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1.

INTRODUCAO

O presente trabalho tem como objetivo analisar a elasticidade da taxa de
desemprego em relacdo a taxa de crescimento do produto interno bruto ao longo do
tempo. O estudo se estende aos casos do Brasil e dos Estados Unidos, tendo, como base
de andlise, o periodo compreendido entre os anos de 1930 e os dias atuais.

Inicialmente, sao discutidos aspectos tedricos do tema, com uma revisdo da
literatura académica especializada. Ha a distingdo entre as diferentes defini¢cOes de
desemprego utilizadas, na prética, pelos dois paises em questdo, bem como a definicao
académica tedrica, que pode ser encontrada nos manuais de Macroeconomia. Também
sao definidos, neste capitulo, conceitos e os principais aspectos da taxa de desemprego
natural, ciclos econOmicos e recessao econdmica.

Na segunda parte do trabalho, € analisado o comportamento da taxa de
desemprego e sua relacdo com o nivel de atividade antes, durante e depois das
principais recessdes ocorridas desde a década de 1930 no Brasil e nos EUA. Os motivos
de cada crise sdo abordados juntamente com suas maiores conseqiiéncias para essas
economias. As principais recessoes citadas nesse trabalho sdo a Grande Depressao, a de
1990, 2001 e a atual crise financeira.

Na tltima etapa da monografia, um modelo econométrico é elaborado a fim de
estimar a elasticidade da variacdo da taxa de desemprego em relacdo ao crescimento do
PIB. Como ja dito anteriormente, serdo feitas duas regressdes separadamente: uma para
o Brasil e a outra para os Estados Unidos. Além disso, serdo realizados dois testes

econométricos a fim de verificar a robustez dos modelos em questao.



DEFINICOES TEORICAS

Cabe a esse capitulo uma revisdo da literatura académica a fim de esclarecer
alguns conceitos bésicos. Inicialmente, sdo discutidas as diferencas e semelhangas entre
as definicoes de desemprego utilizadas por cada pais e a que é mencionada em livros
tedricos. Posteriormente, serdo descritos conceitos econdmicos relacionados a presente
monografia, como a definicdo de taxa de desemprego natural, recessdo econdmica e
ciclos econdmicos.

Essa andlise possibilita uma compreensdo mais clara do trabalho, pois facilita o
entendimento das causas e conseqiiéncias das recessoes citadas adiante e do modelo

econométrico elaborado no quarto capitulo da monografia.

2.1. A Taxa de Desemprego

O desemprego pode ser conceituado de algumas formas, podendo variar de
acordo com a metodologia adotada por cada pais. Por esse motivo, € vélido ressaltar as
diferentes formas de interpretar esse indicador.

Primeiramente, serd abordada a conceituacao da literatura académica, citada por
Sachs & Larrain (1998). Em um segundo momento, serd feita a comparacdo da
metodologia americana, definida pelo Departamento de Estatisticas do Trabalho (BLS —
United States Bureau of Labor Statistics) com a brasileira, desenvolvida pelo IBGE
(Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica).

A utilizacdo de diferentes abordagens do desemprego € bastante freqiiente entre

0s paises, e por isso a necessidade de especifica-los de forma mais detalhada.

2.1.1. Literatura Econdmica

Sachs & Larrain (1998) definem o desemprego de acordo com o International

Labour Office, ILO. Este o estabelece como o conjunto de pessoas acima de uma



determinada idade que estdo sem trabalho, porém, disponiveis para exercer uma
profissdio e que estdo procurando emprego durante o periodo de referéncia.
Adicionalmente, cabe ressaltar que as trés condi¢Oes supracitadas devem estar
presentes, simultaneamente, a fim de que uma pessoa esteja no rol da definicdo de
desemprego.

A taxa de desemprego, por seu turno, é definida, como o nimero de pessoas
desempregadas em propor¢do a forca de trabalho total. Esta dltima engloba todas as
pessoas que estdo empregadas ou procurando trabalho, ou seja, é igual a soma do

nimero de empregados e desempregados.

2.1.2. A Metodologia Norte-Americana

Como ja mencionado acima, existem pequenas diferencas entre as defini¢des do
desemprego de acordo com os principais manuais de Macroeconomia aqui estudados e
o que € efetivamente utilizado em cada pais. Cabe, portanto, ao 6rgdo oficial de cada
Estado a sua conceituagdo na pratica, objetivando a obtencdo de estatisticas confidveis
para os policy makers e a populacdo de um modo geral.

