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SALÁRIOS REAIS E NÍVEL 
DE EMPREGO: UMA NOTA 

SOBRE CAUSALIDADE* 

Edward J Amadeo** 

1 - Introdução 

Se há um ponto em que estão de acordo os economistas clássicos (Marshall, R-
gou, et alii), Keynes da Teoria Geral (TG) e os novos clássicos (da tradição da "ma
croeconomia do equilíbrio" de Friedman-Lucas) é de que há uma correlação entre o 
movimento dos salários reais e o nível de emprego. Numa recessão, os salários reais 
tendem a ser altos, e o movimento é de declínio ao longo da recuperação. Essa cor
relação faz parte do argumento, apriori, das escolas mencionadas, vale dizer, é o re
sultado do desenvolvimento de abstrações teóricas a partir de Itípóteses de compor
tamento dos agentes econômicos e da economia capitahsta. 

Mas se concordam quanto à correlação, estão em absoluto desacordo quanto à 
causahdade da relação. Ao longo dessa nota será desenvolvido o argumento de que a 
correlação, segundo Keynes, vai do nível de emprego para os salários reais, enquan
to clássicos e novos-clássicos fazem o caminho inverso. 

Dois pontos de caráter genérico são mencionados desde já, a fim de atestar a 
relevância da discussão. Um diz respeito ao elo comum às escolas entre salários reais 
e emprego: a lei dos rendimentos marginais decrescentes. O que permite concordân
cia quanto à correlação das variáveis é a idéia de que os fatores variáveis, em particu
lar a força do trabalho, apresentam produtividade decrescente (custos marginais cres
centes). Essa hipótese define o sinal da correlação, mas não altera o sentido da cau
salidade. 

O segundo ponto está ligado ao estágio atual do pensar macroeconômico. Os 
modelos desenvolvidos a partir das contribuições de M. Friedman e E. Phelps na dé
cada de 60 partem dos movimentos dos salários reais para explicar o nível de em-
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E m Keynes ( 1 9 6 4 , p . 17) lê-se: " ( . . .) com u m a dada organização, e q u i p a m e n t o e técnica, os 
salários reais e o volume de p r o d u t o (e logo de emprego) es tão unívocamente correlaciona
d o s , de tal forma q u e , em geral, um crescimento d o emprego só pode ocorrer se acompanha 
d o p o r um decl ínio d a taxa de salário real. P o r t a n t o , não es tou d i spu tando este p o n t o vital 
que os economis tas clássicos consideram (cor re tamente ) imba t íve l . ( . . .) Isto é s implesmen
te a observação da familiar proposição de que a indústria normalmente opera sujeita a re tor
nos decrescentes no cur to prazo (. . . ) " . 

prego. Longe de ser marca registrada do pensamento novo-clássico, esse sentido da 
causalidade está presente na maior parte dos modelos que vingaram na academia, na 
década de 70. A causalidade clássica é, portanto, hegemônica. 

2 — Argumento da TG 
Keynes, na TG (1964, p. 5 ) , aceita categoricamente o "primeiro postulado 

clássico", vale dizer, que o "salário (real) é igual à produtividade marginal do traba
lho". Estão de acordo neste ponto Keynes e clássicos: as firmas operam continua
mente em equilíbrio. Mais do que isso, há acordo em que, devido à lei dos rendimen
tos marginais decrescentes, a produtividade marginal do trabalho - e, portanto, os 
salários reais ~ declina à medida que cresce o volume de produto. ' 

No que não concordam Keynes e os clássicos é que os trabalhadores, no pro
cesso de barganha salarial com as firmas, fixam a taxa de salário real; que estejam os 
trabalhadores em continuo equilíbrio no mercado de trabalho (o desemprego invo
luntário configura uma situação de desequilíbrio para o trabaUrador); que, a partir 
da definição do salário real de equilíbrio no mercado de trabaüio, fica detemiinado 
o nível de emprego. 

