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RESUMO:

O trabalho visa a investigar os desdobramentos dos recentes aumentos reais do salario minimo nos
custos da indastria brasileira a partir da divergéncia em torno do tema da literatura
desenvolvimentista. Busca mostrar que o crescimento real experimentado pelo salario minimo nédo
altera fundamentalmente a determinacdo do salério na industria brasileira, assim como néo é possivel
afirmar que causa aumento na participacdo dos salarios industriais no lucro. Além de tudo, com o
crescimento do Valor Agregado da industria e das taxas de lucros verificados, € plausivel supor
efeitos positivos para a intensificacdo industrial.
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ABSTRACT:

This paper aims to inquire about the unfolding of the recent real increases of the Brazilian minimum
wage in industry total costs from the divergence of the developmentalist economic literature. It
attempts to show that the minimum wage real growth does not fundamentally alters the wage
determination in Brazilian industry, as it is not possible to say that it raise the industrial wage quota
on industrial earnings. Besides, with the seen growth of the industry added value and profit rates, it
is plausible to assume positive effects on industrial intensification.
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1. INTRODUCAO

A politica publica de valorizacdo do salario minimo como instrumento adicional para a
reducdo da desigualdade da distribuicdo pessoal da renda que se tornou uma politica continua, de
fato, nos governos Lula (2003 - 2010) e Dilma (2011-2014), conduziu o Brasil a um modelo de
crescimento liderado pelo consumo (wage-led). Em outras palavras, seria uma estratégia de
desenvolvimento apoiada na expansdo do mercado interno, no qual o crescimento robusto dos salarios
em termos reais gera uma forte expansdo dos gastos de consumo, 0 que, por sua vez, poderia induzir
um aumento do investimento.

N&o obstante, parte do debate académico e politico consideram o modelo de crescimento
wage-led insustentavel no longo prazo, pois um continuo crescimento real da participacdo dos salarios
na renda conduz a uma queda da taxa de lucro, gerando um conflito distributivo em detrimento do
lucro, agravando a expectativa do empresario em relacdo a novos investimentos. Além disso,
argumenta-se que tal politica, aumenta a tendéncia de apreciacdo da taxa real de cAmbio, provocando
assim uma transferéncia de atividades produtivas para o exterior, e consequentemente, a um processo
de desindustrializacéo.

Considerando tais interpretaces, este trabalho possui o objetivo de investigar os impactos da
politica de aumentos reais do salario minimo no custo salarial do setor industrial. Em virtude disso,
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além dessa introducdo, este texto esta divido em quatro sec¢fes além desta introducdo. Na primeira, é
feito um resgate do debate tedrico-politico acerca das visdes desenvolvimentistas no Brasil, bem
como a divergéncia dessas com relacdo a politica de aumento salarial. Na segunda, procura-se
explorar brevemente a influéncia do sal&rio minimo nas taxas salariais e nos precos. Na terceira secao,
é realizada uma analise empirica descritiva a respeito da relacdo entre o crescimento do salario
minimo real e sua influéncia nos saléarios e custos da industria, ademais investiga-se o conflito
distributivo entre lucros e salarios industriais. Por fim, na quarta secdo, sdo apresentadas as
consideragdes finais do trabalho.

2. O DEBATE DESENVOLVIMENTISTA E A DIVERGENCIA EM RELACAO A
POLITICA SALARIAL

No periodo recente, compreendido pelos dois governos Lula e inicio do governo Dilma, mais
especificamente entre os anos de 2004 e 2014, o Brasil obteve resultados favoraveis no plano
macroecondémico e social. Neste interregno foi observada taxas mais robustas de crescimento do
produto, acompanhada de niveis de precos controlados (o indice de Precos ao Consumidor — IPCA
esteve a baixo do teto da meta, e trés anos de taxas de inflagdo abaixo do centro da meta, no periodo
indicado), além de ocorrer grandes acumulos de reservas internacionais e reducdo da relacdo divida
publica/PIB, gerando uma consequente diminuicdo da vulnerabilidade externa do pais. J& no ambito
social, a taxa de desemprego diminuiu progressivamente, junto com politicas de expansao do crédito,
de ampliacdo dos gastos sociais e de aumentos reais do salario minimo, reduziram a pobreza total e
provocaram uma pequena melhora na distribui¢do de renda. Tudo isso foi constituido a partir do
boom de commodities a partir de 2003, e posteriormente, iniciado em 2006, uma ampliacdo do
mercado interno, determinante essencial para o crescimento econdmico e social (FILGUEIRAS,
2012).

Esse momento de bonanca da economia brasileira, suscitou o retorno do debate teorico-
politico com relacdo ao processo de desenvolvimento do pais. Entre as diversas visdes iremos
apresentar as diferentes perspectivas entre o chamado Novo-Desenvolvimentismo (Precursores e Pos-
keynesianos) e o Social-Desenvolvimentismo, acerca da importancia relativa entre o mercado interno
e 0 setor externo como condutor do desenvolvimento, e o reconhecimento de diferentes variaveis
‘chaves’ de demanda que puxam o crescimento da economia brasileira. Tais perspectivas e propostas
sdo consideradas por terem raizes estruturalistas e sdo mencionadas como ‘desenvolvimentistas’ pois
preconizam o esfor¢o deliberado em promover o estimulo ao crescimento concomitante a ampliacao
do emprego e da renda. Além disso, trataremos com mais cuidado sobre a divergéncia com relagdo
a politica salarial entre duas dessas visées, com o intuito de resgatar o debate e contextualiza-lo com
a analise aqui realizada.