Nos Estados Unidos, o desemprego € medido de acordo com o Departamento de
Estatisticas do Trabalho norte-americano (BLS). A cada més, o BLS divulga dados
relativos ao desemprego nos Estados Unidos, através da Pesquisa de Tendéncias
Populacionais. Nesse sentido, considera-se empregada a pessoa que trabalhou de forma
remunerada a maior parte da semana anterior a data da pesquisa. J4 os desempregados,
devem se enquadrar em pelo menos uma das trés situagdes a seguir: ter sido afastado
temporariamente de seu emprego, estar em busca de um trabalho ou estar esperando
para comegar a trabalhar em um novo emprego. Os individuos que ndo se encaixam em
nenhum desses casos sdo considerados como fora da forca de trabalho. O BLS define a
forca de trabalho como a soma dos empregados e desempregados. A taxa de

desemprego, portanto, seria o percentual da forca de trabalho que nao estd empregada.



2.1.3. A Metodologia Brasileira

O Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica, vinculado ao Ministério do
Planejamento, Or¢camento e Gestdo, realiza a Pesquisa Mensal do Emprego, na qual a
populacdo brasileira é segmentada em grupos a fim de se mensurar alguns indicadores -
entre eles o desemprego - ao final de cada més. No site da institui¢do, podemos
encontrar alguns desses conceitos.

A pesquisa foi iniciada em 1980 e passou por trés revisdes de amostragem. Em
seguida, no ano de 2001, houve um amplo processo de revisio metodolégica', que
“tornou possivel o aprofundamento da investigacdo e a agregacdo de alguns aspectos
adicionais, permitindo estudos acerca de temas especificos, que contemplam
caracteristicas demograficas, sociais e econdmicas do mercado de trabalho” (IBGE). Os
resultados da PME revisada estdo disponibilizados a partir de marco de 2002 e se
estendem até os dias atuais. Como a nova série € menos recente em relacao a divulgada
pelo Departamento de Trabalho dos Estados Unidos, possibilita uma andlise um pouco

menos detalhada.

Segundo a definicdo do IBGE, o termo Populacdo Economicamente Ativa
refere-se a soma de todas as pessoas ocupadas (empregadas) e desocupadas na semana
da pesquisa. J4 o grupo de pessoas desempregadas é formado por individuos que estdao
sem trabalho na semana da pesquisa, mas que estavam disponiveis para trabalhar no
periodo em anélise e que tomaram alguma providéncia efetiva para conseguir emprego

no periodo de trinta dias. Por fim, a taxa de desemprego define-se como o percentual de

" Essa revisdo visou “ndo sé & captag¢io mais abrangente das caracteristicas de trabalho e das formas de
insercdo da mao-de-obra no mercado produtivo, como também a atualiza¢do da cobertura tematica da
pesquisa e sua adequacdo as mais recentes recomendacdes da Organizacdo Internacional do Trabalho —
OIT. As principais alteracdes metodoldgicas introduzidas nesta revisdo referem-se a implementagdo de
mudangas conceituais no tema trabalho; ampliacdo da investigagdo com vistas ao melhor conhecimento
da populagdo ocupada e da populacdo a procura de trabalho, entendendo-se como tal a tomada de
providéncias efetivas para consegui-lo, tais como: contato estabelecido com empregadores, prestagdo de
concurso, inscricdo em concurso, consulta a agéncia de emprego, sindicato ou 6rgdo similar, entre outras;
além de alteracdes nos instrumentos e nos procedimentos de coleta, ressaltando-se, neste caso, a

introdugdo da coleta eletronica, bem como alteragdes no processo de expansao da amostra.” (IBGE)



pessoas desocupadas na semana da pesquisa em relagdo as pessoas economicamente
ativas nessa semana.

Portanto, podemos perceber que as definicdes citadas em manuais de
Macroeconomia e as utilizadas na prética por cada pais sobre o desemprego, se diferem
em alguns aspectos, mas mantém a mesma esséncia. Por isso a necessidade de uma

maior especificagdo de cada um dos casos.

2.2. A Taxa Natural de Desemprego

Segundo Blanchard (2001), o conceito de taxa natural de desemprego foi
sugerido, originalmente, por Milton Friedman, em 1968, sendo desenvolvido também
por Edmund Phelps, da Universidade de Columbia. Esse termo é usado para representar
a taxa de desemprego a qual a economia ird voltar a ter ap6s uma recessao ou expansao
ciclica, ou seja, a taxa que corresponde ao equilibrio macroecondmico em que a
inflacdo esperada € igual ao seu nivel real e que o emprego e o produto estdo em seus
niveis naturais.