Segundo Keynes, fica definido na negociação entre trabalhadores e empresa o sa
lário nominal, não o real. Num contexto de altas taxas de inflação e incerteza(quando a 
redução do salário real chega a um "grau extremo", como sugere Keynes (1964, p. 14), 
considerações sobre a perda do poder de compra dos salários fazem parte da nego
ciação, Mas daí à definição do salário real vai um passo imenso. Os salários nomi
nais são fixados por um dado período de tempo — por exemplo um ano; se ocorre 
uma má safra ou acontece subir os preços de energia, o salário real cairá, e isto inde
pende da vontade dos trabalhadores. 

No parágrafo anterior, propositalmente, o argumento sobre a incapacidade de 
os trabalhadores definirem o salário real tomou como exemplo a ocorrência de "cho
ques de oferta". Na discussão mais rigorosa que faremos em seguida, em nome da 
simplicidade, abandonaremos esta possibilidade. Consideraremos apenas crescimen
to dos preços dos bens consumidos por trabalhadores a partir de efeitos do cresci
mento da demanda e do produto. 



onde, 
A = gastos autônomos; 
O = produto; 
w = salário nominal; 
p = nível de preço; 
(1) = corresponde ao funcionamento do multiplicador; 
(2) = corresponde ao efeito do nível de produto sobre o nível de preço de acordo 

com a hipótese de rendimentos marginais; 
(3) = corresponde ao eventual efeito do nível de produção sobre a demanda de tra

balho e fixação do salário nominal. 

Resta saber como a hipótese sobre rendimentos marginais afeta o nível de 
preço. Rendimentos marginais decrescentes significam que a produtividade do tra
balho (e) declina com o aumento do produto (O), vale dizer, d e/dO < 0. Ela é uma 

2 Ver na T G o apêndice ao cap í tu lo 6 , p . 6 8 . T ra t amos aqui d o que Keynes d e n o m i n a na TG 
o preço de ofer ta de cur to p razo , 

Esta simplificação pode sustentar-se na hipótese de se t ratar de u m "s is tema f echado" onde 
o preço de bens-salário não indust r iahzados (a l imentos , aluguel, e t c ) varia p ropo rc iona lmen
te à taxa de salário n o m m a l . Isso, e n t r e t a n t o , n ã o impede que o salário real varie devido a va
riações no preço do p róp r io p r o d u t o indust r ia l izado. 

O salário nominal é definido a partir de negociações eritre trabalhadores e em
presa. Mas o salário real depende tanto do salário nominal quanto do nível de pre
ços da cesta de consumo dos trabalhadores. E esse depende, segundo Keynes'^, 
do custo primário marginal, cujos determinantes são o preço unitário dos fatores va
riáveis (força de trabalho, matérias-primas e energia) e a produtividade desses fatores. 

Consideremos como único fator variável a força de trabalho.^ O preço depen
de, pois, da taxa de salário nominal e da produtividade do trabalho. Estas depen
dem, fundamentalmente, do nível de demanda efetiva. O sentido da causalidade tor
na-se claro quando recordamos o que escreve Keynes num artigo de 1939 ao referir-
-se à sua TG. 

"Eu estava tratando da reação dos salários reais a mudanças do produto, 
e tinha em mente situações onde mudanças dos salários reais e nominais 
era um reflexo de mudanças no nível de emprego causadas por mudan
ças na demanda efetiva." (Grifo meu) (Keynes, 1939, p. 35.) 

O sentido da causahdade pode tornar-se mais claro com a ajuda deste esquema: 



d ( w / p ) _ _ d ( l / v ) _ _ 
dO dO 

dv 
dO 

Conclui-se, neste caso simples, que o salário real varia de acordo com a hipó
tese sobre rendimentos marginais; 

dv > o ^ . d ( w / p ) > o 
dO < dO < 

No apêndice , desenvolvemos um mode lo de de te rminação d o salário real cons iderando que o 
p reço de matérias-primas não varia necessariamente na mesma p ropo rção que os salários no
minais . 

generalização apontada por Sraffa (1926) "(. . . ) do caso particular da terra (do modelo 
de Ricardo), em que existe um fator de produção do qual apenas uma quantidade 
constante está disponível". Na extensão para o caso de produção industrial, o esto
que de máquinas é o fator cuja disponibilidade é fixa, e o trabalho, fator variável. 
Não é razoável, entretanto, que, como na agricultura, rendimentos decrescentes ad-
venham de variações na proporção em que se combinam os fatores. Parece melhor 
que a lei seja racionalizada através da hipótese de que, à medida que cresce o produ
to e se aproxima um boom, homens e máquinas combinados em proporções fixas, 
porém menos eficientes, levem a produtividade do trabalho a cair. 

