @s it is
under perfect competitiGno resultado final sera: “(..ij the monopolistic competitor's
price P; has a finite effect on the general price levehrafes in the monetary rule may

be nonneutrdl (Soskice e lversen, 2000, p. 270).

5.1.1 Definicdes do Modelo
Firmas: a economia é povoada porfirmas (fazendeiros) em cada setor da economia
sendo quea € o indicador representativo do fazendeire, 1, ..., n.

Bens: a economia possuN setores produtores de bens indexados pelo indicado
i=1,..,N. Cada setor produz um unico bem e em cada seieex: fazendeiros.

Os bens propriamente ditos s&o indexados peloaddi¢ = 1, ..., N.

Em termos analiticos, essas definicbes podem seralizadas da seguinte

forma:
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Figura 5.1 — Definicdes do modelo Soskice-Ilversen

Fazendeiro 1 do Setor 1 .
s =Fazendeiro
Fazendeiro 2 do Setor 1 .
| = setor
< Setor 1=Bem 1 ,
j=bem
Fazendeiron do Setor 1
Fazendeiro 1 do Setor 2
Fazendeiro 2 do Setor 2
_J Setor 2=Bem 2
Fazendeiro n do Setor 2
Fazendeiro 1 do Setor 3
Fazendeiro 2 do Setor 3
_J Setor 2=Bem 3
Fazendeiro ri do Setor 3
Fazendeiro 1 do Setor N
Fazendeiro 2 do Setor N
- Setor N=Bem N
Fazendeiro n do Setor N
Demandade Cada Setor produz
Bens Bem1,P 1 um Unico bem
Bem2,P_2
Fazendeiroi-s =) Bem3, P_3
. BemN, P_N
Fazendeiros -
do setor i Demandade
Moeda

‘ Moeda

5.1.2 Sequéncia de Eventos do modelo: estratégia deugdspldo modelo
Soskice-lversen

Primeiro Evento: Os dois problemas basicos de maximizacdo sdo apadss, a

saber: das firmas e dos consumidores.

Segundo Evento:Resolve-se o problema de maximizacdo de consumoesiando

consumidoy.
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Terceiro Evento: Resolve-se 0 problema da firmatravés da minimizacdo dos custos
(dualidade).

Quarto Evento: A firma i decide a sua funcao de fixagdo de precos e dendiznte

trabalho.

Quinto Evento: O consumidorj decide sua funcdo de fixacdo de salarios e quanto

ofertar de mao-de-obra.
Sexto Evento:Encontra-se o equilibrio Geral da Economia.

Sétimo Evento:Comparam-se 0s resultados do modelo com e sensalsimenu.

5.2 A DEFINICAO DA REGRA DE POLITICA MONETARIA

Inicialmente, o Banco Central se compromete coragsaexogenade politica

monetaria, definida pelo parametro
M=P* 0<ac<l1 (1)
Da equacéo (1), surgem dois casos especiais:

sea=0 = M =1, a regra de politica monetéaria sera fixar a quadédaominal de
moeda igual & unidade de forma independente dd aéverecos. Neste caso, a politica

monetéaria ndo acomoda nenhuma elevacao de precos.

sea=1 = % = 1, a regra de politica monetéria consiste em fixgunantidade real de

moeda igual a unidade sendo, portanto, dependentével de precos. Neste caso, a

politica monetaria acomoda toda alteracéo de precos

Para fins de analise, é conveniente supor quencd@&entral possui um valor

definido paraz = a*, resultado de sua reputacédo passada.

Do ponto de vista de sequéncia de acontecimesupge-se que, inicialmente, o
Banco Central se compromete com a oferta de mdpedado o preco contingente
Posteriormente, 0 “agente de mercado” fixa o pggde forma simultdnea ao anuncio

da politica monetaria. Por fim, o Banco Centralcgama a oferta de moedd dado o
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nivel geral de precoB(P;, ..., Py). Deve-se observar que o estagio 3 é automatico. O
que ocorre é simplesmente entrega do produto, jaus@&anco Central executa o seu
plano de oferta de moeda. Desta forma, todo o psocee interagdo estratégica da

economia esta concentrado no estégio 2.

SejaU; a funcdo objetivo do “agente de mercadpestabelece-se a seguinte

proposicao:

Proposicdo SejaP;” o prego 6timo fixado pelo agentee PX; o preco o6timo fixado
pelos demaisn — 1 agentes, entad;(P;, P*;) = U;(P;, PX,) V i.

53 O PROBLEMA DE MAXIMIZACAO DO FAZENDEIRO
(CONSUMIDOR)

O problema de maximizacdo de consumo do fazendejue produz o bemé

dado por:
sy s = (2 (25) () (2 @
G = N7 (54 cjﬁ)% ©
P=(:xV Pﬁ‘e)ﬁ (4)

Onde: C;; € o consumo agregado do fazendeiro
P € o nivel agregado de precos

A partir da equagéo (3), observa-se que a utdédadividual do fazendeire
depende, tal como no modelo Blanchard-Kiyotaki,itp@nente do consumo dos

diversos bens e da demanda real de moeda e negatiteado produto.

A restricdo orcamentaria do fazendeiro € dada por:

Y; —
11 PyGis + Mis = Py (%) + Mg = I (5)

n
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Onde:M;, é a dotacgao inicial de moeda do fazendeirDeve-se observar que

nesta economia o beimndo € produzido por um unico fazendeiro. O hedno bem
produzido no setor por todos os fazendeiros deste setor. Por esé®,razproducao

total do bem, Y;, é dividida pom, que € o total de fazendeiros (firmas) em cada.set

Resolvendo-se o problema de maximizacdo de ul#iddo consumiddf,
obtém-se as demandas marshallianas tdess e de moeda do fazendeiro:

coo = (P 0 gl
Jis 7\ p N P

(6)

Ml’s = (1 - V)Iis (7)
Ou, alternativamente:

Mis _ 1 _ 0 Ls — Gis

L=(-pE=_ (7a)

A funcdo demanda do beiné dada por:

P; -6 Y —
h=x'=() w=r ®)
Onde:p; = % € 0 preco relativo do bejn

2=

Em equilibrio, sabe-se queé = );;p;Y;, entdo da restricAo orcamentaria do
fazendeiro, segue-se que:

-0_Y
Y, =p, 0 L
i D 1-y

o =

1
N

9)
Onde:M =Y, M;n=Y;Y. M

A equacdao (9) descreve a funcdo demanda do sdreconomia que produz
apenas o bem

Supondo qu?}_'—y =1equem = %, a equacao (8) se reduz a:

Y, = %Pi_e

(9a)

% 0 problema de maximizacdo de utilidade do consamjzbde ser resolvido pelo mesmo método
adotado na resolucéo do modelo Blanchard-Kiyotaki.
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5.4 A decisdo de oferta de bens dos fazendeiros (firassociados ao setior

Substituindo-se (6) e (7) em (2) e multiplicandasesultado pon, encontra-se

a funcéo utilidade indireta do fazendeiro (conswnid

d’

maxy, Uy = pi¥; — 5

vh+ 5 (10)

d
nB-1

Onde:d =

m =

o=

Substituindo-se (9a) em (10), obtém-se:

maxy, Uy = p; (%Pi_g) - %(%Pi_g)ﬁ + %

A condicdo de primeira ordem para este problenreefm:

.  apamf
Z—Z: =(1- Q)Pi_e (%) +0d'P 08 1(N) + (1 + pil—e) (%)Z_:: _

Dr G 5m=0

Dividindo-se a expressao acima p’}ére impondo a condicdo de equilibrio

P;=PVi & p; = 1eY, =~ (daequagio 9), ent&o:

din(m) _ diln(m) p-1
i@y @y

1-0)+dovF1+2

Resolvendo-se palg, encontra-se:

1

d ln (m) B-1

0-1-2—>F—+<

_v* aln(p;)

n—n—(;;ﬁmﬁ) (11)
aln(py)

Como:M = P4 m = P* 1 eln(m) = —(1 — a)In (P), segue-se que:

E E .
aln(m)__(l_a)alnPi _ (1_a)6lnPi dinPp; (12)

d In (p;) - dlilnp; - 0IlnP; 0lnp;

Onde: P é a expectativa que o “agente de mercaddaz sobre o prego

agregadaP. Deve-se observar qtRf(l-) € independente d& uma vez que 0s agentes
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fixam seus precos de forma simultanea. Da equatfe Considerand® = P;, em

equilibrio, tem-se:

omef _ 12y 1 1)
dlnP; N \P; TN
Consequentemente:

A E\~1
dlnpP; 6(lnPi—lnP(i)) —(1— 7] lTlP(i) _ N (14)
dlilnp; - dIlnP; - dilnp; T N-1

Substituindo-se (13) e (14) em (12), encontra-se:

aln(m)__ . lL__(l—a)
dn(p) A-a)yim="%a (15)

Substituindo-se (15) em (11), obtém-se:

/ (1-a)
do+d “N=1

1
. [e-1425=D\F1
V=Y =|—"7"7""%=% (16)

Se a politica monetaria for acomodaticia= 1, ou seN = o, 0oU Seja, a

quantidade de agentes for muito elevada, a eqaédse reduz a:
0 1
* -1 -
=y = ()" (162)

A partir da equacédo (16a), observa-se precisamentesultado do modelo
Blanchard-Kiyotaki, apresentado em Blanchard e &iqi989, p. 380, equacao 7).

Comparando-se (16) e (16a), verifica-se que o tidsto de (16) é maior do que o
reportado em (16a), desde o(l%](%) > 0. Graficamente, este resultado pode ser

visualizado por meio do gréafico X — abaixo:
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Figura 5.2 — Efeito da quantidade de setdfembre o emprego de equilibrio
E*

- --- Full employment (E*=(2/b)")

More accommodating CB

-«

o=1

1 2 3 4 5 6
Fonte: Soskice e Iverse (2000, p. 278).

2

Deve-se observar, conforme ressaltado por Soskieersen queN pode ser
interpretado como uma variavel continua, na quasseme unecontinuumde setores.
Com efeito, verifica-se que a relacdo entre o gedeterminacdo da barganha salarial
e 0 emprego é negativa e, principalmente, monadrde tal sorte que no modelo
Soskice-lversen néo se verifica a relacdo em Udilee proposta por Calmfors e
Driffill (1988).

Pode-se, portanto, concluir que: no modelo de ctigdme monopolistica do
fazendeiro yeoman farmer monopolistic competition mypdeea <1 eN>1 e é
finito, entdo a politica monetaria ndo € perfegate acomodaticia, e o produto sera
maior do que o evidenciado quando a politica moeédcompletamente acomodaticia
(ou seja, quanda = 1). Esta diferenca sera maior quanto menoif@ quanto menor
for o parametro da politica monetatiaEm outras palavras, o produto sera maior na
presenca de um Banco Central que nado altera aaadertmoeda em decorréncia de

alterac6es do nivel de precos.

A racionalidade deste resultado é a seguinte: mmpetidor monopolista ira
internalizar em suas ac¢fes o efeito da sua prdedsao de fixacdo de precos sobre o
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nivel agregado de precos da economia e, consequanmte, ird levar em consideracéo a

resposta da autoridade monetéaria a esse movimento.

Suponha que o Banco Central redud €m decorréncia de uma politica
monetaria contracionista. 3eé baixo, entdo cada “agente de mercadadeta incentivo

para reduzir seu preg® para que o pre¢co do seu produto possa levar \@mtagn

termos da oferta real de moe(d:a). De fato, neste caso, a curva de receita margeal

desloca para cima e para a direita em decorrérzialakticidade da oferta real por
~ . d.In (m) .

moeda em relacéo ao preco relativo do % ter subido. Em termos agregados,

esta reducdo de precos ird ocorrer até o ponto wenagreceita marginal iguala
novamente o custo marginal. No novo equilibrio odpto sera maior, assim como a
oferta real de moeda. O nivel geral de precos, mtant, sera menor do que 0O

verificado na situagao inicial. Graficamente, tegn-s

Figura 5.3 — Efeito da regra de politica monetsoiare o0 emprego

W
Accommodating Union-determined
(large o) real wage
Non-accommodating
(small &) )
-l e Feasible
n : Real Wage
:
]
1
|
1
|
1
|
|
1
72 E¥ (O E* (0 gman) E

Fonte: Soskice e Iversen (2000, p. 279).
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5.5 O MODELO DO SINDICATO MONOPOLISTA

5.5.1 Defini¢gdes do Modelo

Firmas: n é a quantidade de firmas e de bens. Cada firmacentorréncia

monopolistica produz um unico bem e cada firmayiass Unico sindicato associado.

Distribuicdo da Forga de Trabalha a forga de trabalho € distribuida igualmenteeentr
todos os sindicatos, sendo ghie= Y N;; € a quantidade de trabalho utilizada pela

firma i.

O sindicato: existe um unico sindicato monopolista para cadadit. Apesar dos
sindicatos s6 ofertarem trabalho para uma uniocaafieles demandam bens de todas as

firmas.

A oferta de trabalho: neste modelo, o consumidor-trabalhador nédo decigeitq
ofertar de trabalho. Esta é uma decisdo do sirajicat seja, apos os salarios serem

fixados, o sindicato entrega todo o insumo trabdmandado pela firmaou sejaN;.

5.5.2 Sequéncia de Eventos do modelo: estratégia deuggsntdo modelo
Primeiro Evento: O Banco Central se compromete com a regra de qaolitionetaria
definida pelo parametre.

Segundo Evento:Os sindicatos simultaneamente e de forma indepémd=tolhem
W,i=1,..,N

Terceiro Evento: Cadai firma decide simultaneamente e de forma indepdrdeseu

precoP; e sua demanda de trabalyoi = 1, ..., N.

Quarto Evento: O Banco Central entrega a oferta de maddeontingente ao pregd,

seguindo, para tanto, a regra> 0 (a regraa = 0 ndo € uma estratégia contingente).

Quinto Evento: Resolve-se o0 modelo pbackward induction
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5.6 RESOLUCAO DO MODELO
O modelo do sindicato monopolista é bastante simitamodelo do fazendeiro
(yeoman farmgr com pequenas diferencas, a comecar pela

A funcdo de producdo dasfirmas possui retornos constantes a escala e é
efetuada com a utilizacdo apenas do insumo trapa#hmwlo formalmente representada

por:
Vi =N;

OndeY; representa a oferta de bens da fiim@ssociada ao sindicaioe cada firma

produz um Unico bem.

A funcéo utilidade do membrodo sindicatd associado a firmaé descrita por:

_ (Cis\ (Mis 1 \TY a\ (E:\P
us=(2) (35) -GG (17)
A partir da equacéo (17), observa-se que a utéidbimdmembra do sindicatd

depende positivamente do consumo e da demandaeeabeda e negativamente do
namero de horas trabalhac(aié), ondeE; é o numero de horas trabalhadas no setor

n € o nuUmero de membros do sindicato.

A restricdo orcamentaria do membrdo sindicatd, por sua vez, é dada por:
N Ej 7
S PiCis + Mg = Wi (2) + Mg = I, (18)

A partir da restricdo orcamentéria apresentad#16i verifica-se que o salario
pago a cada membro do sindica®idéntico, assim como também as horas trabalhadas

por cada um de seus membros.

5.6.1 A deciséo de precos por parte ddsmas

Soskice e Iversen supdem que as firmas competeanBertrand, isto significa

que existe um unico equilibrio de Nash associadmadelo de Bertrand definido por
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(P;,P;,...,Py), tal que P = P; =P =Py=custo, Vi=1,..,N. Segue-se,

portanto, que:
Alternativamente, a equacao (19) pode ser reasmino:

P; Wi

5.6.2 A demanda de trabalho por parte déismas

Tal como no modelo do fazendeiro, as firmas dessaomia se defrontam com

a seguinte demanda de bens:
Y =—pi? (9a)
Substituindo-se (17) e (19a) em (9a), obtém-se:
N; = %Wi_e (20)

As equagbes (19a) e (20) sao vélidas para quakpler possivel ddV =
(W, ...,Wy), ou seja, para qualquer subjogo a partir do everffxacdo de pregos por
parte das firmas). Acrescenta-se que tal como rdeloao fazendeiro no qual existem
cotas de producdao individual, aqui os sindicattipidam as horas trabalhadas por cada
membro do sindicato. Esta hipétese garante queroaahe de trabalho estara sempre

em equilibrio e, portanto, existe um valor de dhit®** para o vetotW;, ..., Wy).
5.6.3 A decisdo de salérios e de oferta de trabalhorabcsitoi
Substituindo-se valores 6timos de consumo e ofdedamoedaC;; e M,

equacgodes (6) e (7) em (17) e multiplicando-se alteo porn, encontra-se a funcdo

utilidade indireta do sindicatio

3 A prova deste resultado pode ser requisitada Ricos Iversen, conforme nota de rodapé 16 do
artigo.
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max,, U; = w;N; — ﬁNlﬁ +% (21)
g M
Onded —_ B_l ] m= ;
a (NP | - :
E(Z) € a desutilidade marginal do trabalho e

2 (WiNi + 1) € a riqueza individual de um membro do sindid¢ato
n N
A condicdo de primeira ordem para este problenmzefm:

1
d ln (m) B-1
6-1-2
_ x aln (wj)
Ni — i = < ) Bln(ml)> (22)

dln (wyp)

Como p; =w; =1 para todo i e considerando que em equilisjic= 1,
utilizando-se dos mesmos procedimentos apresentadosnodelo do fazendeiro,

encontra-se:

dln(m) _ 1N _ (-9
e GO b Bt s (23)

Substituindo-se (23) em (22), obtém-se:

1
. (o142 E
N =\—a= (24)
-1

da 9+d'

Sendo quévni* € 0 numero de horas trabalhadas por trabalhada@geitibrio. A

equacao (24) é precisamente analoga a equacaddbéydelo do fazendeiro.
Assim, em sintese Soskice e Iversen (2000) definem

The main result of this article can be summarizedfa@lows: under the
assumptions of rational expectations, complete rimé&bion, credible
precommitment, and a finite number of price or wagetters, the
accommodating or nonaccommodating nature of moyatales affects the
equilibrium level of employment. The conventionesult that the monetary rule
is unrelated to the equilibrium rate of employmenterges as a special case in
our model, wheN — . In that case private agents are not engagedtiragegic
interaction with the CB: very small unions or mankg agents cannot affect the
general price level. We also sketched out a comgieany model of the case of
an encompassing uniofiV = 1) and showed how monetary policy was also
neutral in this case-apart from a set of measure. éere the lack of strategic
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interaction reflected the ability of the encompagsinion to determine the price
level. But whenever a limited number of unions gerts set wages or prices
independently, the monetary rule of the CB affélesequilibrium employment

(or output) rate since it determines the extentvtoch unions (or marketing

agents) can affect the real money supply, and hémedevel of demand and
employment. (Soskice e Iversen, 2000, p. 279)
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6. POLITICA MONETARIA, BARGANHA SALARIAL E
PERFORMANCE MACROECONOMICA

Este capitulo tem por objetivo apresentar trés maptes resultados teoéricos. O
primeiro diz respeito a questdo da ndo neutralidideegra de politica monetaria, a
qual é obtida mesmo em um ambiente de flexibiliddelesalarios e pregos, conforme
sugerido por Soskice e Iversen (2000). O segumgieeéndo apenas a regra de politica
monetaria adotada pelo Banco Central importa petexrmhinar o resultado das variaveis
reais da economia, mas também que as instituigbesedcado sdo também importantes
para este resultado. Por fim, apresentar que &s/ea nominais fornecem a plataforma
para a interagdo estratégica entre autoridade @rignet sindicatos e, portanto, sdo

relevantes do ponto de vista da tomada de dec@mdoapte dos agentes.