O desenvolvimento deste conceito leva ao entendimento de que a taxa de
desemprego nunca poderia ser nula, pois, por razdes normais, (i) as pessoas estariam
sempre entrando e saindo de seus empregos, o chamado desemprego friccional, e, (ii)
também por motivos naturais, algumas pessoas preferem ndo trabalhar ao nivel dos
saldrios vigentes, o chamado desemprego voluntdrio. Em outras palavras, leva algum
tempo para que novas pessoas entrem na forca de trabalho e trabalhadores existentes
saiam de um emprego e entrem em outro. Alternativamente, nem sempre hd a
combinacdo entre as pessoas que estdo procurando trabalho e as habilidades necessérias
aos postos de trabalho disponiveis, o que pode ocorrer mesmo em periodos de expansao
econdmica.

As estimativas da taxa natural, geralmente, sdo obtidas durante o periodo no qual
o mercado de trabalho é considerado em equilibrio e, portanto, a taxa de desemprego
agregado estd em seu nivel natural. Este periodo € comumente considerado como sendo

o da metade da década de 50 e a taxa natural agregada , 4%.



2.2.1. NAIRU

7z

Para muitos, um sin6nimo para a taxa natural de desemprego é a NAIRU
(nonaccelerating inflation rate of unemployment), que significa a taxa de desemprego
nao-aceleradora da inflagdo.

O conceito de NAIRU foi criado no final da década de 1960, um periodo de
inflacdo rapida e crescente. Friedman (1968), em seu estudo “Natural Rate Hypotesis”,
introduz o conceito de taxa natural de desemprego, afirmando que sempre ha um
tradeoff temporério entre inflagcdo e desemprego. Esse tradeoff surge nao da inflacdo
por si, mas por uma inflacdo ndo antecipada, que geralmente gera um aumento da taxa
de inflacdo. E importante ressaltar que Friedman ndo utiliza o termo “NAIRU”, porém,
o conceito fica implicito em sua anélise.

Ball & Mankiw (2002) afirmam em seu estudo sobre a NAIRU que esta € muito
util para a andlise de ciclos econdmicos, por ela se aproximar de um sindnimo para a
taxa natural de desemprego, o que valeria para a economia dos EUA. Uma implicagcao
dessa conclusdo é que o valor da NAIRU como varidvel relevante para o estudo
macroecondmico dependerd do regime monetario de cada pais.

Na prética, Ball & Mankiw (2002) respondem como os policy makers deveriam
usar a NAIRU. Segundo eles, intuitivamente, ela pode ser utilizada como uma
ferramenta de previsdo, porque, quando o desemprego estd abaixo da NAIRU, espera-se

que a inflacdo suba e, quando ele estiver acima da mesma, que a inflacdo caia.

Contudo, deve-se atentar para o fato de que a NAIRU nem sempre se mantém
estavel ao longo do tempo. Segundo Ball & Mankiw (2002), ha evidéncias de que
houve queda substancial dessa taxa na década de 1990, ou seja, a ferramenta de
previsdo, em certos casos, pode ndo ser muito confidvel. Porém, esse fato também nao é
o bastante para sugerir que a NAIRU seja uma ferramenta obsoleta de previsdao. Na
verdade, Stock & Watson (1999) fizeram um estudo sobre varios métodos para a
realizacdo da previsao da inflacdo que, mesmo descobrindo que tal taxa seja
imprecisamente estimada, ela tem sido mais eficaz para a previsido da inflacdo do que

outros modelos baseados nas demais varidveis macroecondmicas.

Para se mensurar a NAIRU, utiliza-se uma curva de Phillips como a descrita

abaixo:
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H=He_a(u_u*)’

onde []. representa a taxa de inflacdo esperada e u*, a taxa natural de desemprego. Esta,
como ja mencionado acima, € a taxa que prevalece quando as expectativas de inflacao

sao confirmadas, ou seja, quando a economia atinge o equilibrio no longo prazo.

E importante ressaltar que, ao longo de qualquer intervalo de tempo, a média das
expectativas devem se igualar & média das taxas efetivas de inflagdo; caso contrério, as
projecOes estariam, sistematicamente, viesadas. Adicionalmente, a média da taxa
natural também devera ser igual a média da taxa de desemprego efetiva, ou seja, no
longo prazo, u ndo deverd desviar de u*. E possivel, entdo, obter uma estimativa de u*,
a taxa natural, ao se estimar a taxa de desemprego em que a inflacdo ndo estaria se

acelerando (J] = []e).

