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Sobre a curva de Phillips: uma resposta

About the Phillips Curve: A Response
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RESUMO: Esta é uma resposta ao trabalho de Vellutini (19835, publicado nessa edi¢io) so-
bre o debate em andamento das politicas de controle da inflacio no Brasil.
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ABSTRACT: This is a response to a piece by Vellutini (19835, published in this edition) in an
ongoing debate on the inflation control policies in Brazil.
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No competente comentdrio de Roberto de Arnaldo Silva Vellutini ao nosso
artigo “Politica administrativa de controle de inflacio”, o autor concorda basica-
mente com as teses substantivas ali desenvolvidas.

Os reparos referem-se a detalhes técnicos ou explicitam alguns aspectos ana-
liticos. O primeiro ponto se refere ao fato de a curva de Phillips relacionar taxa de
variag¢do da taxa de saldrio e ndo variagdo absoluta de saldrio, com nivel percentual
de desemprego. Obviamente, este também foi sempre o nosso entendimento e uti-
lizamos o ponto em cima de uma letra representando uma variavel (no caso, w)
como variagdo relativa no tempo e ndo variagio absoluta. Assim, da mesma forma
que w simboliza taxa de variacdo da taxa de saldario nominal, p se refere a taxa de
variagdo dos precos, ou seja, a taxa de inflacdo.

Se em algum momento a expressio “taxa de” ndo apareceu explicitamente
acompanhando a palavra “varia¢do”, ela estava subentendida.

O segundo comentdrio se refere ao formato da curva de Phillips. Concordamos
plenamente que a inclinagdo da curva é uma questdo empirica. As nossas observa-
¢oes de que uma politica anti-inflacionaria de administracao da demanda agregada
¢ mais eficiente quando o nivel de desemprego é menor, ou seja, quando se estad
préximo a faixa de pleno emprego, representam um consenso entre inmeros €co-
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nomistas que, desde o trabalho pioneiro de Phillips (1958), tém-se debrugado sobre
a questdo. Em outras palavras, praticamente todos os estudos empiricos concordam
que a relagio entre taxa de variagao da taxa de saldrio w (abcissa) e taxa de de-
semprego d (ordenada), mantidas constantes as demais varidveis, pode ser repre-
sentada por uma curva que cai continuamente e com inclina¢ao cada vez menor da
esquerda para a direita. Além disso, a inclinagdo da curva de Phillips, quando ndo
se inverte como acontece em certos casos (ver pardgrafo seguinte), pode ser muito
menor em determinadas economias do que em outras. Em uma economia com altas
taxas de subemprego como a brasileira, é de esperar empiricamente uma baixa
elasticidade da taxa de varia¢io dos saldrios nominais (e de inflacio) em relacdao
ao aumento do desemprego. No Gréfico 1 temos duas curvas de Phillips. Ambas
reduzem sua inclinagao da esquerda para a direita, tornando menos eficiente o
combate a inflagdo via recessio a medida que aumenta o desemprego. Além disso,
como a curva B é menos inclinada que a A, se prevalecer B a politica recessiva serd
ainda menos eficiente.

Grafico 1: Curvas de Phillips

O terceiro ponto se refere a inexisténcia da inflexao da curva de Phillips que
resultaria do aumento das margens de lucro das empresas oligopolistas a niveis
elevados de desemprego. Aqui também, em principio, ndo ha discordancia quanto
a questdo substantiva de que “ndo hd razio em uma economia oligopolizada e com
elevados indices de desemprego e capacidade ociosa, para manter a correlagiao
direta entre variacdo de saldrios e varia¢ao de precos” (p. 109). A critica se refere
a nossa representacgdo grafica da relagdo entre pe d. De fato, a palavra inflexdo é
inadequada, e o desenvolvimento apresentado pelo nosso comentarista em termos
de deslocamentos da curva de Phillips modificada’ explicita claramente todos os
passos analiticos implicitos no nosso texto.

I No texto usamos a expressio curva de Phillips no seu sentido original como a relacido entre w e d e
ndo entre p e d.
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Ali afirmamos que “para simplificacdo” suporiamos que a correlagdo direta
entre taxa de variacdo de saldrio e nivel de desemprego existia até certo nivel de
desemprego e que, a partir desse ponto, ela deixaria de existir. No Grafico I do
artigo isso foi representado por uma linha pontilhada, pois estivamos cientes de
que se tratava de uma simplificacio. Nao hd nenhuma divida de que a represen-
ta¢do adequada é a Figura I do comentario em que a curva de Phillips modificada
(relagdo p— d) se desloca com a varia¢io na margem de lucro.

O tltimo comentdrio se refere ao deslocamento da curva de Phillips pelo fato
de os trabalhadores lograrem a indexacdo dos saldrios devido ao seu poder politi-
co e sindical. Aqui, 0 nosso comentarista comete um equivoco, pois a curva de
Phillips, no nosso texto, se refere a relagao (6):

v'v:a+bd'l+cp+wa

onde ¢ é o coeficiente de indexagdo e wa representa a taxa de variagdo autbnoma
dos saldrios devida ao poder de barganha dos sindicatos. Nessa equagio, uma
mudanca no coeficiente de indexa¢io provoca deslocamento na curva de Phillips.

O comentarista tem razdo de que na sua equagao (8), que relaciona a taxa de
inflacdo com seus determinantes d e w,’ a mudancga no coeficiente de indexacao
provoca uma rotacao dessa curva sobre si mesma.
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