Procuramos agora estudar o movimento dos salários reais como um reflexo de 
mudança do nível de produto. Fazemos as seguintes hipóteses restritivas: 1) saláno 
nominal como unidade de custo, isto é, tanto o preço de matérias-primas utilizadas 
pela indústria como o de bens-salário que não o produto industrializado crescem 
proporcionalmente ao salário nominal; 2) variações na produtividade (eficiência) de
vido a mudanças no nível de produto se refletem sobre a relação unidades físicas de 
trabalho/unidades físicas do produto (N/O).'* 

Assim, temos a seguinte equação de preço para os produtos industrializados 
— preço esse que, juntamente com a taxa de salário nominal, determinará o nível de 
salário real; 

p = w . (N/0) = w ( 0 ) . v(0) (1) 

onde, 
p = nível de preço 

V = N/O, v'(0) ^ O em função da hipótese sobre rendimentos marginais, e 

w = taxa de salário nominal, w ' (O) > O 
Estamos interessados no movimento dos salários reais, dadas variações no ní

vel da demanda efetiva, isto é. 



W = f(U) + p^ onde U = taxa de desemprego (2) e f' < 0. 

Keynes (1964, p. 9), no entanto, adverte: 

"(. . .) ainda que os trabalhadores normalmente resistam a reduções dos 
salários monetários, não é prática usual reduzirem o emprego quando há 
uma elevação do preço dos bens-salário" (grifo meu). 

Por exemplo, com retornos marginais decrescentes, independentemente do 
que ocorra à taxa de salário nominal, o salário real cairá inexoravelmente com o cres
cimento da demanda efetiva. Pode ser observado ainda que, num período de recupe
ração a partir de uma situação de desemprego e baixa utilização da capacidade pro
dutiva, não há razões para acreditar que o crescimento do produto venha acompa
nhado de crescimento do preço de produtos industriais ou queda do salário real. 

3 — 0 argumento clássico/novo-clássico 

A idéia de que os salários nominais mantêm uma correlação positiva com va
riações da demanda efetiva foi confirmada iniciaknente por Phiüips (1958) e depois 
em inúmeros trabalhos. Que a confirmação se dê não é nenhuma surpresa. Apesar 
de o mercado de trabalho, por ser segmentado e muito insritucionalizado, não ser 
flex-price, parece razoável que em um período de acentuada expansão da demanda 
os salários cresçam. A causalidade proposta por Phillips vai do nível de desemprego 
para os salários nominais. 

Em 1968, ao fazer seu discurso como presidente do AEA, M. Friedman reve
rencia o trabalho de Phillips, porém faz a ressalva de que no lugar de salários nomi
nais, o movimento dos salários reais deveria ser estudado. Na concepção de Friedman, 
claramente representada por seu artigo, são os salários reais que, ao serem determi
nados no mercado de trabalho, estabelecem as condições de otimização (equililjrio) 
de trabalhadores e firmas,definindo o nível de emprego. 

O sentido da causalidade estabelecido por Friedman dá importância funda
mental ao lado da oferta no mercado de trabalho e, em particular, ao "segundo pos
tulado clássico" de Keynes, de acordo com o qual a utilidade marginal do salário 
deve ser igual, em equilíbrio, à desutilidade marginal do trabalho. Como se sabe, 
Keynes recusa-se a aceitar o segundo postulado clássico. 

Uma redução do salário real faz cair a oferta de trabaüio e, conseqüentemen
te, o nível de emprego. Esta a inversão da causalidade de Keynes. 

Já mencionamos que em períodos de redução drástica ou recorrente dos salá
rios reais, a expectativa de variação dos preços no futuro faz parte, segundo Keynes, 
da pauta de negociação salarial dos trabalhadores, Uma equação de salários coerente 
com essa idéia seria, por exemplo. 