Ball & Mankiw (2002) realizaram uma estima¢do da NAIRU dos Estados
Unidos durante a 2* metade do século XX. Para isso, utilizaram a curva de Philips e
supuseram u* constante. Desta forma, regrediram a diferenca da inflagdo no
desemprego corrente (u) e em uma constante. Fizeram isso com dados anuais de 1960 a

2000 e chegam a uma estimativa para a NAIRU de 6.1% no periodo em questao.

Contudo, vdrios economistas questionaram esse tipo de estimacdo, visto que esta
assume uma NAIRU constante neste periodo, especialmente, desde a queda da taxa
natural na década de 1990, conforme foi visto anteriormente. Por isso, existe uma
literatura que visa a estimagdo da trajetéria da NAIRU ao longo do tempo. Esses
estudos baseiam-se na idéia de que movimentos de longo prazo na taxa natural de
desemprego sdo correlacionados com mudancas na relagdo desemprego-inflacao,

enquanto choques adversos na economia capturam as flutua¢des de curto prazo.

Adicionalmente, Ball & Mankiw (2002) afirmaram que a NAIRU pode se
modificar ao longo do tempo por alteracdes na forca de trabalho e também por
mudancas estruturais na economia como um todo. Na segunda metade da década de
1990, observou-se a ascensdo de novas tecnologias, maior crescimento da
produtividade, maior competitividade, dentre outros. Esse periodo foi chamado por

muitos pensadores de “Nova Economia”. Acredita-se que a NAIRU tenha caido,
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significativamente, no periodo posterior a 1995 e, por isso, é natural que se correlacione

esse fato com as grandes mudangas supracitadas ocorridas na economia nesse periodo.

Uma caracteristica fundamental do periodo da “Nova Economia” na segunda
metade da década de 1990 foi um aumento do crescimento da produtividade do
trabalho. O crescimento médio do produto por trabalhador foi de 1.5% durante 1974-
1995 e subiu para 2.6% entre 1995-2000. A maioria das explicacdes deste aumento
concentrou-se no aumento do uso de computadores e internet, que levaram a um

declinio da NAIRU.

Portanto, a NAIRU, ou a taxa natural de desemprego, € um importante indicador
de ciclos econdmicos. Na prética, seu valor é dificil de se mensurar, principalmente,
porque ele muda ao longo do tempo. Como a economia sofre diferentes choques que
influenciam a taxa de desemprego e a de inflacdo, seria excepcional se o nivel de
desemprego consistente com inflac@o estivel fosse facil de se mensurar. Existem muitas
hipdteses que tentam explicar o porqué da taxa natural de desemprego se modificar ao
longo do tempo, porém, a evidéncia existente atualmente € muito fraca para estabelecer
precisamente quais hipdteses estariam certas, mas, aparentemente, mudancas na

produtividade parecem mudar a relagdo inflacdo-desemprego ao longo dos anos.

2.3. Ciclos Economicos

De acordo com Sachs & Larrain (1998), um projeto de pesquisa realizado pelo
National Bureau of Economic Research (NBER) foi o primeiro esfor¢o relevante para
tentar entender os padrdes dos ciclos econdmicos. A conseqiiéncia dessa contribuicdo
foi a definicao classica de ciclo de negdcios:

sdo um tipo de flutuag@o encontrado na atividade econdmica agregada
das nagdes que organizam seu trabalho principalmente em empresas
de negdcios; um ciclo consiste em expansdes que ocorrem ao mesmo
tempo em muitas atividades econOmicas, seguidas por recessoes,
contracdes e recuperagdes igualmente generalizadas, que se fundem
com a fase de expansdo do ciclo seguinte; essa seqiiéncia de mudancas
¢ repetitiva mas ndo é periddica; a duracdo dos ciclos de negdécios
varia de mais de uma ano a dez ou doze anos; eles nido sdo divisiveis
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em ciclos menores de cariter semelhante com amplitudes aproximadas
as suas.

2.3.1. O Conceito de Recessio

Duas defini¢des de recessdo s@o muito utilizadas nos dias atuais. A primeira foi
desenvolvida pelo National Bureau of Economic Research, que constitui um conceito
mais elaborado e, conseqiientemente, mais complexo. A segunda € mais citada pela
midia por ser de f4cil entendimento e se caracterizar de forma bastante simplificada.