Neste contexto, defende-se que os valores de legitio salario real, emprego
e inflacdo dependem tanto da estrutura institutidoamercado de trabalho, como
também da regra de politica monetaria adotada qpétaridade monetaria, mesmo na
presenca de expectativas racionais. Assim, advegaie as estruturas institucionais
existentes nos mercados monetario e de trabaltemage performance macroecondémica

das economias.

Deve-se observar, contudo, que as relacdes decpatibnetaria com o0 processo
de negociacao salarial possuem forte conexao, iebpeate ao se considerar o valor
agregado dos salarios no Produto Interno Brutonepacto dos salarios nos custos das
firmas e em variaveis como o nivel geral de prezosdesemprego. Por um lado, nos
altimos anos, a literatura de politica monetarize teomo preocupacao discutir os
problemas de credibilidade da politica monetarima@alternativa para se resolver o
problema do viés inflacionario. Além disso, com dvento dos modelos DSGE
(Dynamic Stochastic General Equilibrigyo critério de avaliacao e selecao de politica
monetaria 6tima consistiu em mensurar a perda ishedséar econdmico de cada politica
ou regra adotada. Por outro lado, a literatura @wica dedicada a analise do mercado
de trabalho, preocupou-se exclusivamente com gemiti arranjos institucionais e
problemas voltados para o lado da oferta da ecandupply-side policigs sem
considerar as repercussodes oriundas da demandmdgréa economia ou mesmo como

a autoridade monetaria reage as pressoes salariais.
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Neste contexto, ao se adicionar a dimenséo ingtitacda economia na politica
macroecondmica, considerando-se tanto o canalettaafomo também o da demanda,
evidencia-se uma nova linha de pesquisa da literaconémica, a qual possui como
ponto de partida o artigo seminal de Soskice esérei(2000). Assim, ao se analisar
conjuntamente as instituicbes do mercado de trapakpresentada por mdultiplos
agente¥ formadores de salarios e precos, com a presencamddanco Central
comprometido com a meta de inflagdo, consegue-Beosnprincipais resultados da
literatura de politica monetaria com a literatueaetonomia do trabalho. Com efeito,
demonstra-se que a interacéo estratégica da aaderidonetaria com as instituicdes do
mercado de trabalho geram importantes proposigdesliticas econdmicas.

Tomando como ponto de partida o modelo de Soskicersen (2000), segundo
o0 qual a regra de politica monetéria importa paterdhinar a taxa de emprego de
equilibrio quando ha inumeros agentes fixando [egoesmo na presenca de
expectativas racionais, informacdo completa, comptonento por parte do Banco
Central (auséncia de surpresa monetaria) e auséecigidez nominal, o0 modelo
desenvolvido neste capitulo generaliza os residtageesentados pelos autores.

A primeira contribuicdo é tornar endégena a regrpalitica monetaria, que no
modelo Soskice e Iversen (2000) é exdégena e nommoaméo acomodaticia, ndo sendo
possivel a autoridade monetéaria contrair a ofegtandeda. Desta forma, amplia-se o
escopo de andlise do modelo, uma vez ao tornalitc@anonetaria enddégena passa a
ser possivel analisar os problemas de interacéat@gita entre o Banco Central e os
formadores de salérios e precos. Adicionalmenteoca regra de politica monetaria é
diferente daquela proposta por Soskice e Ivers@90(2 € facultada a autoridade
monetéria a possibilidade de reagir, inclusivetritt@menté® em termos de oferta de

moeda a pressao de salarios por parte dos singlicato

A segunda contribuicdo é mostrar que a interactiatégica entre a autoridade
monetaria e as instituicbes do mercado de trabgdha o chamadoEfeito Calmfors-
Driffill ”, isto €, demonstra-se que diferentes configuragdee determinacdo salarial

geram resultados distintos em termos de performaoomdmica. Neste contexto,

% A literatura de interagéo estratégica é bastamétay sendo utilizada tanto para analisar questites
problemas de coordenacdo entre as autoridades dmanet fiscal, como, por exemplo, em Dixit e
Lambertini (2003), como também para analisar essklgma sob da dinamica salarial, com problemas
de interacdo entre sindicatos e o Banco Centrabgmuposto por Acocella e Bartolomeo (2004).

% Deve-se observar que o fato do Banco Central nderpreagir restritivamente em termos de oferta de
moeda no modelo Soskice-lversen possui papel ¢tamigaresultados obtidos pelos autores, conforme
argumentado no capitulo5.
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diferenté’ do modelo Soskice e Iversen (2000), no qual dieidade de substituicdo
entre os bens da economia é exdgena e independerqaantidade de sindicatos e
firmas, aqui, essa relagédo é enddgena, de talgoetse obtém como concluséo que:

“The structure of labour markets is increasinglyrgaved as a determinant of the
macroeconomic performance of a country. The manctlesion is that extremes work
best” (Calmfors e Driffill, 1988, p. 14)ou seja, quando a determinacéo salarial ocorre
de forma descentralizada ou ao nivel central, nnethsdo os resultados econémicos em
termos de desemprego, salario real e inflagcdo,uoggando a determinacéo salarial
ocorre no nivel intermediario, gerando a relacdo @amvertido entre o nivel de

determinacao salarial e a taxa de desemprego.

A terceira contribuicdo € construir um modelo quernpte analisar
conjuntamente as instituicbes do mercado de trapakpresentada por mdultiplos
agente¥ formadores de salarios e precos, com a presencamddanco Central
comprometido com a meta de inflagdo. Desta formetepde-se unir 0s principais
resultados da literatura de politica monetaria eoliteratura de economia do trabalho,
na qual“The structure of labour markets is increasinglyrgaved as a determinant of

the macroeconomic performance of a country”.

Deve-se observar que, ao se utilizar o ferramesdateoria dos jogos como
forma de analisar a interacdo estratégica entmaadores de salérios/precos com a
autoridade monetaria, vale-se, igualmente da tspote expectativas racionais. Com
efeito, a compreenséo das expectativas racionais coequilibrio de Nash de um jogo
esta presente nos trabalhos de Townsend (1978)sE{®D83), Bernheim (1984),
Benassy’ (1992), Guesnerie (1992), Cukierman e Lippi (20@#plden 2003, 2005),
dentre outros. Neste sentido, um equilibrio de etgpiwas racionais € um equilibrio de
Nash de um jogo onde todos os agentes da econmu@hem de forma Otima,
baseados em um modelo da economia, que tambénoléidscde forma Gtima pelos
agentes.

%" No modelo Soskice Iversen (2000), néo se verifioperacéo da hipétese Calmfors e Driffill (1988).

% A literatura de interagéo estratégica é bastamétay sendo utilizada tanto para analisar questires
problemas de coordenacdo entre as autoridades dmanet fiscal, como, por exemplo, em Dixit e
Lambertini (2003), como também para analisar essklgma sob da dinamica salarial, com problemas
de interacdo entre sindicatos e o Banco Centrabgmuposto por Acocella e Bartolomeo (2004).

% Benassy (1992) contém um exemplo, no qual, segondator: fn a general equilibrium context
rational expectations are not individually rationat the usual sense of the word; that is, rational
expectations do not maximize individual utiliti€Benassy, 1992, p. 53).
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6.1 DEFINICOES DO MODELO

Em termos formais, a economia é composta jpdirmas que competem
vendendo produtos diferenciados, mas que ndo séetanto, substitutos perfeifs
Cada firma produz seu préoprio bem atuando como ompetidor monopolista.
Admite-se que variacdes no preco de uma firma m@uuefeitos na demanda das
outras firmas de acordo com a magnitude da eldatlei de substituicdo entre os bens,
de tal sorte que este efeito € funcdo da quantidadema da economia. A quantidade
de trabalho k;) esta disponivel para cada firma, no entanto, lipotese, estes
trabalhadores sé podem trabalhar se, antes, seeffili ao sindicato. Além disso, o
sindicato atua como monopolista, de tal sorte gagacfirma possui seu proprio

sindicato.

Tal como nos modelos Calmfors e Driffill (1988) es&ice e Iversen (2000),
supfe-se que os sindicatos fixam os salérios nasnias firmas determinam os precgos
dos seus produtos e o mercado determina a demasdhversos bens da economia e a
quantidade de emprego utilizada na producéo. Al&soduma unidade sindical, ao
fixar o seu preco, toma como dado as escolhasaaldas demais unidades sindicais.
Adicionalmente, supde-se que a autoridade mone&sEonde ao movimento agregado
de preco de acordo com a regra Otima de politicaetdoa. Como resultado, tem-se
que a economia é modelada sob a especificacdo rimitm de equilibrio de Nash:
dadas as escolhas de salarios dos sindicatos, manimidade sindical possui incentivo

para alterar sua escolha de salério.
Defini¢des:

Firmas: j é a quantidade de firmas e de bens. Cada firmacentorréncia

monopolistica produz um uanico bem.

Consumidor-trabalhador: a economia possuk consumidores-trabalhadoreg,=

1, ...,n, 0s quais sao filiados aos sindicatos.

“ Em outras palavras, pode-se dizer que as elamfieid cruzadas das demandas das empresas s&o
grandes, mas nao infinitas.

140



Distribuicdo da Forca de Trabalha a forca de trabalhoL; € igualmente

distribuidaentre todas as firmas e a oferta dealinabé perfeitamente inelastica, assim,

L .
L =7V j, comL = Yy
O emprego da forca de trabalhoN; é a quantidade de trabalho utilizada pela fiyma

O emprego total da economiab emprego total da economia € a soma da quantidade

de trabalho utilizada por todasjasrmasN = ZleNj.

O desemprego:0 desemprego total da economia seré& L — N. O desemprego em

cadaj firma (setor) sera; = L; — N;.

O sindicato: existe um uUnico sindicato monopolista para cadadij. Apesar dos
sindicatos s6 ofertarem trabalho para uma uniocaafieles demandam bens de todas as

firmas.

A oferta de trabalho: neste modelo o consumidor-trabalhador ndo decidmtqu
ofertar de trabalho. Esta é uma decisdo do sirajicat seja, apos os salarios serem

fixados, o sindicato entrega todo o insumo trabdimandado pela firmya ou sejan;.

Em termos analiticos, podem-se visualizar essasicfids da seguinte forma:

Figura 6.1 — Definicdes do Modelo

Ofertade Ofertade
Trabalho Bens

|:> N=M% Frmal mmm) BemlP1

251

Sindicato 1

Uz

Sindicato 2 Y, =N,®| Firma2 mmm) Bem2,P2

uz

Sindicato 3

— L3 |:> Y; = N;*| Firma3 ‘ Bem3,P_3

W

T f BemJ, P_J
Sindicato)J - :> y=no| Firmal =)

Sp—
ﬂg
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Demandade
Bens Bem1,P_1

Bem2, P_2

‘ Bem3,P_3

Bem), P_J

Sindicatoj

Demandade
Moeda

q Moeda

De forma usual, a funcao de producao jdfisnas exibe retornos decrescentes a

escala, sendo formalmente representada por:
Yij = Nj;© (1)

Ondey;; representa a oferta de bens da fijnragsociada ao sindicatpcoma < 1. N;;
é a quantidade de trabalho utilizada na producafira j ofertada pelo sindicatp
apos os salarios serem definidos. Como cada finmdug um Gnico bem, sem perda de
generalidade, admite-se que o indicaflaera utilizado para indexar tanto as firmas

como os sindicatos associados a essa firma. Aaseguacao (1) se reduz a:

,=N* Vj=1,.,] (1a)

6.1.1 A Especificagdo Técnica do Mercado de Trabalho

A especificacdo do mercado de trabalho supfe qie fo@na possui um Unico
sindicato vinculado e cada firma produz um unicon bgilizando um Unico tipo de
mao-de-obraNlonopoly Union Modgl Desta forma, os trabalhadores (e as firmas) sao
especializados e nao existe concorréncia entreiralicatos para a selecao dos
trabalhadores. Uma vez filiados ao sindicato, aisalhadores delegam suas decisdes de
consumo e oferta de trabalho a esse sindicato. fEstedimento, também definitto
como ‘Labor Packer’, é utilizado por Soskice e Iversen (2000), Cukesne Lippi
(2001), Fernandez-Villaverde (2009), dentre outros.

4L4(...) a labor packer that puts together the labor supply different households into an homogeneous
labor unit’ Fernandez-Villaverde (2009, p. 6).
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6.2 SEQUENCIA DE EVENTOS DO MODELO

E importante observar que o modelo supdmmon knowledgdsto significa
que os sindicatos conhecem a funcéo de reacao mwoB2entral e das Firmas. Além
disso, o proprio Banco Central também conhece gafude reacao dos sindicatos e das
firmas e, por fim, a propria firma conhece todasassfun¢cdes mencionadas. Deve-se
observar que, devido a simetria entre as firmaanebém entre os sindicatos, as curvas

de reacdo geram o Equilibrio de Nash simétrico.
Estabelecimento das funcdes de reacéo

Primeiro Evento: O Banco Central anuncia a sua regra de politicaatdria e se

compromete com esta regra, tal como em Soskicersdm (2000).

Segundo Evento Os trabalhadores filiam ao sindicato e delegamséttuicdo a sua
decisdo de consumo e demanda de moeda. Assim.easkniue a funcéo utilidade do
sindicato representa os trabalhadores ali filis@l@srenda total do sindicato é derivada

de toda a folha de pagamento dos seus filiados.

Terceiro Evento: Os sindicatos maximizam a sua fungédo utilidade diledd a sua

funcdo de demandie todos og-bens existentes na economia e sua funcdo de damand

de moedatomando como dada a sua renda.

. ~ . . P;
Quarto Evento: As firmas escolhem as suas funcbes de pretativos otlmosF’

tomando como dados os salarios por elas pagas a demanda pelos seus b@ﬁs

encontrando assim a curpece-setting(PS):
1
PS:  p;=do +m[a(wj—p)+(1—a)(m—p)]+p

Quinto Evento: Na medida em que os sindicatos possuem uma furec@erdandale

bens e de moeda, as firmas também passam a tefiung@ de demanda de trabglho

ou seja, ha medida em que as firmas conhecem occtanmento de demanda de seus

produtos, elas estabelecem como deve ser feitateatacdo dos trabalhadores.

0 1
Demanda de Trabalhaf' = ——*+ PTemm [(m - p) — 6(w; — p)]

143



Sexto Evento:Os sindicatos decidem a sua funcdo de determirded@alarioscom o

objetivo de minimizar a sua funcdo perda que lewacensideracdo o salario real do
sindicato e o desemprego também do sindicato. @icsitoj quando vai determinar o

seu salario, ele conhece o salario dos demaiscatiodiv_;. Assim o salario médio da

. . 1 -1 . .
economia seraw = -w; +]—w_j. A curva wage-setting(WS) descreve como p
J J

ésimosindicato decide qual o salario que é fixado:

(6-1)(J-1) J JP3 P2
WS:w, = X222 2U7 ), . -
S 7 Ue-a@-0] " bape-ai-1y ¢4[]9—a(9—1)]m ¢alJ0-a(6-1)]

Sétimo Evento: O Banco Central escolhe endogenamente a sua fuleéderta de

moedacom o objetivo de minimizar o desemprego e a ¢afla O Banco Central faz
este procedimento porque ele conhece as funcoesad@&o das firmas e dos sindicatos.
Deve-se observar que o Banco Central reage adosaiadio. Desta forma, a curva de
reacdo do Banco Central (Curva de Reacdo BC - CRB@)tal que:

CRBC: m=l-u——"¢ +w

-0, +[(1-a)p1 +p*](1-)H  1-a(1-a)H
1+(1—-a)2H 1+(1-a)?H

RPM (6tima):m* =

Resolucdo do modelo

Oitavo Evento: Apds as definicdes das funcbes de reacdo dos agéprge WS e
CRBC), o jogo estratégico é resolvido fpackward inductionPrimeiro, os sindicatos
decidem qual deve ser o seu salario 6timo, intemarado em suas decisdes as reacdes
dos demais sindicatos, do Banco Central e das sirmscolhendo, para tanto, o seu

saléario 6timo.

