1/ Este boxe é baseado em Da Silva Filho (2012).

No processo de formulacdo e de
implementacdo da politicamonetéria, ataxaagregada
de desemprego, ao indicar possiveis pressdes
inflacionérias naeconomia, faz parte do conjunto das
maisrelevantesvaridveisanalisadas. Defato, ateoria
reconhece 0 grau de ociosidade no mercado de
trabalho como fator-chave na determinacéo de
pressdes inflacionérias, uma relacdo amplamente
aceita pelos economistas e formalizada na curva de
Phillips?. Dito de outra forma, além de sua
importancia como indicador de bem-estar social, a
taxa de desemprego auxilia na identificagdo da
posicdo do ciclo econbmico. Apesar do
reconhecimento como indicador de pressbes
inflacionarias, a literatura sugere que a taxa de
desemprego € um indicador imperfeito do estado do
mercado detrabalho (e.g. Blanchard and Katz, 1997).

Dada a relevancia do assunto, este boxe
apresenta medidas n&o tradicionais (alternativas)
sobre o mercado de trabalho, bem como suas
relagdes com ainflacdo. Antes, porém, faz-se breve
descricéo de aspectos relativos & mensuragéo das
medidas tradicionais.

A taxa agregada de desemprego

De acordo com os padres definidos pela
Organizacdo Internacional do Trabalho (OIT), para
gue uma pessoa sgja considerada empregada basta
trabalhar no minimo uma hora por semana.
Eventuamente, mesmo ndo se tratando de trabal ho
remunerado.

2/ A relagdo inversaentre desemprego einflagdo é admitidavalidano curto prazo. No longo prazo, a versdo moderna da curvadePhillips
desenvolvida concomitantemente por Friedman (1968) e por Phelps (1968), assume a existéncia de uma taxa natural de desemprego.

102 | Relatério de Inflagdo | Junho 2012



Gréfico 1 — Taxas trimestrais de desemprego
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Nesse contexto, para ef eitos das estatisticas
de desemprego, uma pessoa que trabalha algumas
horas por semana e desgja trabalhar mais (i.e., esta
subempregada) recebe 0 mesmo tratamento que uma
pessoa que trabalha em periodo integral. Damesma
maneira, uma pessoa sem emprego e que queira
trabal har, mas que ndo procurou emprego nos Ultimos
trinta dias porque estava doente ou estava
desencorajada, ndo é classificada como
desempregada, mas, sim, como fora da forca de
trabalho — portanto, ndo faz parte das estatisticas de
desemprego.

No Brasil, assm como em outras economias,
as medidas de desemprego seguem as
recomendactes da OIT. Note-se, dém disso, que
aspectos da legislagéo trabahista brasileira podem
exacerbar adiferencaentre o desemprego estatistico
e 0 desemprego efetivo. Por exemplo, em momentos
de fragilidade da demanda, as empresas podem
reduzir ou até mesmo parar aproducado e, paraevitar
ou postergar demissdes, recorrer a artificios legais
como reducdo da jornada de trabaho e concessio
de férias coletivas, entre outros. Em tais
circunstancias, emborao emprego efetivo recue, ndo
ocorre acontrapartida estatistica. Defato, conforme
ilustrado no Gréfico 1, apesar do forte impacto da
crise internacional sobre a atividade doméstica em
fins de 2008 e inicio de 2009, a reacéo das taxas de
desemprego se mostraram rel ativamente modestas.

Esses e outros aspectos sugerem que
indicadores aternativos sobre o0 estado do mercado
de trabalho podem trazer informagOes relevantes
para o processo de formulacdo e de implementacéo
da politica monetaria.