Os Novo-Desenvolvimentistas, segundo Sicsu et al (2005), possuem diversas influéncias entre
as quais a visdo de Keynes de complementariedade entre o Estado e 0 mercado e a visdo cepalina
estruturalista cuja preocupacéo se refere a transformacdo produtiva com equidade. Dessa forma o
projeto novo-desenvolvimentista ndo objetiva defender o projeto de centralizacdo econdmica, com
um Estado forte; nem o extremo oposto, o qual defende 0 mercado como condutor da economia e um
Estado fraco. No entanto, entre esses dois extremos existe a possibilidade de constituir “um Estado
forte que estimula o florescimento de um mercado forte” (SICSU ET AL, 2005, p. 01).

Nessa perspectiva, 0s novos-desenvolvimentistas precursores, iniciada por Bresser-Pereira
(2004, 2007, 2010), compreende a visdo de que o mercado externo, a partir do aumento das
exportacdes liquidas, é o fator que proporcionara o desenvolvimento brasileiro. Dessa forma, o autor
considera primordial elevar a taxa de investimento na economia além de orientar a economia para as
exportacdes, condicionada por uma taxa de juros menor do que os patamares observadores e a
existéncia de uma taxa de cAmbio competitiva. No entanto, o autor assume que a “variavel-chave da
politica de desenvolvimento deve ser a taxa de cambio” (Bresser-Pereira, 2010, p. 669). Acrescenta
que tal variavel possui uma tendéncia estrutural de sobrevalorizacao, causando um desalinhamento
entre a taxa de cdmbio de equilibrio corrente e a taxa de cambio de equilibrio industrial, a qual é
necessaria para manter o crescimento. Julga ser essa apreciacdo estrutural do cambio a responsavel
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pelo processo de desindustrializagdo precoce no Brasil. Segundo o autor, a fonte da apreciacdo
cambial se localiza no resultado das transacdes correntes, assim a industrializacdo deve ser norteada
para as exportacdes, 0 que necessita de uma depreciacdo da moeda domeéstica para garantir condicdes
para equilibrar o setor industrial, levando ao modelo conduzido pelas exportagdes (export-led).
Porém, para 0 autor isso seria “apenas transitoriamente, uma vez que para haver desenvolvimento é
preciso aumentar saldrios e PIB per capita, ampliando, consequentemente, o mercado interno”,
ressalta Mollo e Fonseca (2013, p. 235)

Diferentemente do Bresser-Pereira, o qual identifica que o problema que desequilibra a
economia é fruto da performance das transacdes correntes, Sicsu et al (2005) defendem que a
dificuldade se encontra na conta de capitais. Além dessa diferenca, os novo-desenvolvimentistas
pds-keynesianos, como o préprio nome diz, possui uma influéncia da teoria pds-keynesiana mais
evidente. Esse grupo, embora também deem importancia para o0 mercado externo, a preocupacao
central torna-se evitar a vulnerabilidade externa em que o pais incorre devido as entradas e saidas de
capitais, por vezes essencialmente especulativos. Nesse sentido, segundo Mollo e Fonseca, a

“variavel-chave ndo seria a taxa de cdmbio, mas a de juros, cuja queda, ao evitar
entrada de capitais especulativos, impediria a apreciacdo cambial e beneficiaria
ndo apenas as exportacbes, mas o fortalecimento do mercado interno. O
desenvolvimento do mercado interno, além do das exportacGes, permite
avancar na questdo redistributiva, ao ampliar as oportunidades de emprego e
salario” (MOLLO E FONSECA, 2013, p. 236).

Além da necessidade de adocdo de medidas que visem a diminuicdo da volatilidade intensa
da taxa de cambio e, concomitantemente, trabalhar com uma taxa de caAmbio atraente e competitiva
para estimular as exportagdes, 0s novos-desenvolvimentistas (precursores e pés-keynesianos)
chamam atencdo da indispensabilidade de que se tenha equilibrio fiscal. Porém, ndo se trata de uma
politica fiscal restritiva com objetivos simplistas de superavit fiscal, mas sim de separar 0s gastos
correntes do governo dos gastos em investimento. Em outras palavras, Keynes, separa o orgamento
do governo em dois, conseguindo dessa forma mostrar a conveniéncia de se realizar politicas fiscais
ativas que estimulem o investimento, sem incorrer no comprometimento das financas estatais. Assim
sendo, 0s gastos correntes do governo necessitariam de equilibrio ou superavits circunstanciais e 0 0s
gastos em investimentos deveriam ser ativos e harmoniosos com os resultados do orgamente corrente
(SICSU ET AL, 2005).

A corrente denominada social-desenvolvimentista, por sua vez, destacam as politicas de
redistribuicdo de renda e aumento real dos salérios, e dessa forma tendo como forca motora do
desenvolvimento o mercado interno. Segundo Mollo e Amado (2015), tais preocupacdes levam essa
abordagem a dialogar também com a tradi¢cdo marxista. No entanto, segundo a mesma autora, parte
do posicionamento marxista defende o desenvolvimentismo-distributivo, a partir da “ideia de
autonomia relativa do Estado com relacdo as classes que permite esperar que se possa contar com 0
Estado e suas politicas para melhorar a condicéo dos trabalhadores ou sua posicao na relacao capital -
trabalho” (p. 15). Para esse grupo, a justificativa de tal posicionamento, expressa que as politicas de
redistribuicdo de renda e aumento real dos salarios podem garantir maior nimero de empregos, e
consequentemente, maior poder de barganha do trabalhador e se inserindo o assalariado em uma
posicao melhor na relacéo capital-trabalho. A outra posigdo Marxista, “critica essa defesa na base da
ideia de que ndo é possivel contar com o Estado capitalista para transformar a sociedade, mas penas
com a luta de classes” (p. 15).