Nono Evento: O Banco Central escolhe a oferta 6tima de moedapidecendo a
inflacdo e o desemprego e a propria reacdo da fijresse move (em termos das etapas

do jogo Stackelberg) na sequéncia.

Décimo Evento: As firmas repassam todas as condi¢cdes de ofertanarta para os

precos.

Décimo Primeiro Evento: Encontram-se os valores de equilibrio do modela par

desemprego, inflacdo, oferta 6tima de moeda eicalar
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6.3 O PROBLEMA DE MAXIMIZACAO DE CONSUMO DOS
SINDICATOS

Apesar de existir um unico sindicato por firma,ind&ato j pode consumir
produtos de outra firma. Assim, para escrever tlpra de maximizacdo de consumo
dos sindicatos, o indicadadrira representar os bens dessa econoin#al,2, ...,J, de

modo queC;; representa o consumo do béepelo sindicatg.

Seguindo a funcao utilidade apresentada no modelacBard-Kiyotaki (1987),
admite-se que o sindicato se defronta com funciéidade, abaixo descrita, auferindo,

para tanto, utilidade do lazer, do consumo e diowsanonetérios:

= (O ) - (O @

Sendo que o nivel de consumo do sindig&alado por:

6
1 6-1\o9-1
G = (TiGi7) ©

E o nivel geral de precos por:

1

P () @

A utilidade do sindicat; depende positivamente do seu nivel de consCjneo

, . M . , . ~
dos saldos monetarios reﬁse negativamente do nivel trabalho utilizado nalpgéo

da firmaj, N;. O parametrqg representa a ponderagao existente na funcaoauatedid
entre o consumo de bens e a demanda por mgeddenota a elasticidade da
desutilidade marginal do trabalho com respeito raprego,P; € o prego dg-ésimo

bem.

Deve-se observar que assim como no modelo Blandfigadaki, o parametro
6 possui importante implicacdo no modelo. Ele desceeelasticidade de substituicdo
entre os diversos bens da economia. Assing, éealto, entdo os bens s&o substitutos
proximos entre si. No entanto, no modelo aqui pstpé ndo apenas mensura 0 grau

de substituicdo entre os produtos, mas também v deasubstituicdo da forca de
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trabalho. Como cada firma produz um Unico prodatograu de substituicdo dos

produtos é também o grau de substituicdo dos sittdi¢ou da forca de trabalho).

No curto-prazo, o equilibrio sob concorréncia maigtica € definido como um
conjunto de precos e quantidades de modo que atidade ofertada € igual a
quantidade demandadmdrket cleariny e, adicionalmente, o luctode cada firma é

maximizado dado origem a curva de demanda.

A funcédo utilidade do sindicato descrita pela e§oa2) € especial em dois
sentidos. Primeiro porque ela € homogénea de grawmaiconsumo dos bens e dos
saldos monetarios reais. Além disso, o consumdedns e dos saldos monetarios reais

séo separaveis do esforco feito pelo sindicato gi@réar sua forca de trabalho.

Esta hip6tese, adotada tanto por Blanchard-Kiyot&#®87), como também em
Gali (2008), tem como implicacdo que a utilidadergimal da riqueza é constante, o
que facilita enormemente os exercicios de estéabogparativa em termos de variacao

do bem estar do consumidor-trabalhador.
O sindicato se defronta com a seguinte restricéanoentaria:
J _ U =
Yi=1 PiCji + M; = WiN; + M, = w;

A restricdo do sindicatg descreve o consumo nominal dibens, ie [1,]]

existentes na economia mais a sua demanda nonoinalqeda.

Essa soma tem que ser igual a sua renda nominagjay igual a folha de
salarios do sindicat; N, mais a dotacao inicial de moeda em sua pﬁ;s@u seja, a

riqueza do sindicate; € inteiramente alocada entre moeda e consumo.

Escrevendo-se o problema de maximizacao de utdidadsindicatg, tem-se:

maxey,, Ui = (%)9 (%ﬁ)l_g B (%) Ny 6)

s.aXi_, P+ M = WN; + M, = w,

As condicbes de primeira ordem desse problema demeas demandas

marshallianas de consumo dgeisens e de moeda, de tal sorte que:

42 pode-se dizer, também, que o lucro econdmicoa @mero: livre entrada e saida do mercado.
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M; = (1 - g)w; (7)

- ()" (32 ©

Cadaj-firma, por sua vez, se defronta com a seguinteadem pelos seus

produtos:
=%l G ©)

Assim, substituindo-se (8) em (9), obtém-se:

A ONOR

Sendo que a demanda agregddadefinida como sendo a soma da demanda de

consumo de todos os bens e de todos os sindidatospdo que:
—_ v/ J  PiCj J W
Y= Zi=12j=1T] = gzj=1T]
E a demanda de moeda por parte de todos os sislieanl que:

M=Y_M=010-9)%_

Utilizando-se dessas definicdes, pode-se escréyeo(o se segue:

=) ) @

Pela equacdo (10), verifica-se que a demanda deadte de cadg-bem
depende de dois componentes: (i) do preco reldtivoem em relagdo ao nivel geral de
preco, com o parameti® descrevendo a elasticidade de substituicdo da rdkaméii)
das condigbes macroecondmicas existentes, em particlepende das decisdes de

oferta de moeda por parte do Banco Central.

5.3.1 Configuragéo da determinacao salarial da@uane a elasticidade substituicdo
dos bens.
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Seguindo Calmfors e Diriffill (1988), conforme ditido® no capitulo 2,
considera-se que a elasticidade de substituicabetus é fungéo positiva da quantidade

de firmas e de bens, assumindo a seguinte forntofue:
0 =6(),comb’'(.()>0e8"(.)<O0 (CD)

Tabela 6.1 — Configuracédo da Determinacéo Salarial

Configuracdo da Determinacéo Quantidade de Elasticidade de Substituicédo
Salarial Firmas e Sindicatos entre os bens

Determinacao Salarial J baixo 6 baixo
Centralizada baixa elasticidade substituicao
Determinacao Salarial J médio 6 médio
Intermediaria média elasticidade substituicao
Determinacao Salarial J alto 0 alto
Descentralizada alta elasticidade substituicao

A equacdo (CD - Calmfors e Driffill) € importantpprque ela permite
introduzir no modelo diferentes configuracdes dertieinacdo salarial na economia e,
com isso, analisar o efeito da interacdo entreicatas, autoridade monetéria e firmas
sobre a economia para as diferentes hipétesesdadot@om efeito, quandoé muito
alto, entende-se que a economia € povoada por amdgrnumero de firmas, que
utilizam a mesma funcao de producdo, mas que peodumens diferenciados entre si
(camisa azul e camisa amarela, por exemplo). Apaasarfirmas deterem poder de
mercado, quando a economia possui muitas firmaster(dmacdo salarial
descentralizada), os sindicatos, assim como asagirnmdo resistir em aumentar os
salarios e precos uma vez que se assim o fizeréandescolocando a sua prépria
existéncia em risco. A razdo para este resultadmroe da alta elasticidade de
substituicdo entre os bens. Por contraste, qug@néldaixo ou mesmo igual a um,
significa que a economia possui determinacdo saleentralizada. Neste caso, apesar
do maior poder de mercado dos sindicatos e firraagressao salarial € moderada
porque os sindicatos internalizam em sua fungaetibjas externalidades negativas de
suas acdes sobre o nivel geral de precos. Porafimivel de determinacdo salarial
intermediario, os trabalhadores possuem algum poelenercado e internalizam esses

efeitos na barganha salarial, facultando-lhes @agl®o salarial com pequena queda no
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volume de vendas. Como a indulstria é apenas unta paguena da economia, 0S
sindicados ndo se preocupam com as repercuss@msi@cdes sobre o nivel geral de
precos. Além disso, qualquer ameaca da autoridameetdria em retaliar o efeito do
aumento dos salarios sobre o preco industrial écrigiel porque o efeito do sindicato
(industrial) é negligenciavel sobre o nivel gemlpdecos. Consequentemente certo grau
de aumento salarial pode ser repassado a outrg®giou industrias) por meio da
mudanca (marginal) dos precos relativos.

6.4 AS FIRMAS

. . .. , L,y Pj
As firmas dessa economia maximizam os lucros esndtho nivel otlmep;.

Sendo assim, resolvem o seguinte problema:
P; w;
Llya _ (Zi) N.

maxy, ()% = (F) N

s =" (1) o

Pi\vyd _ (Vi _21—9£,_ﬂ£,ﬁ_91/a
mQXPj(P)Yj (P)NJ'_(P) P P[P(P) ] (11)

A condicdo de primeira ordem desse problema fernec

(1 - 0)p0po-12L4 8,(w0) (17 p (1-5) p(3)

a

Aplicando-se logaritmo na expressao acima, enaesgr

PS: pj =P = o+ 5amarzawi —p) + (1~ ) (m —p)] (12)
. _ a 0 _
Onde:¢p, = 0(1—a)+aln [a(l—G)] <0,x =logX

A equacao (12) define o preco relativo 6timo fixgkla firma em concorréncia
monopolistica, ou seja, esta equacao define a degfi@acio de precos para todag-as

firmas da economia.
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Verifica-se, portanto, que o preco relativo do g@oduto € uma média
ponderada entre a quantidade real ofertada de needsalario real pago. Além disso,
0 preco relativo 6timo € uma funcdo positiva tashbosalario real (reagcdo ao custo do
trabalho) defrontado pelas firmas como também dimos monetarios reais (reacéo as

condicbes de demanda).
6.5 DEMANDA DE TRABALHO

A demanda de trabalho por parte das firmas podeldiela a partir da equagéo

(10), de sorte que:

1
a _ [(r0)70 ]
N = [(P) P]
Aplicando-se logaritmo na expressao acima, enaesgr
1
nt = - [(m —p) — 0(pi; — p)] (13)

Substituindo-se (12) em (13), obtém-se:

Demanda de Trabalho: n¢ = -%%04 1 [(m —p) — 0(w; — p)] (14)

J a 6(1—-a)+a

A partir da equacéo (14), verifica-se que a demated&rabalho por parte das
firmas € uma funcdo crescente da quantidade reatala (reacdo as condicdes de

demanda) e decrescente em relacdo ao salaricotwaldo pelo sindicatp

E por meio desta equacdo que se pode analisaeitssafeais de mudancas nos
custos e nas alteragcbes da quantidade real de mBedgparticular, observa-se a
ineficiéncia econébmica da concorréncia monopolsém relacdo ao resultado obtido
em concorréncia perfeita. Este resultado decorextianalidade existente da demanda
agregada (Blanchard e Fisher, p. 381). Quando ima individual reduz o preco do
seu produto, o primeiro resultado é a elevacdoeti@adda pelo seu produto. De toda
sorte, essa reducdo também produz uma queda d)igedr nivel geral de precos,
aumentando a demanda por encaixes reais, a demangeoducdo de todos os demais
bens da economia. Em equilibrio o efeito sobreuosk € zero, de modo que nenhum
produtor possui incentivo em alterar o seu predan@ard e Fisher, p. 382). Porém,

como a producdo em concorréncia monopolistica @rionf & observada em
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concorréncia perfeita, o efeito sobre a demandagagia ndo € neutro tdo pouco sobre a

demanda por trabalho, uma vez que ele conduz aerdargeral do bem estar.

Observa-se, portanto, que duas instituicoes satracemesta economia. A
primeira sdo aos sindicatos, responsaveis pelandetgdo da politica salarial. A
segunda € o Banco Central, responsavel pela comdiggolitica monetaria. Se os
sindicatos de cada firma decidirem aumentar umdateente o salario real praticado,
entdo as firmas irdo reduzir o seu volume de ctagi#@, o que acarretard em maior
desemprego. Raciocinio oposto vale para o Banctr&lenuma politica expansionista
gera maior volume de contratacdo. Este par detaelmsl abre caminho para a
implementacdo de politicas publicas coordenada® @# sindicatos e a autoridade

monetaria.

6.6 A DECISAO DE OFERTA DE MOEDA DO BANCO CENTRAL

Segundo Taylor (1999), a pergunta chave que se (e em politica
monetaria é que tipo de regra o Banco Central deae para orientar sua tomada de
decisdo. Mais precisamente, que tipo de resposataaidade monetaria deve dar em
termos de elevacdo ou contracdo da oferta de moedgue diz respeito ao maior
controle sobre o nivel de precos, levando-se emideracdo o impacto dessas medidas
sobre a taxa de desemprego. Ou seja, como a patibnetaria deve ser conduzida de
forma a atingir o objetivo de manter uma politiegpteno-emprego da forca de trabalho

com garantia da estabilidade de precos?

De acordo com Rogoff (1985) para que se amenizessiygEs vieses
inflacionarios de forma a garantir maior bem-eptaa 0s agentes, a sociedade deveria
ser capaz de escolher para a presidéncia do BamguraC um agente que
reconhecidamente atribua maior peso a estabilidadenflacdo do que a média da
sociedade. Assim, admitindo a existéncia de um umEing central & La Rogoff, com
parametroH denotando o grau de conservadorismo da autoridaoleetaria com

relacdo ao desvio do nivel de precos com relac@imet@ estabelecida, e seguindo
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Rogoff (1985, p. 1174), Svensson e Woodford (1$9915) e Lippi (2003, p. 919
postula-se a seguinte funcdo péfd Banco Central:

Lgc = (u—w)?*+H(p —p*)? (15)

Ondeu representa a taxa de desempfegta economiaji é a taxa de desemprego

desejada pelo Banco Centrgl'eé a meta de precos.

A escolha da oferta de moeda otima € derivada rar o problema de
minimizacdo da funcdo perda descrita pela equakz No entanto, as variaveis taxa
de desemprego e desvios do nivel de precos cogicelameta ndo sdo verificadas a

priori.

Em equilibrio, sabe-se que toda empresa fixa comedativo de seu produto em
funcdo do estoque real de moeda e em funcdo doosedal praticado na economia.
Seguindo Blanchard e Kiyotaki (1985, p. 651-65Argandofa et. al (1997, p. 154),
supde-se a existéncia de simetria entre os praaitbe modo que todas as firmas da
economia possuem a mesma funcdo de producédo comern@eq diferenciagbes
(desenho, colorido). Logo, comm = p para todos os bens (em equilibrio), os precos
relativos tém que ser igual a unidade. Por outifo,lpara que haja simetria nos precos é

necessario que haja simetria também nos salanosgjaw; = w. Assim, resolvendo a

equacdao (12) para a oferta real de moeda, encestra-

0(1 a)+a 2] a
m-p= (1-a) ( Pj P) (1- a) [a(e—l)] T (1-a) (Wj _p) (16)

Por simetria, por sua vez, escreve-se:
p=—(1-a)p;+aw+ (1 —a)m a7)

Ou alternativamente:

(m—p) =1 ——W-p)

“3 A funcdo perda descrita em Lippi (2003), utilizarmk da mesma terminologia aqui apresentada é
descrita por:Lgc —f U;dj ——n . Ou seja, em Lippi (2003), ndo ha uma minimizaga@o forma

guadratica do desemprego.

4 Deve-se ressaltar que em relacdo ao problemaadesisténcia dinamica, Rogoff (1985, p. 1174)
explica na nota de rodapé 6 quéinanticipated inflation enters indirectly into tl®cial loss function
(10) through its effect on employment. Fisher e igleahi (1978) catalog the economic costs of both
anticipated and unanticipated inflation”

“ Observe quex = L — N, L = constante.

152



m=¢;——Ww-p)+p (17a)

b1 =— (1fa) In [a(06—1)]

A partir da equacgéo (17), observa-se que o nieeprtcos de equilibrio da
economia é obtido por intermédio de uma média paideentre o salario pago aos
trabalhadores mais o oferta nominal de moeda admesde um valor constante

determinado por parametros estruturais da economia.
A correspondente taxa de inflagéde= p — p*, € dada por:
T=—1—-a)p; +aw+ (1 —-a)ym—p” (29)

Como em equilibrip; = p ew; = w, da equacao (13), segue-se que:

n® = >[(m - p)] (20)

Verifica-se, portanto, quan equilibrio a quantidade de trabalho demandada
por todas as firmas depende exclusivamente dagaoiftonetaria adotada pelo Banco
Central. Quanto maior for a oferta de moeda, msévé o volume de contratacdes na

economia.

Considerando que em equilibrio a oferta de trabdiadodos os sindicatos &

constante e dada pby entdo a taxa de desemprego da economia seréetal g
A=y =1-1(m-—
(l—n )—u—l a(m p) (21)

Substituindo-se (17) em (21), tem-se:

u=l-m—-—"¢ +w (22)
Ou ainda:
CRBC: m=l-u——"¢+w (22a)

A equacgéao (22a) descreve a curva de reacao do Bamdoal. Deve-se observar
gue a autoridade monetaria decide a sua ofertaoge€lancom base no salario médio da

economiaw, € ndo com base em um sindicajgparticular.
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6.6.1 A oferta 6tima de moeda

Considerando-se o salario nominal como dado, eng&rolha 6tima de moeda
por parte do Banco Central € obtida por intermédicondicao de primeira ordem do
problema de minimizacao da funcao perda descritaqupiacéo (15). Substituindo-se
(19) e (22) em (15), e resolvendo-se o problemmidenizacéo da funcdo perda com
relacéo a oferta de moedg variavel de controle da autoridade monetéariagrokse:

2

1—a
¢ +w—i| +H[-(1—a)p, +aw + (1 —a)m — p*]?

min,, [l —m —
a

Resolvendo-se para:

A, , T2+ (- 40" 1(1—H | 1-a(1-a)H
RPM (6tima): m" = 0o + T W (23)

A equacao (23) descreve a oferta 6tima de moeldaBamco Central. Deve-se
observar que o comportamento da autoridade moaetam relacdo ao aumento dos
salarios nominais nao é univoco, dependendo dodgr@onservadorismo da autoridade
monetaria, ou seja, da regra de politica mone&rikambém, do salario médio da
economia. Este resultado ocorre porquel sea(l —a)H < 0, ou seja, se 0 Banco
Centra for muito conservador colocando elevado pesparametrdi, entdo o aumento
dos salarios nominais conduzem a uma reducao dia ofeminal de moeda, ou seja,
impbe a adocdo de uma politica monetéria restritR@ outro lado, se o grau de
conservadorismo nao for muito elevado, entdo o ootamento da autoridade
monetaria serd acomodaticio. Em outras palavraBar@o Central ira responder a

elevacéo dos salarios nominais com elevacao daidade de moeda.