4 — Conclusão 
o mais curioso dessa "controvérsia" — além do fato de ser muito pouco dis

cutida hoje em dia — é que, exatamente no ponto em que estão de acordo clássicos, 
o Keynes da TG e os novos-clássicos (isto é, a correlação), a evidência empírica 
apontou para um resultado inverso. Vale dizer, em países como EUA e Inglaterra, 
os salários reais têm comportamento pró-cíclico. 

O argumento clássico ou novo-clássico fica debihtado diante das evidências. 
A causalidade no sentido dos salários reais para o nível de emprego via equilíbrio no 
mercado de trabalho careceria de qualificações. As "soluções" que vejo são duas; 
1) supor — aliás de acordo com as evidências^ — qtie a produtividade do trabalho é 
pró-cíclica e que, portanto a curva de demanda de trabalho (MPj^ = w/p) é positi-

Ver, por e x e m p l o , Wilson &Ecks te in (1964) e Oster ( 1 9 8 0 ) . 

Nesse ponto específico, Keynes e a tradição inaugurada por Friedman rom
pem. O que faz Friedman e' inverter a equação (2) supondo que a oferta de emprego 
depende do salário real esperado, isto é, 

U = f - l ( W ^ p ^ ) , ( f ~ l ) < 0 (3) 

Esta relação deu origem à corrente de pensamento macroeconômico hoje do
minante. O papel das expectativas e das informações disponíveis aos agentes — em 
particular, aos trabalhadores na determinação do salário real esperado, são compo
nentes importantes na definição do nível do produto. Se o salário real esperado é 
menor que o efetivo, seja pela maneira como são formadas as expectativas, seja pela 
falta de informações, o nível de produto será maior que o de equilíbrio. 

Com a exceção do papel jogado pelas expectativas e o conjunto de informa
ções, esse raciocínio somente se diferencia daquele chamado clássico por Keynes 
por estar recheado de um fantástico arsenal de técnicas para a solução dos modelos. 
O resultado é sempre o mesmo; se cai o salário real, em equiliiDrio, o nível de ativi
dade será maior. 

Para exemphficar o raciocínio clássico, cito Keynes (1939, p . 40); 

"Eu já argumentava naquele tempo (1929-30) que o efeito positivo so
bre o emprego de uma política de investimento expansionista (. . .) era 
devido ao estímulo que dava à demanda efetiva. Prof. Pigou, por outro 
lado, e tantos outros economistas explicam o resultado observado atra
vés da redução do salário real, como efeito do crescimento dos preços, 
qtie resultava no crescimento da demanda efetiva". 



vãmente inclinada; 2) aceitar a possibilidade de desequilíbrio como, por exemplo, 
que a firma prefira corresponder a um crescimento da demanda com o aumento de 
sua produção mesmo que, para isso, não esteja maximizando lucro (MPj^ < W/p). 

Pelo lado da causalidade de Keynes, há também reparos a fazer. No artigo de 
1939 já mencionado Keynes trata esse problema a partir das evidências empíricas 
contrárias ao argumento» priori presente naTG. A proposta ah colocada é de levan
tar razões que expHquem as evidências verificadas. Algumas das variáveis cujo com
portamento no ciclo poderia ser estudado são sugeridas no artigo: 

a) O preço de bens salário não industriais; 
b) O custo marginal do salário (isto é, salário nominal e produtividade do tra

balho); 
c) O "grau de imperfeição da competição"; e 
d) O preço de "bens trazidos de fora do sistema". 
Se pensamos nos bens-salário não industriais como sendo bens agrícolas (e aí 

estaríamos excluindo aluguéis por exemplo), isso não ajudaria a exphcar as evidên
cias. Isto porque o preço de bens primários tende a ser o mais pró-cíclico dos preços. 
O que importa, portanto, é o efeito das três outras variáveis sobre o nível de preço 
de bens-salário industrializados. 

Pode-se incluir o preço de bens trazidos de fora do sistema(matérias-primas)na 
equação de preços dos bens industrializados: 

p = W(N/0) + pj^ (M/O) (4) 

onde, 
Pm = preço de matérias-primas; 

M/O = unidades físicas de matéria-prima/unidades físicas de produto. 