Nessa proposta observa-se certa prudéncia com relacdo a taxas de cambio competitivas,
devido ao fato de que a desvalorizacdo da moeda tem efeitos inflacionarios que diminuem os salarios
reais. Portanto para o social-desenvolvimentismo a varidvel-chave é o consumo, chamado de modelo
wage-led, o qual diante da oportunidade de se ter uma dimenséo potencial de mercado interno grande,
a producdo e o consumo de massa possibilitam aumentar os rendimentos gerados por elevagédo da
produtividade com economias de escala, além de potencializar a elevacdo dos salarios. Assim,
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segundo os autores do social desenvolvimentismo, 0 mercado interno como mola impulsionadora do
desenvolvimento gera mais garantias de distribuicdo de renda e de aumento das rendas das classes
mais baixas, o que nao teria o resultado esperado a partir do crescimento movido pelo setor externo.

Essa questdo de competitividade externa e desenvolvimento do mercado interno, e as visoes
referentes ao conflito distributivo entre salarios e lucros, suscitaram discussdo semelhante sobre qual
é a estratégia mais adequada para o desenvolvimento, porém em uma dicotomia entre 0 wage-led e o
profit-led (segundo Takasago, Mollo e Guilhoto (2017), o profit-led se associa aos defensores do
modelo export-led). Tal debate parte da ideia de que ao aumentar os salarios 0 consumo incentiva o
aumento da capacidade instalada a partir do aumento das vendas e, consequentemente, se eleva o
investimento, o crescimento e o emprego. Por outro lado, a elevacdo dos salérios impacta
negativamente as margens de lucro, pela 6tica dos custos, afetando a lucratividade das empresas e,
consequentemente, restringindo o aumento do investimento e do produto. Porém, Santos (2013), ao
tentar escapar de tal paradoxo, apoia-se na ideia de que a melhor estratégia para o desenvolvimento
deixa de ser uma opcdo entre o crescimento via wage-led ou profit-led, mas um crescimento liderado
pelo investimento. Segundo o autor, 0 aumento do investimento leva ao crescimento da producéo,
ampliando a quantidade de emprego e elevando a massa de salérios, e, por conseguinte, 0 aumento
das vendas e do consumo. Ademais, o0 autor indica que as consequéncias das politicas salariais sobre
os niveis de produto sdo confusas e possuem efeitos distintos em diferentes niveis de
desenvolvimento.

Apresentadas as visdes mais gerais das trés perspectivas de desenvolvimento, torna-se
necessario para dar prosseguimento a analise do presente trabalho, as diferentes visdes com relacdo a
politica salarial. No &mbito desse debate, a visdo dos novos-desenvolvimentistas precursores possui
uma perspectiva totalmente diferente da percep¢ao social desenvolvimentista quanto a variavel ‘taxa
de salario’.

Como ja mencionado, segundo Bresser (2016), os novos-desenvolvimentistas precursores
consideram que a taxa de cdmbio dos paises em desenvolvimento, sobretudo aqueles afetados pela
doenca holandesa, recorrentemente sdo sobrevalorizadas no longo prazo. Diante dessa caracteristica,
a elasticidade renda das exportagfes serd diminuida e a elasticidade renda das importacdes sera
aumentada. Em outras palavras, a competitividade das empresas nacionais sera reduzida, diminuindo
a taxa de lucro esperada e a disposi¢cdo para 0 investimento, enquanto os salarios reais serdo
artificialmente elevados. Em face a esse conflito distributivo, Bresser enfatiza:

“se 0 crescimento depende dos investimentos das empresas, os formuladores
de politicas devem trabalhar por um meio-termo entre 0s empresarios e 0s
trabalhadores, entre uma taxa de lucro satisfatéria e salarios que aumentem
com a produtividade.” (BRESSER-PEREIRA, 2016, p. 247)

Especificamente para Oreiro (2012), é necessario promover uma moderacdo salarial, sendo
até bem vindo a indicacdo de reducGes salariais ex-ante (independente da reducédo salarial ex-post
advinda da desvalorizacdo cambial), para garantir uma taxa cambial que gere competitividade as
exportagdes. O autor afirma que “um regime de crescimento wage-led ¢ insustentavel a longo prazo”,
porque “um aumento cumulativo da participagdo dos salarios na renda ird resultar, em algum
momento, em uma tendéncia a queda da taxa de lucro”, e assim, gerando um conflito distributivo na
sociedade. (OREIRO, 2012, p. 32). Nesse sentido, 0 modelo wage-led gera um aumento sucessivo da
participacdo do consumo no produto e elevagdo dos custos do trabalho, conduzindo a uma perda de
competitividade externa da economia. Dessa forma, o autor argumenta que o modelo wage-led é
representado por quedas continuas do coeficiente de exportacfes, desequilibrio no balanco de
pagamentos, desindustrializacéo e re-primarizacdo da pauta exportadora.

Bielschowsky (2012), de maneira oposta, ao defender o social-desenvolvimentismo, expde
que as decisbes de investir das empresas brasileiras sdo orientadas pelo mercado interno, uma vez
que, as exportacdes operam como complemento a demanda externa. Dessa forma, o consumo de
massa, além do investimento em infraestrutura e dos recursos naturais abundantes, torna-se o ‘motor’
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de maior relevancia para desenvolvimento econémico, permitindo ampliar os rendimentos de escala,
0 progresso técnico e os salarios no Brasil.