Essa aparente ambiguidade por parte da autoridamleetaria depende da
estrutura de pesos dada para inflacdo e desem@@egmdo os salarios hominais sao
elevados, verifica-se elevacdo do nivel geral a¢€q®, que por sua vez geram dois
outros importantes efeitos. O primeiro é a redud@auantidade real de moeda, uma
vez que no momento em que 0S precos sobem a cpdmtafertada de moeda esta
dada. O segundo, por sua vez, reflete-se na estrdeucustos das empresas. A elevacao
dos salarios nominais faz com que as empresasatemtimenos trabalhadores gerando

desemprego.
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A resposta do Banco Central ao aumento dos saladosnais sera, portanto,
escolher combinacdes 6timas de desemprego e iofafitn de minimizar a sua funcéo
perda. Se o Banco Central valorizar mais a estialié de precos, entdo ele ira permitir
maior desemprego; caso contrario, ela ira tolemuwronento da inflacéo a favor de maior

emprego.

De toda sorte, € importante mencionar que na aiastotal de reacdo por parte
da autoridade monetaria, a politica monetéaria 6ansar adotada frente a um aumento

dos salarios nominais sera tal que:

1
a(l1-a)

1-a(l—-a)H=0<Hy =

Nesse caso, a autoridade monetaria serd neuteaiasdes nos salarios. A partir

desse resultado, o Banco Central pode ser defoudm:
Conservador s > Hy

Flexivel seH < Hy

6.6.2 A funcao reacao do Banco Central: comparacédo comodelo de Soskice e
Iversen (2000)

Das equacoes (23) e (17), sabe-se que:

1-1-2¢, +[(1-a) 1 +p* | 1-)H  1—qg(1—
m* = u——¢; a)$p1+p a +1 a(1 a)HW 23)

1+(1—-a)?H 1+(1—-a)2H

p=—((1-a)p,+aw+ (1 —a)m (a7)
Reescrevendo-se a equacao (17) par@em-se:

_l-a, 1 (-a)
w=— ¢1+ap

m (17b)

a

Substituindo-se (17b) em (23), obtém-se:

_ 1-a(1-a)H 1-a 1 (1-a9
m_q>0+1+(1—a)2H[ a ¢1+ap a m]
m=®, +[1—-a(l—-a)H]p (23a)
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Tirando-se o anti logaritmo da equacao (23a), mnacse:

e™m = e¢1+[1—a(1—a)H]p
M = @23[1—a(1—a)H]p

M = ¢, pli-a-a)H] (23b)
Onde 9, ., P, sdo constantes positivas.

A regra de politica monetaria adotada em Soskideessen (2000, p. 270,

equacdao 1) é descrita por:
M = P% §€e[0,1] (S

O expoente da equacdo (23B),— a(1 —a)H] e (—,1), pois H € [0, ).

Aqui, podem-se observar duas importantes difereegéie 0 modelo de Soskice e
Iversen e o aqui apresentado. A primeira € que g (SI) é exogenamente
determinada, ao passo que a equacao (23b) foindetata de forma enddgena e leva
em consideracdo a possibilidade de reacdo do B@eotral. A segunda é que no
modelo de Soskice e Iversen, ao Banco Central fidcuéiada a possibilidade de reagir
aos aumentos de salérios reduzindo a oferta de aneeddecorréncia da restricdo
imposta ao paramet§ que no limite s6 pode ser igual a zero (politicanetaria mais

restritiva possivel).

6.7 A ESCOLHA DOS SALARIOS POR PARTE DOS SINDICATOS

O processo de escolha dos salarios por partg sioslicatos ocorre por meio de
um jogo nao cooperativeentre esses sindicatos, a autoridade monetargafenaas.
Inicialmente, cada sindicato escolhe individualreemtseu salario nominal assumindo

como dado o salario nominal dos demais sindicatos.

Aos sindicatos é facultada a possibilidade de gdeas reacbes do Banco
Central e das firmas a sua propria escolha. Assieg levam em conta em suas
decisdes as consequéncias de suas politicas sataiise o comportamento dos pregos,
bem como a resposta que sera dada pela autoridadetaria a esta politica. Além

disso, durante todo o jogo estratégico o salagolb&lo pelo sindicato permanece fixo.
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Dito isto, seguindo Rogoff (1985), Oswald (1985081 (1995), (Cukierman e Lippi,
2001) e (Acocella, Di Barolomeo e Tirelli 2007)deasindicatg escolhe o seu salario

nominal com o objetivo de minimizar a seguinte Aimperda:

Onde(w; — p)é o salario real de cada sindicatpg a taxa de desemprego do sindicato
j, ti; € a taxa de desemprego desejada pelo sindicdtandica o grau de aversao dos
sindicatos ao desemprego.

A taxa de desemprego do sindicatodada por:

]

Substituindo-se a equacao (13) — demanda de likabadm (25), encontra-se:
0 1

ui=lj+;(Pij—P)—;(m—P) (26)

Na sequéncia, substituindo-se (21) em (14):

u =1 — nf =1+ 90 ___1 [(m —-p)— H(Wj - p)] (26a)

a 6(1—-a)+a

E, por fim, substituindo-se a equacéao (17) na €fué26a), encontra-se a taxa

de desemprego de cada sindicato:

_ ¢y  (-a)(1-6) ,  1-(1-a)(1-6) [6wj-a(6-1)w]
U= L+ a 6(1—-a)+a ¢1 6(1-a)+a + 6(1—-a)+a (26b)

/71

W= de modo que a equacao (26b) pode ser

1
Mas, sabe-se que =-w; +
J

reescrita como:

. #-1)(J-1) J J¢s3 J$2
WS: c= 22Ty, i ——— (26¢C
Wi J6-a(6-1)] W= Payjo-a@o-1)] + $palJ0-a(0-1)] m $palJ0-a(6-1)] ( )
Ondé®:

p,=0(1—a)+a>0

_ 1-(1-a)(1-6)
¢3 - 6(1-a)+a

“Observe quet — (1 —a)(1 —80) = 6()) + a(1 — )
157



0y (1-a)(1-6)
a 6(1—-a)+a

b, =1+ b1

Pela equacéo (26c¢), observa-se que o sindicato samaecisao levando-se em
consideracao ndo apenas o0 seu desemprego, masrtagadario nominal dos demais
sindicatos. Este resultado € importante, porquenelstra que a relevancia da variavel
nominal no processo de tomada de decisdo. Ou dejppnto de vista da interacao

estratégica, € o salario nominal, e ndo o salésh a variavel decisiva.

Como 6(J) >a(6 —1), o salario determinado no nivel dos sindicatos

(individualmente) domina o salério geral da ecorsomi

A equacédo (26c¢) descreve a curva de fixacdo deiaalpor parte de cada
sindicato. Por essa equacao, verifica-se um impi@rteesultado do ponto de vista da
atuacéao dos sindicatos.

Assim, quando um sindicato aumenta o seu saldleogera dois efeitos. O
primeiro € a reducédo da sua demanda de trabalpori@nto, acarreta em aumento da
sua taxa de desemprego em funcédo da elevacdo duss quara 0 empregador. O
segundo efeito é a elevacdo marginal do salariaanddeconomia. Do ponto de vista
do sindicato individual, o primeiro efeito dominasegundo. Além disso, 0 sindicato
individual recebev; — p e a firma individual page; — p;, sendo que esta diferenca é
explorada pelos sindicatos, os quais vao descontapacto de suas a¢des individuais
sobre o nivel agregado de precos e sobre o sa¢@liolos demais sindicatos, sendo que
possibilidade de arbitragem é tdo maior quanto infaroo grau de descentralizacéo do

processo de barganha da economia.

O jogo entre os sindicatos pode ser visualizadfodea esquematica por meio
da seguinte matriz deayoff:
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Figura 6.2 — Matriz de Payoff dos Sindicatos

Sindicatol
Reajusta N&o Reajusta
oo salaio | 1 salario T salario || satario
g Real Real Real Real
'S
_— U] Desemprego Desemprego Desemprego \l] Desemprego
8 0: no sindicato no sindicato no sindicato no sindicato
@
2
T 8
[ 0 L . . .
— 5 \l/ Salario TT Salario === Salario |=== Salario
% T Real Real Real Real
)
o
o \L Desemprego T Desemprego mmmm Desemprego | mmmm Desemprego
T no sindicato no sindicato no sindicato no sindicato
Z

Assim, quando se diz que o salario determinado ivel mdos sindicatos
(individualmente) domina o salario geral da ecormraste resultado significa que para

todo sindicatoj reajustar o seu salario € estratégia dominante:

wi(w;"woj") > (wy, w_;*) v j.

6.7.1 A escolha étima de salarios por parte dos sindicato

O objetivo dos sindicatos é escolher o nivel Otide salario nominaly;,

considerando-se como dado as demais variaveisoSessim, a condicdo de primeira

ordem fornece:
min, Lyy; = —2(w;—p)+A(w — T)* Vj

(12~ L
( j>+A(u] u])awj—O (27)

ow

A condicdo de primeira ordem deste problema far@esensibilidade da politica

salarial adotada pelos sindicatos em relacao acidl (observe que o nivel de pregos
define a taxa de inflacdo) e ao desemprego. Dewabservar que a equacao (27)

fornece um sistema cojrequacoes.
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Valendo-se do fato de que= le + ]_—1W_]-
J J

Onde: w é o salario médio da economia.
w;é o salario fixado pelo sindicato
w_; € o salario médio dos demais sindicatos.

Quando o sindicatg vai fixar o seu salario, ele toma como base arisatios

demais sindicatos como dado. Sendo assim, encesrtra-

] ] d
—p=(1—a)6—;:lj+a—w

6Wj 6Wj

am 1
Mas como— = —[
aWj

1-a(1—-a)H ow 1 .
7 —] — = -, Séegue-se que:

1+(1-a)2Hl “ow; J

op __ 1
ow;  J[1+(1-a)?H] (28)

Na sequéncia, utilizando-se da equacéao (26):

ou;j _ ga(Pj—P) _ ia(m—p)
6wj a 6wj a 6w]-

E da equacao (12):

dj-p) _  a 1_2v (1-a) a(m-p)
ow; _a+6(1—a) ow; atf(a-a) Jw;
omp) _ __a_(ow _op
ow;  (1-a)\dw; 9j

Assim, encontra-se:

o) ([ e ]

Obtém-se:

ou; _ 6(U-1) (1-a)H
aw;  Jlar6(-a)] | Jl1+(-a)?H] (29)

Substituindo-se as equacoes (26), (28) e (29) & t@n-se:
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—pu + Al =+ (p; —p) =2 (m—p)| @, = 0 (30)

Oondé”: ¢, : ]=1—a—p>0e

- [1 T I+ (-a)?H] ow;

__60-1 -wH _ _ oy
Pu = Jla+6(1-a)] * J[1+(1-a)2H] = ow; >0

6.7.2 Elasticidades Fundamentais do Modelo

Deve-se notar que o coeficienpg, (price effect mensura o efeito marginal de
uma unidade a mais em termos de salarios nomiobrados por cadasindicato sobre
o nivel geral de precos da economia. O coeficientéunemployment efféctpor sua
vez, avalia o efeito marginal dos aumentos dogisal@dominais cobrados por cafla

sindicato sobre o desemprego desse mesmo sindieattm, portanto, uma medida do

: o - ou; an?
efeito substituicdo-preco da demanda por trabaéissen sindicato. Com(,je:v—’_ = —ﬁ,
] ]

verifica-se que a elasticidade do desemprego ctemae ao salario nominal de cada

sindicato é funcéo direta do poder de determinde&salarios dos sindicatos.

Observé® que paraqualquervalor dej, o impacto marginal da elevacdo dos

salarios nominais sobre o desemprego é compostomefeitos.
1° Efeito: Efeito Desempregarfemployment effect
2° Efeito: Efeito Precopfice effect

Neste sentido, quanto maior fhrou seja, quanto mais sindicatos existirem na
economia e maior o grau de descentralizacdo, ns@&iG o medo dos sindicatos em
relacdo ao desemprego. Por sua vez, quanto mengr foaior serd o impacto da
elevacéao salarial no nivel geral de precos e, pirtanais perceptiveis serdo as acoes

dos sindicatos em elevar o salario nominal.

“"Comoa + 6(1 — a) > 0, pois1 > a e] > 1, entdo é possivel garantir gug > 0.

“8 Do ponto de vista da teoria do consumidor, o prisnefeito também pode ser chamado de efeito
substituicdo, em decorréncia da mudanca nos pretativos, ao passo que o segundo efeito pode ser
definido como efeito renda, uma vez que a mudargaquantidade real de moeda gera, como
consequéncia, aumento da demanda.
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Efeito Desemprego

Quando um sindicato aumenta o seu salario nomipalerifica-se aumento da
oferta de trabalho nesse sindicato. Por outro ladmmento do salario nominal faz com
que a firmaj reduza a sua demanda por trabalho gerando debeiguio mercado de
trabalho da producédo do bgmEssa primeira sequéncia de eventos € mensuréaa pe
elasticidadeg, e depende fortemente do paramefip o qual mede o grau de
diferenciacdo dos produtos e, principalmente, ougde descentralizacdo da

determinacao salarial.

Com efeito, comég—;‘ >0 e‘g—;’ > 0, entdo, observa-se que quando a economia

esta operando com muitas firmas e, portanto, cewvadb grau de descentralizacdo da
determinacao salarial, maior seré a elasticidadaillstituicdo entre os bens e, portanto,
maior sera o efeito do desemprego nas decisdeat®s dos sindicatos.

Em outras palavras, quanto maior a descentralizég&teterminagéo salarial da
economia, maior sera o “medo” dos sindicatos eatc#és ao desemprego, uma vez que
aumentos de salarios por parte dos sindicatos adenp produzir elevados aumentos
nos precos das firmas, sob a consequéncia de esoffggrdas consideraveis no volume
de vendas para seus concorrentes (perdaaiket-sharg ou ao declinio consideravel
da taxa de lucro culminando com a saida da firmaad@omia. Assim, os sindicados
irdo moderar as suas pressdes salariais, da mesma fjlue as firmas irdo resistir em
aumentar os salarios uma vez que se assim o fizestamdo colocando a sua propria
existéncia em risco. Consequentemente, quanto nmaiefeito def em ¢,, mais

temerosos seréo os sindicatos em relagéo ao desgnpr
Efeito Preco

O segundo efeito, capturado pela elasticidagereflete o impacto marginal da
elevacdo do salario do sindicato sobre o nivell gigaprecos. Este efeito € o mais
complexo de ser analisado, porque ele possui, ent@mposicdo dois outros efeitos,
um chamado de efeito direto e o outro de indir€oando o sindicato eleva o seu
salario, dada regra de politica monetaria, versieampacto marginal (negativo) na
demanda por trabalho da firmjaassociada ao sindicajo Além disso, observa-se
elevagao marginal no lucro da firmaem decorréncia do impacto cruzado do efeito do

salario nominal da firmg no lucro da firmai. Pela simetria do Equilibrio de Nash,
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todos os sindicatos fixam o mesmo salario como d&oda assegurar 0 produto de
equilibrio em todos os setores. Assim, esse efgté tdo maior, quanto maior for o

grau de substituicdo entre os bens, ou seja, quaat o efeito d¢ emg,,.

O efeito indireto, por sua vez, é funcdo da respakida pela autoridade
monetaria a mudanca nos saldos monetérios regsrignto, € funcdo do grau de
conservadorismo da autoridade monetéria. Esteodfedireto, como se sabe, pode ser
tanto positivo quanto negativo, dependendo da régnaolitica monetaria adotada pelo
Banco Central. De toda sorte, pode-se afirmar qoensbinacéo destes dois efeitos —
direto e indireto sdeempre negativo® que faz com que o efeito final da elevagao do
salario nominal sobre o desemprego seja semprdiviegilesta analise cabe destacar
gue quanto maior for o grau de conservadorismo alec® Central, maior sera o efeito
marginal adverso sobre o desemprego decorrentéedacéo do salario nominal, ou
seja, um Banco Central conservador afeta adverdanmes pressdes salariais dos

sindicatos.

A condicao expressa pela equacao (30) é assegpaadaodos os sindicatos.
Como o sistema possuicondicbes de primeira ordem, o equilibrio € sifo@étcom
w; = w,p; =p; = p, Il; = ii. Segue-se, portanto, que:

(m=p) = al - @) - 52 (30a)

6.7.3 O prémio salarial

Para analisar o impacto dos sindicatos sobre aoetané necessario definir o
salario prémio que os trabalhadores recebem pdifimem ao sindicato, vis-a-vis 0

resultado obtido em concorréncia.