Outros indicadores do mercado de
trabalho

Uma maneirade mitigar limitactes como as
citadas na se¢do anterior seria usar o enfoque de
fluxo do mercado detrabaho [ver Daviset al. (2006)
e Shimer (2010)]. Uma desvantagem dessa opcao,
entretanto, reside na necessidade de dados
microecomicos detalhados e de ata qualidade sobre
0 mercado de trabalho, ndo disponiveis ha maioria
dos paises. Neste boxe seguem-se outros caminhos:
a) calcular taxas “gustadas’ de desemprego, que
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tentam mitigar algumas das limitaces expostas, b)

utilizar taxas desagregadas de desemprego, asquais
podem apresentar relacéo mais robusta com a taxa
deinflagéo; e c) usar outrosindicadores do mercado
de trabalho. Dessa forma, entre outras, variaveis
como taxas de desemprego desagregadas por idade,
por sexo, por anos de estudo foram analisadas sob o
enfoque da curva de Phillips. Em dltima insténcia,
procurou-se verificar quais variaveis do mercado de
trabalho poderiam ser mais informativas sobre a
dindmica dainflacao®.

Para os propositos dos exercicios
economeétricos, em sua especificacdo geral, acurva
de Phillips pode ser expressa da seguinte maneira:

Dp, =a(L)Dp,, +b(L)(y - u)+g(L)C, +e,,
e ~NID(Os2), (1)

em que a(L), b(L)e g(L)sdo polinbmios de
defasagens, p, =DInIPCA, € a taxa de inflacéo
medida pelo indice Nacional de Precos ao
Consumidor Amplo (IPCA), u, & a taxa de
desemprego ajustada sazonalmente, u;’ € a taxa
natural de desemprego (ndo observavel e,
possivelmente, variavel no tempo) e C, € um vetor
com outros determinantes dainflagéo, entre osquais
se destacam os choques de of erta®.

Em particular, admitindo taxa natural de
desemprego constante, a equagdo (1) passa a:

Dp,=c+a(L)Dp,, +b(L)u +g(L)C, +¢, (2

e a taxa natural pode ser estimada via minimos
guadrados ordinérios (MQOQO), dada pela razéo entre
aconstante e a soma dos coeficientes ligados a taxa
de desemprego:

7= % O

3/ Aindaque as taxas desagregadas sofram dos mesmos problemas observados na taxa agregada, é teoricamente plausivel que algumas delas

apresentem relagdo mais robusta com ainflagao.
4/ Por construcdo, a curva de Phillipsé vertical no longo prazo.
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A estimagdo considera dados trimestrais
referentes ao periodo que vai do quarto trimestre de
2003 a0 primeiro de 2011, exceto no caso dainflagéo,
gue é a acumulada em doze meses. Dessaformaa
especificagdo gerd utilizada pode ser descrita por:

Dp, =c+3 in:iaipt +a in:i bUSi + 8 in:idistl—i e, (4)

em que p,=D,InR,, k indexa a medida de
desemprego usada (agregado, civil, setorial, por faixa
etéria, por nivel educaciona etc) el indexaotipo de
chogue (cambial, termos de troca, comercializave,
nao comercializavel etc).

Usando a metodologia general to specific
(ver Hendry, 1995), e considerando um total de 47
variaveis do mercado de trabalho, alguns modelos
foram selecionados — Tabela 1. Essas varidveis —
taxa de desemprego entre os chefes de familia, taxa
de desemprego entre pessoas com mais de 50 anos
e taxa de desemprego no comércio — gjudam a
explicar adinamicadainflagdo e parecem ter poder
explicativo superior ao da taxa de desemprego
tradicional. Note-se, também, medidas de
desemprego quelevam em consi deracdo pessoas que,
embora fora da Populagdo Economicamente Ativa
(PEA), em principio estéo disponiveis e dispostos a
trabalhar, assim como aquelas consideradas
marginalmente ligados a PEA, também parecem ter
melhor poder explicativo sobre a dindmica da
inflacdo. Nesses dois casos, as taxas de desemprego
s80 aqui denominadas de “taxa entre agueles sem
emprego” e “taxa ampla de desemprego”®,
respectivamente.