Se fizermos as quatro variáveis do lado direito desta equação dependerem do 
nível de produto, o efeito de suas variações no ciclo sobre o salário real depende de 
suas elasticidades. O efeito, ao contrário do caso simples em que se põe o trabalho 
como único fator variável, é ambíguo. Por isso mesmo deixamos este caso mais com
plicado para um exercício desenvolvido no Apêndice. 

O movimento da produtividade do trabalho no ciclo parece ser a variável fun
damental aqui; a "lei dos rendimentos marginais decrescentes" é um dogma e deve 
ser reconsiderado. Kalecki (1938) sugere que enquanto a economia estiver abaixo 
do nível crítico de pleno emprego, os rendimentos marginais são constantes. Keynes 
(1939, p. 42) admite que sejam até crescentes; 

"Nós devemos concordar que se começamos de um nível de produto 
muito abaixo da capacidade, de tal modo que as plantas e trabalhadores 
mais eficientes estejam apenas parcialmente empregados, o custo margi
nal deverá cair como crescimento do produto, ou, na pior das hipóteses, 
permanece constante". 

Logo a seguir Keynes argumenta que há um nível de demanda efetiva a partir 
do qual trabalhadores e máquinas menos eficientes são introduzidos no processo fa
zendo crescer o custo marginal. 



e então 

d(w/p) 
dO 

z(de/dO) + v(dZ/dO) 

(Zv)2 

Se é verdade que dz/dO < O, mesmo com rendimentos marginais decrescentes, 
o movimento do salário real pode vir a ser pró-cícHco. Com mais razões, obviamen
te, se há rendimentos constantes ou crescentes. 

Resta discutir "o grau de imperfeição da competição". Nesse aspecto Keynes 
está se referindo à insensibilidade dos preços a variações na demanda. Em particular, 
sua sugestão é que os preços são determinados a partir do custo me'dio de longo pra
zo e que os empresários fazem um esforço para mantê-los constantes no curto prazo. 
Assim, é razoável supor que, num boom, mesmo que o custo marginal cresça, os 
preços cresçam pouco devido à uma redução do lucro por unidades vendida. 

Pode-se estudar este feito introduzindo uma margem de lucro sobre os custos 
variáveis no caso simples do custo do trabalho como unidade de custo: 

p = Z W v , 

onde, 
Z = margem de lucro (5) 



Apêndice 

Como já foi mencionado no texto, quando incluímos bens vindo de fora do 
sistema, como matérias-primas industriais, o efeito da variação da demanda efetiva 
sobre o salário real é ambíguo. Ele depende da elasticidade dos diferentes compo
nentes da equação de preços industriais com relação ao produto. 

Começamos com uma equação que inclui a margem de lucro, o custo do tra
balho e das matérias-primas: 

p =Z(wv + pJA) (6) 

onde, 

m = M / 0 

ou - 1 -
p Zv 

m (7) 

onde, 

n = M / N 

Agora, computámos a variação do salário real quando varia o produto, supon
do que todas as variáveis dependem do produto: 

d(w/p) 
dO 

Z(dv/dO) + v(dz/dO) 

(vz)2 
d(^m/p) . n _ . dn/dO 

dO p 
(8) 

d(w/p) ^ 
dO 

(e + e ^ + n P m (e - e ) - ê ^ 
ZN p - 0 ^ p - 0 

(9) 

onde, 

ex_^dx 0_ 
~ d O ' X 

Tem-se que: 

P 
(wv + p^m) ê  + wv(ê  + e J + P^m(e^^ + ej (10) 

Substituindo (10) em (9), tem-se; 

d(w/p) „ 
dO 

np m . _z_ _ wv 1 
p . O p ZN 

^v + 
np n i 

pO 
. ^ (wv + Pi^m) „ A 

np m 
pO 

A. P m " " l 
P ™ p - 0 P 

wv(e^) + P j„m(e^m) 

ZN 

"Pm e^ 
" pO 



d(w/p) ^ a e ^ + b e ^ + c e + d e ^ + f e^^ + ge^ 
dO 

onde, 

a < 0 
b < O 
c < 0 
d > 0 
f > 0 
g < 0 
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Ou, calculando o valor dos coeficientes: 