O salario de equilibrio com imperfeicdo no mercdddrabalho (com sindicato)
€ obtido substituindo-se a equacao (17) na equ&@dode modo que:

w—p)" = (522)+ 20, - (1 - @) - ) (31)

A @y a
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No equilibrio competitivo, o salario real corresgenao nivel de salario que
equilibra o mercado de trabalho ao nivel de plenprego, e é denotado pav — p)°©,

de modo que:
1 . 1 d.g:
fo lidj = fo n;4dj (32)

Em concorréncia, como todas as firmas pagam exatantemesmo salario e

cobram exatamente 0 mesmo preco, da equacao €fBg-se que:
n! =2 (m—p) (132)
Substituindo-se (13a) em (32):
L= [J1dj = f}>(m—p)=2(m—p)

E a resultante em (17) para encontrar o valor tirisareal em concorréncia,
tem-se:

w-p)=22¢, -1 -a) (33)

Para se obter a taxa de desemprego de equilibopeeco agregado de
equilibrio, é necessario, primeiramente, obterénio salaridl’ dos trabalhadores por
estes estarem filiados aos sindicatos. Para tanbirai-se a equacao (33) da equacao
(31), de modo que:

Az(W_P)P—(W—p)c=%+(1—a)ﬁ>0 (34)
Com:
2w
ow = @w(H,]) ¥>0
o Oy
_ a2 A
2= 1(H,00),]) Boo B

490 prémio salarial também pode ser interpretadooctepresentativo das instituicdes do mercado de
trabalho.
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A equacao (34) descreve o prémio salarial recepalos trabalhadores ao se
filiarem ao sindicato. Cabe mencionar que esse ipréén funcdo crescente da

elasticidadep,, (efeito preco) e decrescente da elasticidgdéefeito desemprego).

O efeito preco¢,,), por sua vez, tanto do grau de conservadorismBaiao

Central, H, como também do grau de centralizacdo da detegdonasalarial,

01086

. a2 :
representado pgr Neste sentido, comg = o= < 0, observa-se que quanto maior o

grau dedescentralizacaala determinacao sindical, menor sera o prémiaigll&lo
entanto, coma@' (J) < 0, essa relacdo entre prémio salarial e o grau tnli@acao

salarial ndo € monotdnica.

Com efeito, quanto maior fgr, ou seja, maior o grau de descentralizacdo da
. ~ . . , . .0 . L g
determinacdo salarial, maior sera o efefip, pois alj‘”> 0. Isto significa, que

sindicatos racionais serdo motivados para “peg@ned sobre a “ndo contribuicdo” ao

amento do nivel geral de precos dos demais patitgg. Ou seja, quando um sindicato
eleva o seu salario nominal e, portanto, aumesgugrémio salarial, ele provoca uma
mudanca no seu salario real relativo e, tambémivel geral de precos, o qual, por sua

vez, afeta, inclusive, o sindicato que nao pamigiglo reajuste salarial. Como em
L. s - ~ g . Ow ~
equilibrio de Nash os salarios séo smetncos,eﬁce?—a] > (0 captura a tentacdo dos

sindicatos em elevar os seus salarios, sendo gfeitofree ridingé tdo maior quanto

maior o tamanho do grupo, ou seja, quanto maigr fdescentralizacéo).

Ja o efeito desempreg@,( depende tanto do conservadorismo do Banco
Central, como também do grau de descentralizacdodetarminacdo salarial
(elasticidade de substituicdo dos bens). Assimntguenaior/, maior sera o “efeito

desemprego” e, portanto, menor sera o prémio ahlari

Verifica-se, portanto, que quanto maior for o coonpisso da autoridade
monetaria com a inflagdo, menor serd o poder dermetacdo salarial dos
trabalhadores e menor o desemprego evidenciadaca@mia. Além disso, quanto
maior for o grau de descentralizacdo da economs tdabalhadores (ou maior a

diferenciacdo dos produts maior sera o prémio salarial recebido em deooraédo

¥ Mercados mais competitivos estdo associados ad umaior, ou seja, quanto maid, maior a
elasticidade de substituicdo dos produtos e mesrdr & poder de mercado. No caso limite em @ue
o, a demanda dos bens passa a ser completameitaelas

165



efeito free rider Por outro lado, esta descentralizacdo, maior seréfeito do
desemprego sobre as decisbes dos sindicatos, redue o prémio salarial. A jungao
dessas duas forcas (efeito predoee riding e efeito desemprego), fornece uma relacao

nao monotdnica entre grau de determinacao satasalario real.

Nesse sentido, os resultados aqui encontrados $&oentdes daqueles
apresentados em Barro e Gordon (1983) e Rogofb(1@8jos trabalhos assumem que
o prémio salarial é constante de modo ha exista distancia estavel entre o nivel de
emprego de equilibrio e aquele obtido em concoi@éperfeita. Por outro lado, os

resultados reportados estdo em linha com a hipQtatsefors e Driffill (1988).

6.8 O EQUILIBRIO DE CURTO PRAZO

Para encontrar a taxa de desemprego da econofsitsimdo-se (17) em (21):

u=l—%[¢1— aa)(W—P)p]

-

E na sequéncia o resultado acima em (34) e uttlizae os resultados de (33),

obtém-se:

.1
W= sA>0 (35)

A equacado (35) descreve o nivel de desemprego diéibeip como fungéo
prémio salarial. Observa-se que quanto maior fgeré&mio salarial recebido pelos
trabalhadores para se filiarem ao sindicato, maena a taxa de desemprego da
economia, ou seja, quanto maior for o poder dedmdrg dos trabalhadores, maior a

taxa de desemprego.

Substituindo-se (31) em (23), obtént’se

m =
(1-a)[1-a(1-a)H]p,, (1-a)H « . [1—a(1-a)H] fi—a[1-a(1-a)?H|u-u
al + Apyl1+(1-a)?H] [1+(1—-a)2H] [1+(1—-a)2H] 1+(1-a)?H (36)

Para fins de simplicidade, supfe-se que

(1 1V — (1 —a)2 _2
51 Observe que: 1-a(1-a)H 1 [(1 a)—a(l-a) H] _ a[1+(1 a) H]l — al
1+(1-a)2H 1+(1-a)2H

1+(1-a)?h - 1+(1-a)?2H

1-a)l=
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Da equacéo (36), 3e= ii, entdo a equacao (36) se reduz a:

_ = (1-a)[1—a(1—a)H]py (1-a)H " [1—a(1-a)H]
m= a(l u) + Apy[1+(1-a)2H] [1+(1—a)?H] [1+(1-a)2H] (36a)
Substituindo-se (36a) em (30), encontra-se:
"=p-pt=—2>0 (37)
TEPTP T o

A equacdo (37) descreve a inflacdo de equilibrim economia ou,
alternativamente, informa que o hiato entre o nilelprecos e sua meta depende
positivamente do prémio salarial e negativamentegam de conservadorismo do
Banco Central.

A partir de (35) e (37), evidencia-se que o grau abnservadorismo do
influencia negativamente tanto a inflacdo como &mla taxa de desemprego. Neste

sentido, os resultados obtidos sao proximos aaereiados em Rogoff (1985).

Por fim, substituindo-se (36a) em (37) a fim deastrar a oferta de moeda
Otima do modelo, obtém-se:

(1-a)[1-a(1-a)H]pw [1-a(1-a)H]

m- = a(l B u) + Apyl1+(1-a)?H] [1+(1-a)?2H][(1—a)*H?2]

A+p* (38)

A representacdo grafica do equilibrio do modelae&crita abaixo, com o
parametrol determinando a oferta 6tima de moeda, a taxa sientf@ego e o nivel de
precos de equilibrio, sendo que quanto maior foodaer de barganha dos trabalhadores,

maiores serdo as taxas de desemprego, a ofertaatiara o nivel de precos.
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Grafico 6.1 — Representacéo do Equilibrio de CRriazo

A
v

6.9 AVALIACAO DO MODELO: EXERCICIOS DE ESTATICA
COMPARATIVA

Seguindo Hicks (1946), analisa-se inicialmente ailgaio temporario do
modelo, em especial como as variaveis fundamerdasemprego, inflacdo e prémio

salarial, sdo afetadas por:

(1) alteracdes no grau de averséo a inflacdo do Baeotrdl, captado
pelo parametrdi;
(i) mudancas no grau de determinacdo da barganhaakdlagimes

centralizados, intermediarios e descentralizados).

Assumindo-se que as condicdes estabelecidas pelerma do Ponto Fixo de
Brower sédo atendidas de modo que o equilibrio genalporario existe, entdo os
exercicios de estatica comparativa propostos pefimitestudar a performance da
economia sob a 6tica de dois tipos de choques:uasoga demanda agregada e sobre a

oferta agregada, possibilitando uma avaliacdo dbhanenix de politica econémica.
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6.9.1 Aumento do Grau de Conservadorismo do Banco Central

A partir das equacbes (34), (35) e (37), verifiea-que o grau de
conservadorismo do Banco Central afeta diretamasteariaveis macroeconémicas
fundamentais da economia. Assim, diferenciandossasequacfdes com respeit,a

encontra-se:
oA
30 <0
ou
o0 <0
on 1 104

e mon A <o

O sinal da primeira derivada parcial postula quantp maior for o grau de
conservadorismo do Banco Central menor serd o préatarial da economia. Este fato
decorre do tipo de resposta dada pela autoridadeetdnta a0 aumento dos salarios

nominais.

Como os sindicatos conhecem a funcao de reaca@uicoBCentral e sabem que
a elevacdo dos salarios ndo sera acomodada peledade monetéaria, a reducédo da
oferta de moeda produzira aumento no desempreggu@a@uanto maior a contracdo
monetaria maior serd o desemprego, fato ndo desp@ds sindicatos.

Por outro lado, como os sindicatos também sabemsgue Banco Central
reduzir a oferta de moeda o nivel de precos caignentando assim o salario real,
como resultado quanto maior o grau de conservadoriadotado pela politica
monetaria, maior sera o “medo do desemprego” paetmgsto a classe trabalhadora e,
portanto, menor sera o poder de barganha dos atodie consequentemente o prémio

salarial, reduzindo, portanto, os anseios de pafitsalariais expansionistas.

O resultado da segunda derivada parcial diz quatguaaior for o grau de
conservadorismo do Banco Central menor sera o gesgm ao passo que a terceira
derivada parcial postula que menor também seraswviaeo nivel de precos com

respeito & meta. Neste particular, a perda sdaiabciedade é minimizada na presenca

de um Banco Central ultraconservador, ou seja, dpuain- « . Este resultado ocorre

porque sob uma atitude extremamente conservadonaape da autoridade monetaria,
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os sindicatos adotam uma atitude moderada no poaks barganha salarial, o que
permite com que o desemprego e os desvios do déverecos com respeito a meta

sejam os menores possiveis.

6.9.2 Efeitos da mudanca do grau de centraliza¢céo dandiec&o salarial

O grau de centralizacdo da determinacdo salarip¢rad da magnitude da
elasticidade de substituicdo entre os diversos tarconomia (parametd), ao passo
que essa elasticidade é funcdo crescente da cadatitk firmay. Com efeito, quanto
maior for & maior serd o grau de descentralizacdo da determinat@takacapturado

pela maior diferenciagéo entre os produtos e, tambétre os trabalhadores.

Diferenciando-se as equacdes (34), (35) e (37)respeito &, encontra-se:

= (G+5%3) =B+ >0

u
6_]>0
om
6_]>0

Cabe observar, contudo, que quafide1 e ] — o, 0 prémio salarial € sempre
positivo, isto porque:

g =1 =22

1 J = © _ (1-a)?
A
0 -

Interpretando o prémio salarial como varidvel indicativa das instituicdes do
mercado de trabalho, conclui-se que regimes derndietgcdo salarial mais
descentralizados ou regimes com processos maisaltesdos possuem menores taxas
de desemprego e inflacdo do que aqueles cujo geaweterminacdo salarial €
intermediario. Isto porqué’(J) > 0e 6" (J) < 0. Ou seja, 0os extremos sdo preferiveis

aos meios em decorréncia da relacdo em forma deveastido entre grau de

centralizacao da determinacédo salarial e desemprego
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Quando/ é elevado, cada sindicato percebe que o impabte soeconomia de
uma decisdo de se elevar o salario nominal pag®eao setor possui um efeito
negligenciavel sobre o salario agregado da econ¢efeéto free riding). Desta forma,
como os sindicatos entendem que sua posi¢cdo $aladaafetara o salario agregado e,
portanto, o nivel geral de precos, entdo eles sapena reacdo do Banco Central ndo
tera um efeito restritivo (forte) sobre a econonttate fendmeno, por sua vez, faz
aumentar o prémio salarial de cada sindicato dacu@ e tem origem na estratégia
individual do sindicato. Por sua vez, quando o megide determinacdo salarial é
centralizado, observa-se maior poder de mercadpgrte dos sindicatos e, portanto, e
maior capacidade na determinacdo do salario reahtudo, quanto maior a
centralizacdo, mais perceptiveis seréo os efetasudhento dos salarios sobre o nivel
geral de precos, de modo que elevacbes do saldnnal terdo menor sucesso em
elevar o salario real. Assim, o “efeito exportad@s precos” € internalizado na funcéo
objetivo dos sindicatos, mas ao contrario do querrecao nivel de determinacgéo
salarial intermediério, a elevacdo dos salariosqua forte e perceptivel efeito sobre o
nivel geral de precos, de modo que ameacas decétalda autoridade monetéria séo

agora criveis e, portanto, menor o eféiee riding

Neste caso, verifica-se a relacdo em U-invertite fump-Shape hypothgsis
entre a descentralizacdo do processo de determisadgrial e o nivel de emprego da

economia, conforme estabelecido por Calmfords #ilD§1988). Deve-se observar que

0 prémio salarial ser4 sempre positivo mesmo quarelo e 6 — oo, Este fato ocorre
porque os sindicatos sempre terdo (mesmo que pegpeder de mercado em razdo da
capacidade que eles possuem de restringir a aferttabalho, uma vez que as firmas so
podem contratar, por hipétese, os trabalhadoriesldis ao seu proprio sindicato, ou em
outros termos, em decorréncia de externalidade timagalevido a hipotese de
imperfeicdo de trabalho e de bens (concorréncicopualistica). Graficamente, tem-se:
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Grafico 6.2 — Estrutura Sindical e Prémio salafalrva Calmfors e Driffill

] =

8 - oo

6.10 SIMULACOES

Esta secao tem como objetivo mostrar o funcionamepéracional do modelo,
bem como avaliar os efeitos sobre o prémio saléfigl desempregqu) e taxa de

inflacdo () do aumentdinear das seguintes variaveis:

(1) quantidade de firmas e sindicatos na economia Hsando grau de
centralizacao da determinacao salaiial
(i) grau de conservadorismo do Banco Cerfiigl

(i)  parametrqa) da funcéo de producéo.

Assumindo como principio de que os valores dosnpett@s numéricos, bem
como os valore iniciais de desemprego, inflacadéen salarial tém que ser plausiveis
do ponto de vista econémico, considera-se as deguiondicdes iniciais reportadas na
tabela 6.2.
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Tabela 6.2 - Parametros e Condi¢des Iniciais Wtillias na Simulacdo do
Modelo.

Parametros Condicdes Legenda
Iniciais
parametro funcdo de producéao 0,60 a
quantidade de firmas 25 Ji
grau de aversao ao desemprego por parte dos soglica 50,00 A
grau de conservadorismo do BC 2 H
Elasticidade de substituicdo de bens 1,31 6
Varidveis Enddgenas Condicbes Legenda
Iniciais
prémio salarial 1,70% A
Inflac&o 4,24% T
Desemprego 5,30% u

6.10.1 Analise do prémio salarial, desemprego e inflacambres diferentes
configuragdes de determinagéo salarial.

Considerando-se a situacao inicial, na qual a@oa possui uma unica firma
e, portanto, a determinacéo salarial € centralizeglidfica-se que o prémio salarial é
baixo (0,80%), assim como o desemprego (2%) elacéd (2,50%). Neste sentido, a
medida que o numero de firmas aumenta, ou sejegrEomia passa para um nivel de
determinacao salarial intermediario (3 firmas),rénpio salarial atinge o valor maximo

de 4,81%, assim como o desemprego e a inflacAmcaloa o valor de 12,02% e
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15,02%, respectivamente. Neste contexto, fica etedque o “efeito desemprego” cai

em um primeiro momento e, depois volta a subir dettando que quanto maior o grau

de descentralizacdo da economia, maior o “medo” slodicatos em relacdo ao

desemprego. Por sua vez, observa-se que o “efedétpo’p € moderado para uma

economia com determinacdo salarial

descentralizadlas crescente com a

descentralizacdo da determinagédo salarial. Estdtade ocorre porque 0s sindicatos

sabem que quando o seu efeito sobre o nivel gergbrégos é baixo ou pouco

perceptivel, maior o incentivfree riding dos sindicatos em elevar os salarios e,

portanto, maior o efeito geral sobre o nivel gelprecos. Por sua vez, enquanto o

efeito sobre o desemprego é inferior ao efeitoesolmivel geral de precos (acima de 18

firmas) — economia descentralizada — maior o présadarial, assim como o

desemprego e a inflacdo de equilibrio.

Grafico 6.3 — Andlise do prémio salarial, desempreinflacdo sobre diferentes

configuracOes de determinacgéo salarial.
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6.10.2 Evolucéo do Grau de Averséo a Inflagdo por partBataco Central

Considerando-se que quanto maior o grau de avelsdBanco Central em

relagéo a inflagdo (H), maior seré o efeito rastriem termos de oferta de moeda que

serd adotado em caso de elevacdo do salario médiecanomia por parte dos

sindicatos, de tal sorte que menor sera o prémarialarequerido pelos sindicatos,

assim, como também, menores serdo o desempregoflagio de equilibrio. Desta

forma, quanto mais restritivo a autoridade monatam relacéo a inflagdo, maior o bem

estar social da economia, sendo que sob uma attxtlemamente conservadora, 0s

sindicatos adotam uma atitude moderada no proassteterminacdo salarial, o que

permite com que o desemprego e 0s desvios do déverecos com respeito a meta

sejam os menores possiveis.