Portanto, a interpretacdo social-desenvolvimentista, visdo a qual Mollo e Amado (2015)
assume a ser a posicao de sua concordancia, parte do principio de que independente dos modelos
serem via investimento ou por consumo de massa, o importante € realizar estimo ao mercado interno.
Pois mesmo que seja provocado pelo consumo, tal fato ndo inibiria o investimento vis-a-vis aumento
de salarios, “como pensam os desenvolvimentistas precursores, porque o que aumenta com o
consumo ¢ a fatia de lucros, influindo positivamente na decisdo de investir” (MOLLO E AMADO,
2015, p. 22). Portanto, como nas outras visoes, o lado da demanda é de suma importancia e precisa
ser priorizado, seja para adequar as estruturas produtivas frente as especificidades de novos
paradigmas tecnoldgicos, seja para ampliar a capacidade produtiva, 0 emprego e os salarios sem
pressdo na taxa de inflagdo. No entanto, Mollo e Amado coloca-se do lado dos desenvolvimentistas
sociais devido,

“em particular pela melhor inser¢do dos trabalhadores na relagdo capital-
trabalho que propicia, ampliando seu poder de barganha nas negociagdes
salariais e viabilizando maior poder de organizagdo para ganhos maiores.”
(MOLLO E AMADO, 2015, p. 23)

Em vista dessas diferentes interpretaces de qual o modelo mais adequado para promover o
desenvolvimento do Brasil, e principalmente, das divergéncias quanto o papel dos salarios no avango
da economia, torna-se necessario dar avanco ao debate. Para isso, o0 presente trabalho ira afunilar a
ferramenta de trabalho, pois como foi apresentado, a variavel ‘taxa de crescimento do saldrio’ torna-
se se um importante fator para a competitividade e distribuicdo de renda na economia. Devido a esses
motivos, buscaremos nos proximos dois itens, identificar quais os fatores que influenciam o aumento
do salario médio da economia, tanto quanto dos setores de servi¢os e industriais, procurando
identificar a relacdo entre o crescimento do salario minimo real e sua influéncia nos salarios e custos
da industria.

3. SALARIO MINIMO E SUA INFLUENCIA SOBRE A TAXA SALARIAL E OS
PRECOS

A politica de valorizagéo real do salario minimo foi implementada em 2003, a partir do
primeiro governo Lula, e institucionalizada em 2007, tornou explicito o propdésito de elevar o poder
de compra dos trabalhadores de menor renda. Mais especificamente, em 2011 foi aprovada a lei
12.382 que fixou a regra para os reajustes anuais do salario minimo, a qual passou a conceder o
reajuste de acordo com a inflacdo (INPC) de um ano anterior somada ao resultado do crescimento do
PIB de dois anos passados. No entanto, no biénio 2017-2018, em um ambiente de recessdo e
estagnacao econdmica, a politica de reajusteis reais do salario minimo foi interrompida, em 2017 foi
realizado reajuste de 6,48%, ante um INPC de 6,58%, e em 2018 foi reajustado em 1,81% para um
INPC de 2,07% (DIEESE, 2018).

O salario minimo pode ser considerado como a taxa de salérios base da economia. A defini¢cdo
de um salario minimo institucional € um piso correspondente a um nivel de consumo considerado
socialmente necessario para o trabalhador e sua familia realizarem a manutencéo de suas vidas. Dessa
forma, o salario minimo formaliza o poder de barganha dos trabalhadores, tornando-o, sobretudo, um
salario politico (MEDEIROS, 2015). O nivel geral de salérios, assim como o valor do salario minimo,
sdo variaveis de grande importancia para a economia pois mudancas em seu valor tendem a se
propagar e seus impactos afetam variaveis econdmicas. A respeito disso, esse item tem o objetivo de
abordar brevemente a influéncia do salario minimo sobre as taxas de salarios, 0s precos e,
consequentemente, a conducao da politica monetaria.

Considerando o elevado nivel de heterogeneidade na estrutura produtiva e social como a
brasileira, a relacdo entre salario minimo, taxa de salarios e renda do trabalho autbnomo estabelece
um ponto relevante a respeito do conflito distributivo das rendas. Por conseguinte, a politica salarial
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pode ter influéncias distintas sobre os diversos setores econémicos, assim como impactos na renda
de trabalhadores de diferentes niveis salariais, sejam estes do setor formal ou informal da economia.
(MEDEIROS, 2015)

Entretanto, a hipoGtese de que o salario minimo se constituiu como a taxa de salario base da
totalidade do mercado de trabalho necessita de uma avaliacao do nivel de influéncia na formacéo dos
salarios e rendas nas diversas atividades. O efeito do aumento do salario minimo sobre os salarios
pode ser obtido pela diferenca relativa do salario médio em relacéo ao salario minimo, ou seja, quanto
mais distante o rendimento do salario minimo menor a tendéncia de aumento proporcional. Decorre
também, segundo SUMMA (2014), do poder de barganha do trabalhador, que tem como fator
determinante a situagdo estrutural e conjuntural do mercado de trabalho somado a fatores politicos e
institucionais.