Conforme os dados da Tabela 1, o efeito do
desemprego sobre a inflagdo aumenta da esquerda
paraadireita, de modo que, a depender do indicador
aternativo, os efeitos sobre ainflaco chegam a ser
seis vezes maior que o medido com a taxa de
desemprego tradicional. Além disso, os choques de
oferta mais relevantes para explicar a dinamica

5/ Na construgdo da primeira taxa aquel as pessoas que, emboraforada PEA, declaram estar disponiveis e dispostas a trabal har passam a ser
consideradas como desempregadas e, obviamente, passam a fazer parte da PEA. O mesmo raciocinio se aplica a segunda taxa, quando
as pessoas classificadas pela Pesquisa Mensal de Emprego (PME) como marginalmente associadas a PEA também passam a ser
consideradas efetivamente desempregadas.
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inflacionaria sdo os de bens comercializaveis
internacionalmente (tradabl es), de pregos relativos
ededimentos (food). De acordo com as estimativas,
choques nos termos de troca e na taxa de cambio
possuem pouco poder explicativo sobre a inflagéo.
Em ambos os casos, seria plausivel supor que seus
efeitos ja estariam sendo capturados pel os choques
nos precos dos bens comercidizaveis, tendo em vista
gue incorporam os efeitos de ateragdes na taxa de
cambio e dos precos dos bens importados.

Em resumo, considerando as limitagtes que
gualquer estatistica econdmica naturalmente
apresenta, é importante que se desenvolvam
estratégias que mitiguem os efeitos dessas limitagOes.
Nesse sentido, este boxe apresenta medidas néo
tradicionais (aternativas) sobre mercado detrabal ho,

bem como suas relagbes com ainflacéo.

Tabela 1 — Curva de Phillips: Estimativas usando indicadores "n&o-tradicionais"®

@) 4 (5)
1) 6
Medida de desemprego @ Sem ® Chefe de 50 anos ( ,) n
Agregado Amplo . X Comeércio
emprego familia ou mais
o5 -0,52 **+* -0,74 *** -0,28 *** -0,15 *** -0,65 ***
ai:i I:pt-i [2,4] [2,3,4] [3,4,5] [3] [2,4]
o5 rell -0,12 *** -0,36 *** -0,44 *+* 0,50 *** -0,04 ***
A i 4 045 8 03 (04
o5 re] 0,19 ** -0,51 *** 0,15
ai:O S—i [4] [0, 4,5] [4]
o5 ira 0,05 *** 0,10 0,26 *** 0,04 *** -0,25 ***
Ao B B4 B s @
-0,29 **+
Q5 | dra '
,:0| S—i [4, 5]

o5 food. -0,03 *** -0,29 *** 0,05 *¥** 0,08 *** 0,24
izt [4] [4, 5] [1,3,5] [3] [1,3]
o5 K -0,11 -0,15 *** -0,25 *** -0,37 *+* -0,49 *** -0,72 ***
a iont' i (310 (-7.6)[0 (790 (58)[0 (-7,0)[0] (-8,0)[0]
o5 K -0,35 *** -1,71 = -0,55 *** -2,60 **+* 0,08 *** -0,44 ***
i~ ot 3] [0,2,5] 2 [0,2,5] [3, 4] [0,2]

C 1,06 1,92 135 1,38 1,65 3,09
Sigma 019 0,23 0,24 0,25 0,20 0,22

Notas: Os nimeros entre colchetes, abaixo dos coeficientes mostram quais defasagens entram nos modelos. Os valores entre

parénteses, abaixo das estimativas em nivel dos indicadores, mostram as estatiticas-t correspondentes.
(*), (**) e (***) indicam significancia aos niveis de 10%, 5% e 1%, respectivamente. Para os diversos testes de diagndstico

realizados ver Da Silva Filho (2012).
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