Grafico 6.4 — Evolucao do Grau de Averséao a Infiqudr parte do Banco

Central
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6.10.3 Alteracéo do parametro da funcéo de producéao

Considerando-se diferentes valores para o parametie fungéo de produgéo,
verifica-se que quanto maior a dependéncia da ewsenem relacdo ao fator de
producéo trabalho, maior serd o prémio salaritdrapém a o desemprego e a inflagao,
tudo o mais mantido constant&Este exercicio sugere que paises com maior

dependéncia em relacdo ao trabalho tendem a afaeggores resultados em termos

economicos.
Grafico 6.5 — Alteracéo da funcéo de producao
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6.11 ANALISE DINAMICA DO MODELO

Uma vez obtidos os valores de equilibrio de curtzp para as variaveis:
prémio salarial e inflacdo, e considerando dadgsaodmetros estruturais da economia
e as variaveis de estado, na sequéncia a constdacanalise dinamica consiste em

atribuir leis de movimento para as variaveis dadesprémio salarial e inflagcdo.

Assim, no longo-prazo, o poder de mercado dos tos explicitado pelo
prémio salariall se altera em funcdo do desvio do desemprego @fetiin respeito a

sua taxa natural®.

Adicionalmente, pela equacédo (37), verifica-se quaivel de precos pode
divergir da meta estabelecida pela autoridade radaetio passo que a oferta 6tima de
moeda sempre sera efetuada com base na equacaan(@8yez que o Banco Central
sempre reage a acao dos sindicatos. De toda sortengo prazo, o valor do nivel de

precos tem que convergir para a meta (Tobin, 18{5pargent, 1987).

Como o objetivo de analisar a solugcdo de longaegpdo modelo, em especial,
avaliar a estabilidade do equilibrio, no qual staths e autoridade monetaria interagem
estrategicamente, propdem-se dois exercicios. Omepo com sindicatos
descentralizados, ou seja, cgngrande. Nesse caso, no processo de barganhalsalari
supde-se que os sindicatos individuais nédo levamcensideracdo o efeito de suas
decisbes sobre o nivel global de precos da economia vez que suas acdes produzem
efeitos apenas na margem. No segundo exerciciosymivez, supde-se queseja
baixo, de tal sorte que os sindicatos levam emidera;do nas suas decisdes, 0S

impactos do processo de barganha salarial sobireebde precos da economia.

6.11.1 Analise de Estabilidade: sindicatos descentraligado

L=wu-u) ¥<O0 (40)

Dinamicamente: se>u =l A1

seu<u*=T4
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dp

-~ = Qp —p") Q<0 (41
Dinamicamente: se>p =>lp
sep<p*=>Tp

Onde: ¥ mensura a velocidade de convergéncia do desempagoo nivel
natural eQ) avalia a velocidade de convergéncia do nivel d&qwe para a meta
estabelecida pela autoridade monetaria.

Tirando-se o primeiro termo da expansao de Taglmtém-se:

ar _ gy _
E—A—‘PM(A o)

dp _ . _ o«
— =b=Q(p-p")

Assim, a matriz Jacobiana € dada por:
o Qu A—2

ap p—p
. 0 Q

A estabilidade dinamica do sistema requer quego tla matriz Jacobiana seja

negativo e o determinante positivo. De (42), obs&Em-
a
Det|]| = Q== = (-)(+H)(-) > 0

Traco |J| = ‘Pg—;+ Q=)+ (—)<o0

A partir da andlise de estabilidade da matriz Jaoah verifica-se que o sistema
é estivel. Para saber a trajetoria de convergé&amidorme Takayama (1993), calcula-
se o discriminante da equacéo caracteristica, rte goe:

Az(mmz—uﬁu@)zFH(%H2—4h(%)+q

) 2
sign(a) =¥ == -4| -40

—a

SeA > 0 => espiral convergente
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SeA < 0 => no6 convergente

Em Steady-Stateo salario prémio e o nivel de precos séo corestat longo do
. . a p di . . . ~ ~
tempo. Isto permite com que o Iocg%z 0Oeo Iocusz = 0, cujas inclina¢bes séo

dadas respectivamente pelas seguintes equac@es, dsierminados:

da

— |dp =0
dp |E=0

da

—laa_ =0
dp E=O

Sendo assim, a configuragdo de equilibrio de lgprgao da economia em

consideracao pode ser visualizada por meio doografaixo.

Grafico 6.6 — Diagrama de Fases: Configuracao doligo de Longo-Prazo

A p =0

A=0
P
6.11.2 Analise de Estabilidade: sindicatos centralizados
Z—iz‘l’(u—u*)+y(p—p*) ¥Y<0 y<o0 (43)
Z=ap-p) Q>0 (44)
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Onde:y mensura o medo dos sindicatos com relacdo a &aflag qual pode
também ser interpretado como o nivel de credillkdda autoridade monetaria em

relacdo ao cumprimento da meta inflaciorfaria

Tirando-se o primeiro termo da expansao de Taglitém-se:

da . d *
Z=A=¥=(A-2) +y(P-p)

d . *
L=p=Q(p-p)

dat

Assim, a matriz Jacobiana é descrita por:

. 2 yla-2
& =[T5 YH ) (45)
& o Qolp—P

dt

A estabilidade dinamica do sistema requer quego tla matriz Jacobiana seja

negativo e o determinante positivo. De (45), obs&am-
du
Det|]| = ¥Q = >0
Traco |J| = ‘PZ—Z+Q <0

A partir da analise de estabilidade da matriz Jaoab verifica-se novamente

que o sistema é estavel.

Tal como anteriormente, eBteady-Statetanto o salario prémio como nivel de

~ . , . d p:
precos sao constantes ao longo do tempo. Isto fgecom que o Iocug'tZ =0 e o locus

da o ~ . ~ : .
== 0, cujas inclinacdes sdo dadas respectivamente pejaacdes abaixo, sejam

determinados:

daaA

— |a =0
dp |d—f=0

da

—laa_ <0
dp E=0

°2 Essa hipétese de aversdo a inflagdo por partesiddgatos pode ser encontrada em: Cukierman e

Lippi (1999), Guzzo e Velasco (1999), Skott (1997).
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Sendo assim, a configuracdo de equilibrio de lgrgao da economia em

consideracao pode ser visualizada por meio doografaixo.

Gréfico 6.7 — Diagrama de Fases: Configuragcéo doliBgo de Longo-Prazo

A

Deve-se observar que, em ambos os casos, com aoslicentralizados ou
descentralizados, o equilibrio é estavel, apresdntérajetéria em foco convergente. A

diferenca do segundo para o primeiro € o nivevdaaveis dindmicas e®teady-State

Para compreender melhor esse resultado, suponha mjwel de precos esteja
em um patamar superior ao nivel 6timo de longoqpaz Neste caso, 0s salarios reais
serdo inferiores ao nivel 6timo compativel com énpo salarial desejados pelos
trabalhadores e o nivel de desemprego inferioxa tampativel com o equilibrio da

economia (NAIRU). Cabe destacar, também, que atigiaale real efetiva de moeda na

., , . . , ; Efetivo w\ Otimo
economia é também inferior ao seu nivel ot(rgé < (—)

> compativel com

o equilibrio. Como o modelo ocorre dentro de umaise de teoria dos jogos do tipo
Stackelberg, onde os sindicatos fazem o primeirovinmento, entdo os sindicatos
antecipam nos seus planos de barganha salarigisiidale oferta 6tima de moeda por
parte do Banco Central, fazendo com que a econ@tteme ao equilibrio, com = p*,

u=u".

*3 Lembre-se qug = log (P — P,)
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7. OS EFEITOS DO PROGRESSO TECNOLOGICO SOBRE A DINAMICA
ECONOMICA.

The OECD Jobs Strategy recommends policies to aserevage flexibility,
including moves to decentralize wage bargainingwelcer, this is one of the
policy areas where member governments have shosvgréatest reluctance to
implement the reforms proposed and disagreementm@mesearchers have
been most pronounced. Have wage-setting institsittcome more supportive
of high employment rates and broadly-shared priatgpero what extent is the
trend towards lower union density and more deckréc collective bargaining
a factor behind wage moderation and greater eanimgquality recorded in
some OECD countries? (OECD Employment Outlook, 290427).

Considerando-se que parte das questfes levantaltasefatério da OCDE foi
respondida, do ponto de vista tedrico, nos catalteriores, no qual demonstrou-se
gue regimes descentralizados de barganha salavahopem melhores resultados
econdmicos do que regimes intermedi&fiosma importante questdo ainda permanece
em aberto. De acordo com a OCDE, uma importante fde presséo salarial consiste
nos efeitos da produtividade sobre salario e dessgop Desta forma, segundo o
relatorio OECD EMPLOYMENT OUTLOOK 2004:It assessing whether real wage
growth is excessive, it is desirable to take actaidrproductivity growth and the level
of unemployment: The rate of productivity growthedmines how rapidly real wages
can rise without undermining employment performance

Sabe-se que progresso tecnolégico sempre geranceeso da produtividade do
trabalho. A resposta neoclassica padréo dada peldslos de crescimento econdmico
€ gque no longo prazo a taxa de crescimento da gtanguala a taxa de crescimento do
progresso tecnolégico mais a taxa de crescimenpal@cional. Assim, 0 progresso
tecnologico incrementa a oferta de bens e considerdlexibilidade dos fatores de
producéo e de precos, verifica-se aumento do comgudos salarios reais.

Sobre outra perspectiva, Calmfors (1994) discutefeisos macroecondémicos da
determinacao salarial e possiveis politicas ecorgsnpara aumentar o0 emprego nas
economias. Uma alternativa, segundo o autor, ésaed&alizacdo da determinacao
salarial. Outra possibilidade é aumentar a prodl#ade do trabalho, a qual seria obtida

* Como se sabe, o regime centralizado também pradathores resultados do que regimes
intermediarios. Contudo, do ponto de vista de igaliteconémica, € mais factivel promover a
descentralizacao da determinacéo sindical do quomwario.
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por programas de treinamento para aprimorar o fapital humano. Desta forma, ao
discutir os efeitos macroecondmicos do progressmotégico, Calmfors (1994)
apresenta dois efeitos sobre o emprego. O priméirgque o crescimento da
produtividade do trabalho aumenta a escala de paémd(efeito escala), o que gera
reducdo do custo unitario dos produtos com impaositivo sobre o emprego. Por
outro lado, o0 mesmo nivel de produto pode ser midducom menos trabalhadores,
porém mais eficientes, o que gera reducdo do empeegy decorréncia do efeito
substituicdo. Com efeito, o crescimento da prodiane ndo precisa, necessariamente,
gerar efeitos positivos sobre o mercado de trabdkdsorte que o efeito liquido sobre o
emprego € incerto e depende da elasticidade dandienpar trabalho, sendo que quanto
maior essa elasticidade, maior o efeito positiMoras®m emprego (efeito escala domina
efeito substituicao).

Contudo, segundo Calmfors (1994), apesar da ireersebre os efeitos da
produtividade sobre o emprego e também sobre dsaé@l, o efeito final (possivel!)
tende a ser positivo (Calmfors, 1994, p. 25, Tabgla

Todos esses prognaosticos, no entanto, podem s @iais incertos se existir a
possibilidade de desemprego e, em particular, sust®s de ajustes necessarios para
que os beneficios do progresso tecnolégico aparsg@am demasiadamente custosos e
demorados, especialmente no contexto de bargaftdrakdor esta razdo, advoga-se a
necessidade de discutir ndo apenas o impacto datpridade no emprego e salario
real, mas também proceder com a andlise da edtatelidas posicoes de equilibrio da
economia. Nas palavras de Samuelson (194f)sitions of unstable equilibrium, even
if they exist, are transient, nonpersistent stateg] hence on the crudest probability
calculation would be observed less frequently titable statés(Samuelson, 1948,
p.5).

Sendo assim, considerando-se a relagéo entre prddde e pressao salarial,
este capitulo procura responder uma importante t@uescondmica: quais as
consequéncias do progresso tecnoldgico sobre aomian especialmente em um
contexto de interacdo estratégica entre a aut@idabnetaria e os sindicatos,
juntamente com imperfeicdo no mercado de benstealho. Além disso, busca tratar
essa relacdo ndo apenas do ponto de vista estéta®o,principalmente analisar 0s
efeitos dinAmicos do progresso tecnoldgico.
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7.1 DEFINICOES DO MODELO

O modelo desenvolvido neste capitulo é essenamdémgual ao apresentado no
capitulo anterior, com uma excec¢do: introducdo dmyrpsso tecnoldgico. Neste
sentido, utilizar-se-a a mesma numeracao do maatglinal, inclusive para facilitar

comparacodes de resultado.

Com a introducdo de progresso técnico, a funcaprdducdo dag-firmas é

substituida pela seguinte funcéo:
Y = ZN;* (1)

Onde:o parametroZ descreve o progresso tecnoldgico.

7

O progresso técnico aqui proposto € essencialmeleterminado pela
qualificacdo da forga de trabalho assumindo a fodedabor-augumenting o que
significa que alteracbes técnicas sdo sempre nudsete reduzir a relacdo produto-
trabalhG®. O parametrdZ, além de representar o progresso tecnolégico, éanyiode
ser interpretado como “medida de eficiéncia” dorfate producéo trabalho Por essa
razdo, a incorporacdo dessa variavel no modelo rstanmee produtividade marginal e
média do trabalho. A formulacdo apresentada € anmesidenciada em Gali (2008, p.

43), de modo que o0 progresso técnico € o mesmdquaa as firmas.

7.2 AS FIRMAS

. . .. , ;.- Pj
As firmas dessa economia maximizam os lucros esndth o nivel otlme;.

Como a funcdo de producéo incorpora progressoc@centdo o problema das firmas €

modificado, de sorte que:

ﬁ d _ (Yi _ﬁl—eﬁ/—ﬂlﬁ,ﬁ_el/a
maxpj(P)yj (P)Nf_(P) P P[ZP(P) ] (11)

A condicdo de primeira ordem desse problema fornece

% para uma discussdo detalhada sobre esse tigogtesgso técnico, ver Acemoglu (2003).
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-t 42 (8 @ D

a

Aplicando-se logaritmo na expresséo acima, enaesgr

PS: 'pj—p=¢O+m[a(wj—p)+(1—a)(m—p)—z] (12)

A equacdao (12) define o preco relativo 6timo fixgdba firma em concorréncia
monopolistica. Verifica-se, portanto, que o preglativo do seu produto € uma média
ponderada entre a quantidade real ofertada de needsalario real pago. Além disso,
0 preco relativo 6timo € uma funcdo positiva tathbosalario real (reacdo ao custo do
trabalho) defrontado pelas firmas como também dimos monetarios reais (reacéo as
condicdes de demanda). Com a introducdo do pragressoldgico, verifica-se a
existéncia de uma relacdo negativa entre o predmedopraticado pela firma e o nivel
geral de precos, 0 que sinaliza que o progressictéceduz o preco relativo do bgm
vis-a-vis 0 nivel geral de precos. Este efeito peeletraduzido comefeito escalano
qual a introducdo de progresso tecnoldgico perme#uzir o custo unitario de

producao.

7.3 DEMANDA DE TRABALHO

Efetuando-se o0 mesmo procedimento utilizado ndwapdnterior, obtém-se a
seguinte demanda de trabalho:

. d 6¢ 1
Demanda de Trabalho:  n; —70 + oo [(m—p)—0(w; —p) —

(1-6)z] (14)
Onde:z = In (2)

A partir da equacéo (14), verifica-se que a demated&rabalho por parte das
firmas é uma funcédo crescente da quantidade reatadzla (reacdo as condi¢cdes de
demanda) e decrescente em relacdo ao salario obahdo pelo sindicatad. A
introduc&o do progresso técnico reduz a demandaldaho por parte das firmas, uma
vez que 0 mesmo trabalhador é agora capaz de procaiz unidades de producéo via
aumento da produtividade do trabalhefeito substituigéo.
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7.4 A DECISAO DE OFERTA DE MOEDA DO BANCO CENTRAL

No capitulo anterior a pergunta chave colocada paBanco Central era que
tipo de regra a autoridade monetaria deveria usiar @rientar sua tomada de decisao.
Mais precisamente, perguntou-se que tipo de respieste ser dada em termos de
elevacéo ou contracao da oferta de moeda no quesfizito ao maior controle sobre o
nivel de precos, levando-se em consideragdo o impiessas medidas sobre a taxa de

desemprego.

Uma importante pergunta que deve ser respondidse ne®delo, passa pela
incorporacao do progresso tecnoldgico no modelopgrticular, o que acontece com a

dindmica econdmica se a mesma funcao perda foadalpela autoridade monetaria?

Resolvendo-se o problema do Banco Central de hesaatima de oferta de
moeda, encontra-se:

no—¢1  [(1-a)pi+p*+zl(1-)H , 1-a(l-a)H
1+(1—a)2H 1+(1—-a)?H 1+(1—-a)?H

RPM (6tima): m = (23)

Assim, o progresso tecnolédgico faz com que a alstde monetaria aumente a
oferta de moeda, ao se comparar com o resultattioatd modelo padréo.

7.5 O PREMIO SALARIAL

O salario de equilibrio com imperfeicdo no mercdddrabalho (com sindicato)

e progresso tecnoldgico é descrito pela seguiniagém:

w-p)" = (522) + E2, + 22— (1- o)l (31)

A @y a

Sabe-se, também, que no equilibrio competitivoaléar® real corresponde ao
nivel de salario que equilibra 0 mercado de trabalh nivel de pleno emprego, e é
denotado pofw — p)¢, de modo que:

(1-a)
a

(w-p)= ¢ —Q-a)l+z (33)
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Novamente, para obter a taxa de desemprego débegué o preco agregado de
equilibrio, é necessario obter o prémio sal#tidbs trabalhadores por estes estarem
filiados aos sindicatos. Para tanto, subtrai-squagbo (33) da equacéo (31), de modo

que:

27 =w—p)f —(w—p) = “;‘;”’w +822 41— )i > 0 (34)

Onde: A% representa o prémio salarial para uma economia poygresso
tecnologico. Deve-se observar que a introducao rdgresso tecnolégico aumenta o

prémio salarial pago aos trabalhadotés> A.