Com o intuito de demonstrar a disperséo salarial realizou-se no Gréafico 1, com indice de base
100, a comparacdo entre a evolucdo do comportamento do salario minimo e do salario médio entre
0s anos 2000 e 2015. A partir deste, é possivel observar que o aumento do salario real médio ndo
acompanha o ritmo de crescimento do salario minimo real, corroborando a concepc¢édo de que o nivel
do impacto da valorizacdo do salario minimo nas taxas de salérios é disperso e heterogéneo.

Ademais, segundo Medeiros (2015), o salario minimo possui um ‘efeito farol’ nos salarios de
setores informais, isto €, o salario minimo é tomado como referéncia central para a determinacéao de
tais salarios. De forma distinta, o salario do trabalhador autbnomo é balizado conforme a situacéo da
demanda e do nimero de ofertantes desses bens e servi¢os. Nesse sentido, o sal&rio minimo age tanto
por meio do seu impacto sobre a demanda, quanto por meio da reducdo de trabalhadores ocupados
nessas atividades.

Em relacdo ao impacto do salario minimo sobre os prec¢os € preciso considerar que, diante de
uma economia com alto grau de heterogeneidade, a influéncia sobre os custos da folha salarial entre
o0s setores produtivos é muito distinta, a qual depende do nivel de aumento da produtividade e dos
precos relativos. Isto €, um aumento do salario base pode refletir em aumento dos precos conforme
maior ou menor pressdo sobre os custos médios da forca de trabalho e o grau de mark-up das
empresas. Dessa forma, a empresa absorve tal aumento por uma reducao na parcela dos lucros ou por
um crescimento menor dos salarios mais altos, influenciando a dispersdo salarial. (MEDEIRQOS,
2015)
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GRAFICO 1 - Evolucao do Salario Médio Real da Economia (SMeR) e do Salario Minimo Real

Médio (SMrealMe), anual, de 2000 a 2014 (Ano base = 2000)
Fonte: Elaboracdo prépria a partir de dados do Ipeadata (2017)

Nessa perspectiva, 0 salario representa um custo para a firma, entdo se espera que um reajuste
do salario minimo possua maior efeito em setores mais intensivos em trabalho do que setores mais
intensivos em capital, ou seja, setores de servigos, comercio e transporte possuem maior impacto nos
custos do que os setores industriais e agropecuarios.
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Segundo Martinez e Braga (2012), o impacto da correcdo do salario minimo sobre a inflagédo
é dificil ser constatado devido ao fato do reajuste se concentrar em apenas um més do ano. Porém,
algumas evidéncias indicam que o salario minimo foi importante para explicar a evolu¢éo dos precos
de alguns setores.
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GRAFICO 2- Evolucéo do Salario Minimo Nominal (SMnominal) e da Inflacdo de servigos

acumulada (IPCA-S), anual, de 2000 a 2014 (Ano base = 2000)
Fonte: Elaboragao propria a partir de dados de Ipeadata (2017)

Para ilustrar essa influéncia, é apresentada no Gréfico 2 a relagdo entre a trajetoria do salario
minimo nominal e a inflagdo do setor de servicos - medida pelos componentes de transportes; salde
e cuidados pessoais; despesas pessoais; educacdo e comunicagdo - do IPCA - acumulada entre os
anos de 2000 e 2014. O Grafico 2 evidencia que as duas séries lograram tendéncia semelhante de
crescimento, constatando o fato de que o crescimento do salario minimo possui influencia na
determinacéo dos precos do setor de servigos.

Em vista disso, pode-se afirmar existéncia na interacdo entre o salario minimo e precos,
mostrando até aqui que essa influéncia possui, sobretudo, impacto na determinacao dos precos livres
que estdo relacionados a prestacdo de servigos. Acrescentando ainda o fato de que o setor de servi¢os
nos ultimos anos vem aumentando sua participacdo no produto da economia brasileira, em detrimento
da participacdo da inddstria (FIESP, 2015). Considera-se a politica de valorizagao do salario minimo
um fator importante na determinacéo da taxa de inflacdo brasileira.

Nessa perspectiva, o salario minimo passa a ser um elemento de influéncia na condugéo da
politica monetéaria brasileira. Segundo Martinez e Braga (2012), a indexacdo do salario minimo ao
crescimento e a inflagdo gera uma reacdo da politica monetaria para conter possiveis instabilidades.
Isto €, tudo mais constante, a politica monetaria torna-se mais restritiva do que seria sem a regra de
indexacdo do salario minimo. Tomando esse pressuposto como valido, o efeito da politica de
valorizacdo do salario minimo tenciona o Banco Central do Brasil em priorizar o comportamento da
inflacdo, deixando em segundo plano o crescimento. Em outras palavras, a reacdo da politica
monetaria torna-se mais orientada no alcance da meta de inflacdo do que na meta de crescimento do
produto.

A existéncia de influéncia do aumento do salario minimo nas taxas de salarios, nos precos e
na conducdo da politica monetéria e suas consequéncias possuem também efeito nos custos
industriais. Para isso, o préximo item procura explorar qual impacto do valor do salario minimo no
custo dos salarios no setor industrial.