7.6 O EQUILIBRIO DE CURTO PRAZO

No curto-prazo, tal como no modelo anterior, 0 dgsego, a inflacéo e a oferta

de moeda sao determinados em funcao do prémidesafessim, tem-se:

Desemprego de Equilibrio

.1
W= sA >0 (35)

Ou, alternativamente:

w=2w 4z (35a)
Apy a

Inflacdo de Equilibrio

L (i-a) 1-aew] _ 2
TEPTP T (1—a)2H[ a zZ+ Ay ] - (1-a)?2H >0 (37)
Ou ainda:
L - (37a)

T (1-a)AHe, a(l-a)H
Oferta de Moeda de equilibrio

(1-a)[1—-a(1-a)H]py, [1-a(1-a)H] X
Apuliri-o2H] T ra-azalia-aazt TP (38)

m* =any +

*% O prémio salarial também pode ser interpretadoocsendo o grau de rigidez do mercado de trabalho.
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A partir das equacdes (35), (37) e (38), observgise quanto maior for o
prémio salarial recebido pelos trabalhadores paifiliagrem ao sindicato, maior sera a
taxa de desemprego da economia, ou seja, quanto foaio poder de barganha dos
trabalhadores, maior a taxa de desemprego. Aléso,di®mo 0 progresso tecnoldgico
aumenta o prémio salarial, o resultado € elevagaaxh agregada de desemprego e de

inflacdo de equilibrio e uma maior oferta de moeda.

7.7 COMPARACAO EFEITO ESCALA E EFEITO SUBSTITUICAO

Considerando-se as equacdes (12) e (14), obsarnwiseo progresso técnico
gera dois efeitos. O primeiro, definido como efe#tscala é apresentado no lado
esquerdo da desigualdade abaixo, ao passo quet@ fibstituicdo aparece do lado
direito da desigualdade. Com efeito, a magnitudefdibo do progresso técnico sobre o
desemprego depende da elasticidade substituicé® anbens, a qual é funcdo do grau

de centralizacdo da determinacédo salarial da ecenom

1-6)z > A
0(1—a)+a<6(1l—a)+a

Efeito Escala < Efeito Substituicao

Analisando a desigualdade acima, observa-se quieitn eubstituicdo sera
sempre superior ao efeito escala. Assim, consideraa os resultados apresentados no
modelo com progresso tecnoldgico, podem-se tiras dmportantes conclusdes. A
primeira diz respeito a magnitude da taxa de dessgop inflacdo e prémio salarial.
Estes valores serdo sempre maiores no modelo amgnegso tecnoldgico. A segunda é
que a relagdo entre o progresso técnico e as e@iaeais da economia ndo é
monotdnica, sendo funcdo do grau de centralizagddeterminacdo salarial. Assim,
observa-se que paises com determinacéo salar@rdeslizada ou centralizada irdo se
beneficiar mais dos beneficios do progresso tegimmd do que paises com
determinacdo salarial intermediaria. Este resultestd em linha com as evidéncias
descritas no estudo da OCDE (1994) intitulado: TBIECD JOBS STUDY Facts,
Analysis, Strategi€é$1994).
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7.8 ANALISE DINAMICA DO MODELO

Tal como no modelo anterior, no equilibrio tempiarér poder de mercado dos
sindicatos explicitado pelo prémio salaria¢ tido como constante, assim como o nivel
de precogp, sendo que essas variaveis mudam no longo-prazo. &introducdo de
progresso tecnolégico, faz-se necesséaria uma raregjuacdo de movimento. Para

tanto, supfe-se que a dindmica do progresso tagoolé descrita pela equacéao (41).

7.8.1 Andlise de Estabilidade

Reescrevendo a dindmica do modelo, encontra-se

da

Ez‘P(u—u*)+y(p—p*) ¥Y<0 y<o0 (39)
Z=a@p-p) Q<0 (40)
dz *

—=nGg—-9) n<o0 (41)

dt

Onde: ¥ mensura a velocidade de convergéncia do desempagoo nivel
natural eQ) avalia a velocidade de convergéncia do nivel d&qwe para a meta
estabelecida pela autoridade monetarjajndica 0 grau de desvio do progresso

tecnoldégico em relacéo ao seu valostEady state

Tirando o primeiro termo da expansao de Taylormwkse:

A a . 0
= A=¥50G-2)+y(-p)+¥3 (- g0)
dp _ . _ _x
= =P=Q@-p")
z=n(z—-2z%)
_dl_
de | [0u i PR
d_p:\Pa/l v Yag o
dt o Q o [[,_}
dz 0 0 7 0
Ldt
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De acordo com o Teorema de Routh-Hurwitz, a equeggacteristica da matriz

Jacobiana 3x3 é dada por:
‘U3+b1‘U2+b2ﬂ+b3 =0
Com:
du
b, =20 +¥Ln+0p>0
27 "o ox 1T 2
by =¥Zan >0
3 = T 553

Teorema (Critério de Routh-Hurwitz). Dado o polindmi# + b u™* + -+ b,_u +
b, = 0, onde os coeficientds sdo constantes reais= 1, ..., n, definan matrizes de

Hurwitz, onde os coeficientes do polinbmio cardstao sdo tais que:

b1 by 1 0
X1 = (b)), Xz = (bl b >,X3 = <b3 b, b1>,
372 bs b, by
by 1 0 0 0
b3 bz bl O 0 \
Xo=|bs b, bz by .. 0 |, ondeb;=0sej>n
0
0 0 0 0 .. by

Todas as raizes do polindnigu) sado negativas ou possuem parte real negativa

se o determinante de todas as matrizes de Huraitpdsitivo, ou seja, sdetX; >

oVj=1,..,n

Para a prova do critério de Routh-Hurwitz, ver Gaather (1960, vol I, p. 194)
e Gantmacher (1964).

Corolério: Suponha que os coeficientes do polinbmio sdo nisneas. Se todas as
raizes do polinbmio caracteristid(y) = u" + a;u™* +--+a,_u+a, =0 séo
negativas ou possuem parte real negativa, entdcoefcientesa; > 0 parai =

1,2,..n.
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DemonstracdoEsse corolario € consequéncia direta do critéridcRdath-Hurwit. A

equacao caracteristica pode ser fatorada comase.se
). (u+n) W +2cu+c?+dP) ... (P + 20,1+ ¢, +di) =0

Onde as raizes sé&er; <0 fori=1,..,k; e as raizes complexas dadas por:
—c; £ d;i paraj=1,..,k, ek; +2k, =n. Se todas as raizes sdo negativas ou
possuem parte real negativa, entad 0 and¢; > 0 para todo i andj. Segue-se que

todos os coeficientes da equacédo caracteristioeati sdo positivos.

Concluséo O Critério de estabilidade de Routh descreve tgsaraizes possuem parte
real positiva. As demais raizes sdo negativas oo parte real nula. A condicao
necessaria e suficiente para que todas as raigsagm parte real estritamente negativa

€ que todos os coeficientes do polinbiP{p) sejam estritamente positivos.

Comob,, by, b3 > 0, as condicdes requeridas para a estabilidadestEns sao
atendidas — resultado do corolario do teorema,labse que o modelo com progresso

tecnoldgico é estavel.
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8. CONCLUSAO

Ao longo desta Tese apresentou-se um modelo comrienpdes nos mercados
de bens e trabalho em que as instituicbes do memadrabalho, em conjunto com a
regra de politica monetaria adotada pelo Bancor@leqossuem papel relevante na
determinagcdo da performance da economia. Com gfgiiando sindicatos e a
autoridade monetéaria se interagem estrategicanemte&im jogo ndo cooperativo do
tipo Stackelberg, obtém-se trés importantes redogtdi) ndo neutralidade da regra de
politica monetéria; (i) regimes descentralizados regimes centralizados de
determinacao salarial promovem melhores resultastmsmomicos do que regimes
intermediarios, corroborando com a tese de CalméorBriffill; (iii) as variaveis
nominais fornecem a plataforma para a interacaatégica entre autoridade monetaria

e sindicatos.

Assim, ao se modelar o canal da oferta via detexrgdim instituicdes sindicais,
demonstra-se que mesmo a moeda sendo neutra,aadegyolitica monetaria afeta
variaveis reais da economia, uma vez que a moedede a plataforma para a interagédo
estratégica entre formadores de precos/salariosutosidade monetéaria. Além disso, o
modelo desenvolvido mostra que as variaveis noss&o relevantes do ponto de vista
da interacdo estratégica, uma vez que a variaveledsao dos sindicatos € o salario
nominal. Para atingir estes objetivos, adicionoussedimensé&o institucional da
economia na politica macroecondmica, consideraad@au#o o canal da oferta como
também o da demanda, tendo como ponto de partialdign seminal de Soskice e
Iversen (2000).

Assim, a primeira contribuicdo tedrica da Tesetéohar endégena a regra de
politica monetéria, que no modelo Soskice e lve(@600) é exbégena e no maximo nao
acomodaticia, ndo sendo possivel a autoridade Arametontrair a oferta de moeda.
Desta forma, foi possivel ampliar o escopo de a@alima vez que a politica monetaria
enddgena torna possivel analisar os problemastdea@do estratégica entre o Banco
Central e os formadores de salarios e precos. dwitnente, como a regra de politica
monetaria é diferente daquela proposta por Soskiteersen (2000), é facultada a
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autoridade monetaria a possibilidade de reagilysie, restritivamenté em termos de

oferta de moeda a pressao de salarios por partamitisatos.

A segunda contribui¢do foi mostrar que a interagsimtégica entre a autoridade
monetaria e as instituicdes do mercado de trabgdina o chamadoEfeito Calmfors-
Driffill ”, isto é, demonstra-se que diferentes configuragdee determinacao salarial
geram resultados distintos em termos de performa&ocmbémica. Neste contexto,
diferent&® do modelo Soskice e Iversen (2000), no qual aieidade de substituicdo
entre os bens da economia é exdgena e independ®rqaantidade de sindicatos e

firmas, aqui, essa relacdo é endogena, de talgoetee obtém como concluséao que:

“The structure of labour markets is increasinglyrgsved as a determinant of the
macroeconomic performance of a country. The mantlosion is that extremes work
best” (Calmfors e Driffill, 1988, p. 14)ou seja, quando a determinacéo salarial ocorre
de forma descentralizada ou ao nivel central, nnethsdo os resultados econémicos em
termos de desemprego, salario real e inflagcdo,woggando a determinacéo salarial
ocorre no nivel intermediario, gerando a relacdo @namvertido entre o nivel de

determinacao salarial e a taxa de desemprego.

A terceira contribuicdo foi construir um modelo queermite analisar
conjuntamente as instituicbes do mercado de trabakpresentada por multiplos
agented formadores de salarios e precos, com a presencamddanco Central
comprometido com a meta de inflacdo. Desta formasegue-se unir 0s principais
resultados da literatura de politica monetaria eoliteratura de economia do trabalho,
na qual“The structure of labour markets is increasinglyrgaved as a determinant of

the macroeconomic performance of a country”.

Espera-se, portanto, ter respondido uma importauestdo da teoria econémica:
como a autoridade monetaria e os formadores dep éigmas) e salarios (sindicatos)

interagem estrategicamente no processo decisonmis, do que isso, como o Banco

*" Deve-se observar que o fato do Banco Central néerpreagir restritivamente em termos de oferta de
moeda no modelo Soskice-lversen possui papel ¢tamigaresultados obtidos pelos autores, conforme
argumentado no capitulo5.

*8 No modelo Soskice Iversen (2000), ndo se verifioperacdo da hipétese Calmfors e Driffill (1988).

%9 A literatura de interac&o estratégica é bastamétay sendo utilizada tanto para analisar questies
problemas de coordenacdo entre as autoridades dmanet fiscal, como, por exemplo, em Dixit e
Lambertini (2003), como também para analisar essklgma sob da dinamica salarial, com problemas
de interacdo entre sindicatos e o Banco Centrabgmuposto por Acocella e Bartolomeo (2004).

193



Central reage as decisdes de salarios e precamsequentemente, qual a implicacdo

destes efeitos na gestao da politica monetéria.
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Apéndice 1 — Analise dos Determinantes do Prémio &aal

Derivacdo dos sinais dos coeficientes, e efeitdwesm poder de barganha dos

trabalhadores.

Sabe-se que:

_[1_ 1 —1_0p
Pw = [1 ][1+(1—a)2H]] =1 ow; >0e
_ (-1 (1-a)H _ %
Pu = Jla+6(1-a)] * J[1+(1-a)2H] ~ Ow;

>0

Diferenciando-se,, com relacéo &, 6 e/, obtém-se:

0Py _ J(1-a) _ (1-a)

aH  {[1+(1-a)2H]}? ~ J[1+(1-a)2H]? = Kn > 0
0 0 p

09y _ faroar Tarea—aid "V (1-a)H 1 _ 6[1+(1-a)*H|-(1-a)H[a+0(1-a)]

aj JE [1+(1-a)2H] ] [a+8(1-a)][1+(1-a)2H])?
0@y _ 0—-a(1-a)H

] [a+8(1-a)][1+(1—a)2H]j2
APy _ a’-Ha+0 —

3]  [a+60(1-a)][1+(1—a)2H]j2 K;

Observe que o numerador da expressao acima é umdipa do segundo grau,

0 qual possui duas raizes.
P(a) =a?*—Ha+6
As duas raizes do polindmio acima podem ser exqB&EssNo:

.« —(-H)+VH?—26 _ H+VHZ—40
a1,dz = 2 - 2

Como a representa o coeficiente da funcdo de producaene, termos
econdbmicosa > 0, segue-se que as raizes (validas) do polinbmierdeser reais e

positivas. Desta forma, é possivel garantir que:

a(Pu__
3] —K]>0.

Na sequéncia, diferenciandogg com relacao &:
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se:

¢y _ J-D[J[6-a(6-DI]-60-1)(J-a))

00 {la+6(1-a)]}?

09y _  a(J-1)
30 Jlat0(-a))z e >0

Diferenciando-se,, com relacao &, 6 eJ, encontra-se
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0Py _ 1
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o0pw

26 =0

Os determinantes ded

Sabe-se que :

(1 a) PwH,)) _
1 el (H]9)+(1 a)il

Supondo, por hipotese quie= 0, dferenciando-s@ com respeito &, obtém-

ﬂ _(-a 1 Ipw a(Pu
AH A (@y)? [ on Pu— (pw]
_l _(1-a) 1 0pw a(Pu
0H A (gy)? [ <Pw]

6A (1 a) _Kn

Mas como:

1

[(1 - a)(pu - (pW] = ][a+9(1—a)][1+(1—a)2H] [0(1 - a)(] - 1)[1 +

(1—a)*H]+(1—a)*H[0 —a(®@—-1)]—J[6 —a®—-D][1+ (1 —-a)*H] +
[6 —a(6 — 1)]]
Coletando termos e efetuando operac¢des algébricas:

_ 1 — )2 _ —q — - -
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Simplificando, segue-se que:

—a(j-1)
Jla+6(1-a)]

(1 —a)p, —pul =
Conclui-se, portanto, que:

oA _ (1-a) xp

OH A ((pu)z [(1 - a)(pu - (pW] < 0

Diferenciando-s& com respeito g, obtém-se:

04 _(1-a) 1 [6<pw _ 0y ]
9] A (pwtlay PuT o Pw >0

No entanto, para demonstrar o resultado acimag@sor determinar o sinal da

expressao abaixo:

. Ipw dpy
Sinal {a—](pu — a—](pw} =7
Para facilitar a demonstracéo deste céalculo, defisa as seguintes variaveis:
[a+0(1—-a)]=x>0

[1+(1—a)’H]=y>0

P(a) = 6 —a(l—a)H

Assim, reescrevendo-4 ]‘”, a(%, Pus P

= 00-1) , (-wH

xJ yJ

9¢u _ P(@)

aJ  xyJ?

1

Py = 1- ;
9w _ 1

aj  yI?
Segue-se, portanto, que:
dpw dpy 1
o Ty P T {60 - Dy+ (A —-a)dHx —P(a)]y + P(a)}
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0] = 00 = Dy + (1~ Dfix = P@)y + P(a)
Substituindo-se os valores gey na expressao acima:
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2y =29, | = {0 + a(l - OH + a1l - QHJ[1 +
(1-a)*H] + P(a)}

[0pw a‘Pu ] 2

_a_](pu (pW =xy2]3{ P(a)+a(1_a)H][1+(1_a) H]+P(a)}

[0 dpy

2 gy = 29| = s {a(l — QHJTL + (1 - @)?H]} > 0

[0 pw Ay 1 _ a@t-a)H

S w5 | =T = >0

Diferenciando-sé com respeito &, obtém-se:

0 _ _ (1-)kg_pw

6 A (g2 <0

211



Apéndice 2 — Andlise dos Limites do Prémio Salarial

Resolvendo-se,, e ¢, para 1 (um), obtém-se

(1-a)H
gou(l) = ;

1
(pw(l) =1- ;
Logo:
Ag=1) =L

A

Quandg — «, sabe-se que:

ow—1
Aplicando-se o Teorema de L’Hopital epy), encontra-se:

6

ﬁ_
Pu =

Substituindo-se,, e ¢, emA, obtém-se:

N (1-a)x _ (1-a) [a+6(1-a)]
A 6 A ]

Quando/ -0 = A

Quandod — o, verifica-se que:

U-1)
Pu =700
Segue-se, portanto, que:

—1\2
N (1-a)*Jow

=
Quandof — « 20-D
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Anexo 1 — Acédo Coletivas, Racionalidade de Crencas

O Modelo de Olson

Considere uma economia na qual o individuo obtéra determinada fracdo do
ganho total do grupo. Adicionalmente, considere quparte recebida pelo agente

depende de dois fatores:

(1) Do numero de integrantes do grupo;

(2) Do beneficio individual do agente em relagcéo adsoseumembros do grupo.

Desta forma, o ganho total do grupo depende dd fiid® beneficio coletivo e

do tamanho do grupf),, de modo que o ganho do grugcé definido por:
Vy, =S,T 1)

O Tamanho do grup§,, por sua vez, ndo € uma variavel exdgena, aoaratr

é funcdo do numero de individuos do grupo e tamfdémalor que cada unidade de
beneficio coletivo tem para cada individuo do grugssim, o ganho individudl; para

depende da fracdg que cabe ao agentelo ganho total do grugg, de modo que:
Vi= EV, (2)
Substituindo-se (1) em (2), obtém-se o0 ganho diviithao:
V; = FiS,T (3)

Desta forma, a vantaged) que o individua obtém com qualquer quantidade
do beneficio coletivo, é igual ao ganho do indieidmenos o custo seletivo de

participacéo C.
A =V,—C (4)

Deve-se observar que o resultado do grupo depemsl@agbes individuais dos
participantes do grupo. As ac¢fes individuais, poa 8ez, dependem das vantagens

relativas obtidas pelos individuos, dado o conju@@cdes alternativas.
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Segue-se, portanto, que o comportamento do indivilufuncdo de suas
vantagens isoladas (pessoais), ou seja, da matwita a vantagem do individug

muda conforme ocorrem mudancas no beneficio col&tiv

A dificuldade em se analisar a relacdo entre o mdmado grupo e o
comportamento do individuo decorre do fato de cagaadndividuo pode auferir um
valor diferente ao beneficio coletivo. Ademais, foome ressalta Olson, cada grupo
interessado em um objetivo coletivo enfrenta unmgdo custo distinta.

Por hipétese, Olson assume que a funcao custaseefidente. A justificativa
decorre dos beneficios coletivos serem parecides 06 beneficios privados, na
peculiaridade de que quanto maior o beneficio, rah@s serdo os custos. Por esta
razao, o custo sera uma funcéo da taxa ou fiiie obtencédo do beneficio coletivo, e

as curvas de custo médio terdo a forma convenciDedlorma geral:
C=f(T) f'>0 (5)

Substituindo-se (5) em (4), e na sequéncia difemado-se o nivel de vantagem
individual A; com relacéo ao nivel do benefi¢lpobtém-se:

o4, _ v, _oc
aT = 8T AT (6)

DA L
Para o maxime_* = 0, e supondd; e S;variaveis constantes, encontra-se:

ac ac

FSy — pye

A equacao (7) mostra a quantidade do beneficioticolgue um individuo,
agindo de forma independente, obtém. Deve-se odosgue a equacao (7) ndo assegura

gue o agente ir4 conseguir obter quantidades yasitio beneficio. Para tanto, observe

6VL- an .
que ComO(,; = Fi F , Segue-se que:

F(50) -5 =0 ®)

Pela equacao (8), verifica-se que a quantidadeadtienum beneficio coletivo a
ser obtida por um individuo qualquer, se de fatwdoviduo obter alguma quantidade do
beneficio, € atingida quando a taxa de ganho dpograultiplicada pela fracdo de

ganho do individuo é igual a taxa de crescimentecukio do beneficio coletivo. Isto

214



— ) .
significa que a taxa de ganho do grt(pga‘;g) deve superar a taxa de crescimento do
custo(Z—;) pelo mesmo multiplo que o ganho do grupo excegientio do individuo, ou

.1
sejai— = —.
Fi

Mas, como o que importa na andlise ndo é qual atigade do beneficio
coletivo que sera proporcionada, mas sim se algquamtidade do beneficio sera
obtida. No nivel 6timo, para que o individuo tem@entivos individuas para cooperar
com o grupo, o beneficio coletivo s sera provieo s

F,>—
g

Ou seja, se:

Vi_ C
-t > =
Vg Vg

De modo que:
V,>C 9)

Por (9), conclui-se que o beneficio coletivo s@g@ovido se seu custo for, no
nivel 6timo de obtencdo do beneficio para qualipgividuo, pequeno em relacdo ao

ganho individual.

O raciocinio pode ser exposto da seguinte forns& &m algum nivel de
aquisicdo do beneficio coletivo o ganho para o grgxcede o custo total por uma
margem maior do que excede o ganho individual deial membro, entdo se pode
presumir que o beneficio coletivo serd provido,quer nessas condigdes o ganho do
individuo excedera o custo total do provimento @odficio coletivo para o grupo
(Olson, 1999, p. 45).

Um Exemplo Prético da Teoria de Olson

O grau de generalidade do modelo de Olson podaaisrbem compreendido a
partir da analise de um grupo de empresas de dateimsetor. Para tanto, supde-se

gue as empresas do grupo produzem um bem homogé&rgesejam, de forma
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independente, aumentar seus lucros. Para simpldianalise, admite-se que o0 custo
marginal de producdo é igual a zero. Desta forms, seguintes relacbes de
correspondéncias podem ser feitas:

Tabela 1 Anexo — Descri¢cdo das variaveis: modelolden

Modelo Original Exemplo Pratico
T é o nivel do beneficio coletivo T € o nivel de precos de mercado
Sy € 0 tamanho do grupo Sy € o volume fisico de vendas do grupo {ou
setor)
S; € o tamanho da firma S; é o tamanho ou volume fisico das vendas

de determinada firma

y = : S: ~ )
F; € a fragdo que cabe ao agenhto ganho f; = <+ é a fragdo das vendas que cabe a firma
g

total do grupd/,
i do total de vendas do setor

Sabe-se que o pre¢d afeta a quantidade de vendas do setor, sendo que a
sensibilidade do total de vendas em relacdo am pgraedescrita pela elasticidade-preco

da demanda:

5 =-(3)2 @

Ou ainda, reescrevendo-se a equacao (10), obteamirsdinacdo da curva de

demanda:

GH=-5(3) (102)

O ponto étimo de producédo para a firinpa qual ndo possui custos de producéao,

€ obtido a partir da equacéo (6), de modo que:

94; _ a(vy) _ a(siT) _ a(FiSgT)

ar ~ aTr 8T T (11)
aSi
Si+T(E)

FiSy+T(55) =0
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Utilizando-se da hipdtese de que a firma age dedondependente, ou seja, que
ndo espera nenhuma reacdo por parte das outraasfisnpde-se qués; = dS,.
Assim, reescrevendo-se (11):

FiSy+T(32) =0 (12)

Substituindo-se (10a) em (12), encontra-se:
Sg(Fi—Er) =0 (13)

Mas, para que o resultado apresentado pela eqa8jseja valido, entéo:
F; = Er, Em palavras, somente quando a elasticidade darakndo setor for menor ou
igual a fracdo da producédo total que a firma tdgama incentivo para restringir a
producédo, e consequentemente elevar o preco. A.fiportanto, ira comparar os custos
relativos a perda de producdo com os ganhos ddibieneoletivo. Desta forma, deve-
se observar que 96 = E7, entdo a elasticidade-preco da demanda do setpua¢ &

parcela da producao correspondente a firma

Se a elasticidade da demanda for, por exemplont&do @ima reducao de 1% da
producao trard aumento de 4% no preco. Como rdsyltafirma deveria restringir a

sua producdo como forma de elevar o seu lucro. Masa elasticidade-preco da

. 1 ~ . ~ . .. .
demanda for igual &, OU menos, entdo a firma ndo mais teria incemgara elevar o

preco do seu produto. Logo, ndo ha equilibrio a& @numero de firmas no setor seja
muito grande. Isso significa que nenhuma firma dapg@ possui incentivo para, de
forma independente, elevar o preco do bem e proveeneficio coletivo as demais

firmas.

Desta forma, ha uma tendéncia de que grupos gramdtesonsigam prover
quantidade alguma do bem coletivo. Por outro lad@rupos pequenos também sofrem
do problema de sub-otimalidade, a qual se deveatodue os demais membros do
grupo nado podem ser impedidos de consumir o benmumprmma vez que qualquer
membro do grupo tenha provido o beneficio colet®&imda que o membro do grupo
obtenha somente um pequeno retorno de qualquey gdgtional, ele certamente ira
interromper a aquisicdo do beneficio antes queaatgiade Otima para 0 grupo como

um todo seja obtida.
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Assim, verifica-se que os interesses coletivos mégessariamente produzem a
acao coletiva. Como exemplo, vale citar que grugmenidos ndo necessariamente se
revoltam contra 0s seus opressores, mesmo quaadmmbinag¢do, o poder agregado
do grupo excede o dos controladores. De forma $amimente, em alguns sistemas
politicos contemporéaneos, grandes eleitorados, frecsamente organizados, sao

frequentemente controlados por pequenos, mas @aegiis, grupos.

Acdes Coletivas, Racionalidade de Crencas

Por qual razédo os individuos se envolvem em atiddaom custos individuais
quando suas ac¢des beneficiam outros agentes? Bioammm Olson, se os individuos
agem de acordo com o interesse racional individaahtividade coletiva s ocorre
guando o ganho do individuo excede o custo totgdrdeimento do beneficio coletivo

para todo o grupo.

Neste sentido, Olson fornece muito mais uma tequ&justifica porque a acéo
coletiva ndo ocorre do que uma teoria que explargye a acdo coletiva ocorre. Nas
palavras de Finkel et. al (1989, p. 901Rational choice explanations of collective
political action have always fared better in explag why individuals do not

participate rather than in explaining why they’do

Para tentar explicar a logica da acdo coletiva dtiek al (1989), propde dois
modelos personal of interest e collective rational mgdelos quais o0s agentes
incorporam a demanda por algum bem coletivo em stiledades individuais, mas sem
violar a logica dofree riding. Assim, por hip6tese, supde-se que 0s agentes irdo
participar do grupo quando o valor esperado de as@cypar € superior ao valor

esperado de nao se filiar ao grupo.

Embora os agentes ndo sabem quais seréo as dedisbesitros agentes, eles
formam expectativas sobre essas decisdes. E cambasexpectativas formadas sobre
0 comportamento dos outros, que se avalia a priadede de sucesso da sua propria

contribuigcéo individual.
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A expectativa de que a participacdo auxilie na pcadd do bem coletivo pode
ser categorizada com base em cinco fatores: (Ir \@rcebido do bem coletivo
produzido pela acdo bem sucedida do grupo; (2meato da probabilidade de sucesso
se o individuo participa; (3) a percepcdo de quages do grupo como um todo
tendem a serem bem sucedidas, (4) dos custosvoslati participacéo; (5) beneficios

relativos a participacéo.

Deve-se observar que esses custos e beneficiofrroenestabelecido por
Olson (1971) podem ser materiais, sociais ou p&Eobs, mas de todo modo sdo

exclusivos do individuo participante.

Considerando a teoria convencional da escolha makiollective rational
mode), o individuo membro do grupo ira contribuir paraesultado final se o valor
esperado associado a sua participacao for supricusto associados a participacao,
ou seja, se o beneficio esperado for maior do gue Assim, considerando-se que 0
bem em questdo é ndo excludente, o individuo qadstém de prover o bem coletivo

obtém o seguinte valor esperado:
E(D) =paV (14)

Onde:E(I)é o valor esperado obtido pelo individuo na indtde, ou seja, se ele nao
colabora com o grupg@i, é a probabilidade de sucesso do grupo sem alooigio do

individuo, V é o valor do bem coletivo (ou o prémio da coléthde).
Por outro lado, se o individuo participa, o sendbeio esperado é dado por:
E(A) = (pn + 0V (15)

Onde:p; é a probabilidade da acédo do individuo fazer arelifca na oferta do bem

coletivo.

Sob a légica de Olson (1971), quanto maior o tamatthgrupo mais proximo
serap; de zero, pois a participacdo do individuo proderas negligenciaveis sobre o
resultado global. Assim, quando um individuo tenugaochance de influenciar nos
resultados coletivos, é racional usufruir dos esf®rdos outros agentes — “pegar

carona”.
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Subtraindo-se (14) de (15), verifica-se que o Heitefiquido de participacao é
igual a zero, de modo que se houver algum cuspadiipacdo, por menor que seja, a

escolha racional serd sempre se abster, independ@mivel de beneficid.

Com efeito, o resultado racional baseado nas deig@dividuais sera que
nenhum bem coletivo sera ofertadkmr que eu deveria absorver os custos da acéo de

fornecer um bem coletivo, quando o grupo ira foéakxpara mim?

De forma geral,p; pode ser interpretado como uma medida da eficacia
individual do agente, e neste sentido depende pectss relacionados a educacéo,
renda, posicao social, etc. No entanto, se todoagestes sdo homogéneos, ndo se
podem esperar diferencas de comportamento entes agentes, de modo guesera

igual para todo agenie

Se a influéncia do individuo € baixa ou se € eslegue a acdo do grupo nao
sera bem-sucedida, € racional que ndo haja incepéra o individuo colaborar com o
grupo no provimento do bem coletivo: absterfseefriding) é a escolha racional, tal

como no modelo de Olson.

Por outro lado, Finkel et. al (1989) prop6em qusolacao para o problema da
acao coletiva passa pela interacdo multiplicativeeea eficacia individual do agente e
0 sucesso do grupo, de modo a constituir o modemado de “pessoa de influéncia”

expresso por:
EV = [(pgp:)V] (16)
pg € [0,1]
p; € [0,1]

Onde:EV € o valor esperado da participacfig;€ a probabilidade do grupo ser bem
sucedido;p; é a influéncia marginal da contribuicdo individsabre o sucesso do

grupo;V é o valor do bem coletivo (ou o prémio da coletnde).

Deve-se observar pela equacdo (16), que o vajmrato da agdo coletiva
aumenta conforme aumenta a percep¢do da influémdasidual p;. “While

conventional rational choice theory focuses onitffleience that each individual has in
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bringing about a collective outcome;), many scholars, instead, advance the notion

that perceptions of group influence are decisi¢€ihkel et. al, 1989, p. 887).

Assim, uma segunda solucdo para o problema de emlétiva € fornecida
quando individuos, que agem com base em crencastégitas, sdo capazes de
promover o que pode ser denominado: “racionalidadkgtiva”.

Se “todos” os agentes agem em conformidade conressypostos da teoria
convencional de escolha racional, entdo nenhum beletivo serd fornecido. Se
“todos”, por outro lado, participarem, entdo exiasklguma chance do bem coletivo ser
fornecido. O agente, ao se defrontar com este dilesabe, estrategicamente, que a
participacdo de todos é necessaria para que sa fmssguma chance de obter o bem
coletivo, porque o grupo sé pode ter sucesso coontribuicdo de todos os membros.

Assim, Finkel et. al estabelecem que:

the group can succeed only through the contributbdnall members. If

individuals believe in this "unity principle,” threactions utility and that of the
group as a whole become indistinguishable, and eabhidual will participate

if the overall potential for group success appdagh (Finkel et. al, 1989, p.
888).

Portanto, para obter sucesso, 0s agentes precisaditar no principio de
unidade, de modo que as ac¢bes do individuo tormamelstinguiveis das acbes do
grupo como um todo, e cada individuo vai particgmio potencial total para o sucesso
do grupo aparece alto. Em outras palavras, o oe$perado da abstencdo diminui a
medida que o individuo acredita na necessidade delade do grupo.

Consequentemente, o beneficio liquido esperadariaipacdo passa a ser dado por:
E(A) = [(u+ dp,|V (17)

Onde:u € a crenca que o individuo faz sobre o “princigé unidade”;d

representa o senso de dever do individuo em cairtpara o bem coletivo.

Verifica-se que a equacgao (17) substitui a prolgule de sucessg por um
sistema de crencas e deveres. Desta forma, estdierfe, ao substituir a racionalidade
coletiva pela irracionalidade coletiva, do pontowvitda da teoria da escolha racional
convencional, faz com que as crengas justifiquenolkilizacdo dos grupos em prover o
bem coletivo. (Finkel et. al, 1989, p. 888).
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Neste sentido, conforme aponta Gamson (1975, p.G@dividuals may
recognize that the sum of individually "irrationatbntributions makes for collective
rationality and thus they may participate not intspof, but because of the full force of

Olson's argumerit

Em sintese, existem duas formas do individuo quemiza sua utilidade, com
alto nivel de demanda pelo bem coletivo, de atigsrimeira é seguir o resultado de
Olson de sO prover o bem coletivo se, em algumldeeaquisicdo do beneficio
coletivo, o ganho individual exceder o custo tol@lprovimento do beneficio coletivo;
caso contrario, é também racional adotar o comp@niéo do carona e nao participar do
provimento do bem. A segunda forma, sugerida pakedfiet. al, 1989, é dotar o0 agente
de um sistema de crencgas e deveres capazes dedazeue os individuos acreditem
que o bem coletivo pode ser provido e que a ppaipéo individual contribui para este
fim. Adicionalmente, deve-se dotar o individuo dggepcédo de que o grupo pode ter

sucesso em decorréncia da sua contribuicao indikitMais especificamente:

Individuals may believe not that they need to paréte for the group to succeed
but that they should participate because free-gigsncollectively irrational. The
moral duty to participate in providing public goadsoften understood in terms
of Kantian ethics, where we must "do what we cdiomally will that everyone
should do" But unconditional Kantianism is unlikelg collective action
situations; unless the action potentially can sedcenoral edicts to participate
will have little practical force. (Finkel et. al9&9, p. 889)

Mas, para que este resultado da acdo coletiva \s&jiicado, novamente
pi =u+d ndo pode ser baixo, ou seja, a dimensdo do grupm pode ser
demasiadamente alta e a percepcao de influenceltte deve ser significativa, caso

contrario, vale o resultado geral do modelo de QIso
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Anexo 2 — Limites Indeterminados e as Regras de Lipital

O limite liqua% tem a forma indetermina(%:\ou%, se 0 quociente de

fungbes reai% esta definido em um conjunto da forina {a}, sendd um intervalo,

e a uma extremidade ou ponto inferioride f (x) e g(x) sao continuas e derivaveis

parax # a elim,_, f(x) = lim,_, g(x) =t o
Assim, o Teorema de L’'Hopital estabelece que:

Selimx_,a% tem a forma indetermina%:\ou%, entao:

f@ _ &)

ag()  xoag (x)

Caso o limitdim,,_,, % exista (sendo finito ou infinito).
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