4. IMPACTOS DO SALARIO MINIMO NA INDUSTRIA

Tendo em consideragdo a necessidade de se entender a influéncia dos aumentos ciclicos do
salario minimo sobre o custo da inddstria, primeiramente ha de se investigar a relacéo entre salario
minimo e o salério da industria. Para tanto, em um primeiro momento, compararemos a evolucdo do

7



salario minimo real e a evolucdo do salario médio real das industrias de Sdo Paulo. Ambos os dados
foram extraidos da base de dados do Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada® (IPEADATA). Além
do indice de Salario Real Meédio da Inddstria de S&o Paulo, calculou-se o salario real médio da
indUstria brasileira pela razdo entre Salarios e o Pessoal Ocupado (PO) em 31 de dezembro de cada
ano, mantendo-se constante a cada més do ano. Foi ainda calculado o indice de produtividade
industrial como razdo entre o Valor Agregado Bruto (VAB) da indUstria e o PO, também constante
em todos os meses de cada ano. Os dados de VAB, PO e Salarios foram extraidos da Pesquisa
Industrial Anual* (PIA-EMPRESA) do Instituto Brasileira de Economia e Estatistica (IBGE). Os
valores de VAB e Salarios foram ainda deflacionados pelo indice Precos ao Consumidor Ampliado
(IPCA) do IBGE obtido também junto ao IPEADATA.

Como nos interessam as trajetorias assumidas pelas variaveis ao longo do tempo, e ndo seu
valor absoluto, continuaremos a utilizar a ferramenta de indice para a analise das variaveis. Neste
caso, a base escolhida foi maio de 1996, correspondente a primeira observacdo da amostra na qual
houve reajuste do salario minimo nominal no periodo. Em relacdo aos dados de salario, por se
tratarem de observacdes mensais, a amostra capta a influéncia da inflagdo mensal e, portanto, optou-
se pela interpretacdo acerca da média mével em 12 meses. Por fim, o recorte temporal escolhido foi
entre os anos de 1995 e 2016°, considerando que no periodo existiram politicas razoavelmente
distintas de aumento do salario minimo institucional®. Sobretudo aumento brando no governo de
Fernando Henrique Cardoso e acréscimos reais consecutivos durante os governos de Lula e Dilma
Rousseff.

A relacdo entre salario minimo e salario da industria (Gréafico 3) era relativamente estavel
entre 0s anos de 1995 e 1999: o salario minimo e o salario da industria apresentam curvas quase
paralelas com taxas de crescimento de 2,94%3,39% ao ano. A partir de 1999, no entanto, nota-se
certo descolamento entre salario minimo e salario da industria de SP, sucessivamente intensificado
até 2016. Podemos considerar que tal deslocamento € passivel ser divido em trés periodos com
intensidades distintas.

Inicialmente, entre os anos de 1999 e 2003, o salario minimo real e o salario médio real da
industria passam a apresentar trajetorias contrarias. Enquanto o salario minimo real apresenta
crescimento médio anual de 3,29%, o salario da indUstria experimenta reducdo em seu valor real na
ordem de 0,43% ao ano. Para o entendimento desse inicio do descolamento ressalta-se além da queda
do salario real da indUstria, o crescimento do Salario Minimo real em 2001 (9,08%). Nesse periodo,
a razdo entre salario da industria de SP e salario minimo que era 1 em 1996 e 1,01 em 1999 passa
para 0,86 em 2003.

O segundo periodo - entre os anos de 2004 e 2007 — ¢é dado por um salto no salario minimo
real brasileiro enquanto salario médio da industria experimenta uma retomada do crescimento real.
Dessa forma, o salario médio real da industria cresce a 3,33% ao ano, ainda inferior ao crescimento
do salario minimo, o qual aumentou no periodo a uma taxa anual de 8,96% ao ano. Tal disparidade
no crescimento faz com que a razao entre salario médio da industria de SP e salario minimo caia de
0,86 em 2004 para 0,74 em 2007.

3 http://www.ipeadata.gov.br/
“https://www.ibge.gov.br/estatisticas-novoportal/economicas/industria/9042-pesquisa-industrial-anual. html
5 Para o calculo da produtividade s6 estdo disponiveis dados entre 1996 e 2015

6 Para uma discussdo mais ampla acerca do salario minimo institucional no Brasil, ver SCHLABITZ (2014)
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GRAFICO 3 - Salario Minimo Real, Salario Real Médio da Industria (SP), Salario Real Médio
da Industria BR e Produtividade da Industria, mensal, de janeiro de 1995 a dezembro de 2016
(Mai/96=100)

Fonte: Elaboragao propria a partir de dados do Ipeadata (2017) e IBGE-PIA (Varios anos)

A partir de 2008, no entanto, verifica-se no salario médio da industria uma redugdo média
anual de 0,31% ao passo que o salario minimo aumenta a uma taxa media de 3,18% ao ano,
caracterizando o terceiro periodo. Com efeito, nesse momento intensifica-se o grau do descolamento
entre salario minimo e salério da inddstria, notando que ao final de 2016 a razdo entre salario da
industria de SP e salario minimo real é de 0,54. Induz-se, portanto, que a diferenga que passa a existir
entre o nivel do salario minimo real e o salario real da industria € resultado do aumento institucional
do salério minimo vis-a-vis a determinagdo do salério real industrial, dado que em toda a série 0
salario minimo real cresce a uma taxa média anual de 4,20% contra 1,26% do salario da inddstria de
SP e 0,71% do salério da industria total.

Tendo isto em vista, os trés periodos distintos apresentados no Gréafico 3 demonstram nao ser
possivel inferir sobre a relagdo direta dos aumentos reais constantes no salario minimo na definicéo
do salério real médio da industria. Por outra via, 0 aumento do salario real da industria verificado
entre 2004 e 2007, poderia ser explicado pelo intenso aumento na produtividade entre 1999 e 2004,
valendo-se da prerrogativa do atraso existente entre aumento de produtividade e seu impacto no
salario real. Argumento que pode ser corroborado pelo menor crescimento da produtividade entre 0s
anos de 2005 e 2009 e sua consequente quase estagnacao do salario real da industria a partir de 2007.

A menor taxa de crescimento do salario da indUstria total se deve, sobretudo, as quedas bruscas
experimentadas nos anos de 1999 e 2002 que levaram o salario médio industrial a uma queda anual
de 2,02% entre 1996 e 2002. A partir de 2003, no entanto, a trajetoria de crescimento foi quase
constante: em 2010 ele supera, pela primeira vez na série o valor de 1996 e entre 2002 e 2015 cresce
a uma taxa média anual de 2,00%.

E importante notar, ainda, que os aumentos consecutivos na produtividade entre 1999 e 2004
estdo associados a quedas no salario real industrial total. Nesse periodo a correlacdo entre
produtividade e salario industrial brasileiro foi de -0,88: dessa forma, para um mesmo nimero de
trabalhadores o valor produzido aumentou e os salarios diminuiram. A partir de 2005, no entanto, 0s
aumentos consecutivos no salario real médio industrial ndo parecem, necessariamente, guardar
relacdo com a estagnacédo da produtividade, dado que a correlagdo dos indices no periodo total foi de
0,03. Por fim nota-se na Tabela 1 que, em geral, salario minimo, salario da indUstria e produtividade
apresentam correlacdo positiva no periodo. Ressalta-se a forte correlacdo entre Salario Minimo e



Salario da Industria de SP, apesar de deslocamento na trajetoria, como ambos apresentaram em geral
trajetoria de crescimento.

Produtividade Saldrio Ind. SP Salario Ind. BR Salario Minimo

Produtividade 1,00 0,69 0,03 0,67
Saldrio Ind. SP 0,69 1,00 0,59 0,96
Saldrio Ind. BR 0,03 0,59 1,00 0,68
Salario Minimo 0,67 0,96 0,68 1,00

TABELA 1 - Correlacdo entre Salario Minimo Real, Salario Real Médio da Industria de SP,

Salario Real Médio da Industria BR e Produtividade da Industria
Fonte: Elaboragao propria a partir de dados do Ipeadata (2017) e IBGE-PIA (véarios anos)

Em relacdo ao impacto do salario minimo no custo da industria, portanto, consideraremos em
primeira instancia que a trajetoria estacionaria da produtividade no periodo tende a manter constante
0 custo por produto da mao de obra (AMADEO apud NETTO e CURADO, 2005). Tendo isto em
conta, analisaremos no Grafico 4, além do salario minimo real médio, a produtividade da industria e
o0 salario médio real da industria, o Custo Total Industrial (CTI) e o VAB. Os dados sobre o CTI
foram também extraidos da PIA-EMPRESA do IBGE e deflacionados pelo IPCA.

Ressalta-se que agora consideraremos as médias anuais das variaveis que anteriormente eram
mensais, a fim de comparacdo com as demais varaveis da industria que possuem disponibilidade
anual. Destaca-se ainda que, o recorte temporal foi reduzido para o periodo entre 0s anos 1996 e
2015’ e que, neste momento, a base passa a ser o0 ano de 2000.
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GRAFICO 4 - Salario Minimo Real, Produtividade da Industria, Custo Total das Atividades
Industriais (CTI), Valor Agregado Bruto (VAB) e Salario Real Médio da Industria, anual, de

1996 a 2015 (1996=100)
Fonte: Elaboragao propria a partir de dados do Ipeadata (2017) e IBGE-PIA (varios anos)

Inicialmente ao analisar o custo total da inddstria no periodo, notam-se dois fendmenos
passiveis de andlise: i) O primeiro relaciona-se ao comportamento apresentado pelo custo da industria

" Dada a disponibilidade de dados da PIA-EMPRESA do IBGE
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em relacdo ao salario minimo: excluindo-se os anos de 2008 e 2009, os dois indices apresentam
trajetorias semelhantes (Gréfico 4); ii) Observa-se, contudo, que o CTI real guarda relagdes muito
estreitas mais com o VAB do que com a produtividade e o Salario Real médio Industrial com
correlagdes de 0,98, 0,78 e 0,93.

Dessa forma, o crescimento do CTI no periodo € tanto acima do Salario Minimo quanto do
Salario médio da Inddstria de modo que a razdo entre os indices de Salario Minimo e Salério da
Industria sobre o CTI é de 0,82 e 0,47, respectivamente, em 2016. Assim, é improvavel que o
crescimento médio anual dos salarios industriais de 1,26% seja determinante para 0 aumento dos
custos industriais, 5,31% anuais em todo o periodo. Em tempo, 0 aumento médio da produtividade
no periodo (1,42% ao ano) foi ainda superior ao crescimento dos salarios da indUstria, e é possivel
supor gue tal acréscimo mais do que proporcional na produtividade causa uma reducao no custo da
inddstria em fung&o de salarios (AMADEO apud NETTO e CURADO, 2005).

Assim sendo, ndo é possivel inferir que aumentos reais constantes do salario minimo causam
aumentos diretos no custo da industria através dos saléarios industriais. Somado a isso, pode-se
considerar o argumento de que o aumento de produtividade no periodo pode compensar 0 aumento
de outros custos ao reduzir o custo de capital humano por produto (AMADEO apud NETTO e
CURADO, 2005). A discrepancia entre VAB e CTI observada a partir de 2012 ndo ocorre
concomitante a uma reducdo da produtividade ou a aumentos nos salarios industriais. Antes, Nos anos
de 2014 e 2015 se verifica uma reduc¢do nos salario minimo real e no salario médio industrial.

Ano Salarios/Lucro Salarios/CTIl Salarios/VAB Lucro/CTl Lucro/Receita

1996 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
1997 116,37 95,63 97,86 82,18 82,73
1998 187,15 91,79 97,34 49,05 49,99
1999 559,63 74,11 81,34 13,24 13,68
2000 51,23 73,95 74,69 144,36 142,02
2001 60,42 68,86 72,96 113,97 113,38
2002 178,66 60,50 68,75 33,87 34,72
2003 26,85 64,77 67,67 241,23 229,22
2004 27,38 64,67 66,00 236,22 224,85
2005 24,88 67,18 68,97 270,04 254,02
2006 24,92 69,68 70,94 279,66 262,18
2007 24,72 69,61 73,01 281,57 263,79
2008 40,35 64,77 70,08 160,53 157,00
2009 25,87 75,08 80,21 290,20 271,07
2010 25,85 71,77 75,20 300,89 280,02
2011 31,26 75,11 75,03 240,23 228,35
2012 47,38 75,92 79,44 160,23 156,73
2013 52,79 75,11 80,27 142,27 140,08
2014 140,76 73,91 83,45 52,51 53,45
2015 -86,24 67,96 87,56 -78,81 -84,41
Média 83,01 74,32 78,54 155,67 148,64

Tabela 2 —Indices da participacéo dos Salarios Industriais no Lucro, Custo e VAB da Industria
e da participagdo dos Lucros nos Custos e nas Receitas Industriais, anual, de 1996 a 2015
(1996=100)

Fonte: Elaboragao prépria a partir de dados do IBGE (varios anos)

Por fim, foram calculados indices que busquem captar o conflito distributivo no periodo. Para tanto
foram considerados, de forma complementar, os dados de Receita Total (RT) e Salérios da PIA-
EMPRESA, deflacionados pelo IPCA. O Lucro Bruto foi calculado a partir da diferenca entre RT e
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CTI. Foram calculados indices que medem a participacdo dos salarios nos lucros, nos custos e no
VAB, bem como a participa¢do do Lucro no VAB e na RT.

A partir disso, verifica-se que o aumento do custo total da industria ndo significou
necessariamente aumento no custo médio de producdo ou diminuicdo da parcela de lucro. Do
contrario, na Tabela 1 é possivel verificar que o crescimento do custo total esteve atrelado ao aumento
das relagdes entre lucro e custo total e entre lucro e receita total. Além disso, a participacdo dos
salarios nos lucros, nos custos totais e no VAB caiu.

Destaca-se que entre os anos de 2005 e 2015, no qual o salédrio industrial total obteve
acréscimos anuais de 2,45% em média ao ano, a média do indice de relacdo entre os salarios e o CTI
foi de 72,01, abaixo da média da série total.

Respeitadas as limitacdes de espaco e objetivo do trabalho, ndo se propbe aqui uma
investigagdo mais ampla acerca do impacto do salario minimo na inflagéo por outras vias, bem como
destes nos outros custos do setor industrial, salientando, no entanto, a necessidade de maior
investigagdo dos efeitos do salario minimo na dindmica econdmica, dado que esta constitui uma
importante variavel na conducdo da economia.

Posto isso, e considerando que o crescimento no custo total da industria no periodo de
aumentos reais sucessivos do salario minimo nédo se da em fungdo do impacto do salario minimo no
nivel salarial da indUstria, torna-se plausivel aceitar que o aumento do custo total da industria advém
de fatores externos aos determinantes do salario industrial. Isto é, efeitos na piora das expectativas
empresariais em relacdo a diminuicdo da participacdo do lucro na producdo, no aumento dos pre¢os
relativos de bens e servigos demandados pela inddstria, na taxa de inflagdo, e consequentemente, em
uma condugao mais restritiva da politica monetaria.

5. CONSIDERACOES FINAIS

Verifica-se tendéncia crescente de dispersdo entre os valores reais do salario minimo
institucional e o salario médio da economia. Além disso, é constatada a existéncia de correlacdo entre
0 aumento do salario minimo e a elevacdo do nivel de precos, sobretudo do setor de servigos. Nessa
perspectiva, o salario minimo passa a ter interferéncia indireta na conducao da politica monetéria,
tornando-a mais restrita a uma condicdo de controle de precos.

Contudo, se verifica diminuta relacdo positiva entre salario minimo e salario real da industria.
Portanto, conclui-se que a influéncia da politica de aumentos sucessivos reais no salario minimo nos
precos ndo se realiza através de elevacdo dos custos de méo de obra da industria. Entretanto, ainda
assim observa-se contraproducente aumento no custo total das atividades industriais, mesmo em uma
situacdo de produtividade ndo declinante. O aumento nos custos, entretanto, ndo se verificou nem
como reducdo da taxa de lucro nem como aumento na participacdo dos salérios nos lucros. Antes,
ndo foram encontradas evidéncias que corroborem a afirmacao de que aumentos sucessivos reais do
salario minimo alterem a capacidade de inversdo da industria.

Por fim, as decisdes acerca da politica de conduc¢éo do salario minimo institucional se mostram
relevantes para a dindmica da estrutura produtiva e social brasileira. Logo, tornam-se necessarias
maiores investigacdes a respeito dos fatores que evidenciam a propagacdo dos aumentos do salario
minimo para o nivel de precos, de modo a buscar, a politica salarial adequada para que o
desenvolvimentismo volte a lograr-se como modelo de crescimento econdmico do pais.
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