Segundo o NBER, uma recessdao ¢ “um periodo repetido de declinio de
producdo, renda, emprego e comércio, cuja duracdo geralmente vai de seis meses a um
ano, e marcada pelas contracdes de muitos setores da economia”. Por se tratar de uma
ampla contracdo da economia, ndo direcionada a apenas um setor, o NBER enfatiza
medidas mais amplas de crescimento econdmico, como o produto e o emprego, para
datar as recessoes.

A defini¢do mais informal, caracteriza uma recessao como um periodo em que
ocorrem dois trimestres consecutivos de queda do PNB real. Porém, como visto acima,
o NBER evita esse tipo de regra mecanica e julga se a economia estd ou nao em
recessdo com base em um niimero maior de indicadores.

Em termos gréficos, uma recessdo - ou a fase de contracdo da economia -
come¢a quando uma economia alcanga um pico de atividade e termina quando ela
atinge o vale. Quando a queda é profunda, como aquela ocorrida entre 1929 e 1933, é
chamada depressdo. Entre o vale e o pico, pode se dizer que a economia estd em

expansio.
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3. ANALISE DO DESEMPREGO AO LONGO DOS CICLOS

O desemprego nos Estados Unidos consiste numa importante varidvel de estudo
entre os analistas do mundo todo. Isso ocorre por dois motivos: primeiramente, devido a
clara importancia econdmica dos EUA no contexto global, e, depois, pelo fato de o
desemprego ser uma das grandes preocupagdes dos policy makers, por estar muito
correlacionado com o bem-estar da populacao.

A Figura 1 indica o comportamento da taxa de desemprego nos Estados Unidos
desde 1930. As dreas sombreadas indicam os periodos de recessio econdmica pela
defini¢ao mais informal, ou seja, quando o produto registra queda por pelo menos dois

trimestres consecutivos.

Figura 1: Variagdes na Taxa de Desemprego nos EUA
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Pode-se constatar um aspecto relevante na figura acima: a tendéncia de
crescimento do produto é dominada por grandes flutuacdes na taxa de desemprego.

Estas variacdes estdo intimamente ligadas a recessoes e expansdes econdmicas, ou seja,
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pode-se perceber que o desemprego permanece baixo durante as expansdes e alto
durante as recessoes.

Os dois tultimos picos do desemprego ajudam a sustentar essa afirmacdo. No
mais recente, a taxa de desemprego atingiu 10,2% nos EUA e estd intimamente
relacionada 2 recessdo iniciada em dezembro 2007°. Nos anos de 1990 e 1991, o
aumento do desemprego para 7,7% - ante uma média de 7,3% na ultima década -
também estd associado a recessdo ocorrida naquela época.

Ja no Brasil, como citado anteriormente, a série temporal de taxa de desemprego

¢ disponibilizada pelo IBGE através da Pesquisa Mensal do Emprego e pode, também,

ser encontrada no sife da instituicao.

Figura 2: Variagoes na Taxa de Desemprego no Brasil
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Fonte: IBGE, EcoWin

Na Figura 2, podemos verificar o comportamento da taxa de desemprego no

Brasil, utilizando-se da série com a nova metodologia do IBGE com inicio em mar¢o de

? Segundo a classificacdo do National Bureau of Economic Research (NBER). Os picos e vales de cada

recessdo podem ser encontrados no site http://www.nber.org/cycles.html.



15

2002. As areas sombreadas indicam os periodos de recessdo econOmica utilizando a
mesma definicio do NBER nos Estados Unidos. Serd utilizado esse critério em relacdo
aos indicadores dos EUA e ndo do Brasil devido ao fato de uma desaceleracdo naquele
pais influenciar muito os indicadores econdmicos brasileiros, por se tratar de um grande

parceiro comercial, além de ser a principal economia mundial.

Como a série revisada pelo IBGE se inicia somente em 2002, a primeira
recessdo marcada no grifico € a atual, que teve inicio em dezembro de 2007. Com
relacdo a mesma, podemos verificar, através da figura acima, um aspecto importante: a
recessdo econdmica mundial parece nao ter gerado efeitos muito relevantes para o
mercado de trabalho brasileiro. Em outras palavras, o grafico acima nos mostra que
apés o inicio da recessdo, a taxa de desemprego chegou a cair em um primeiro
momento, mas, posteriormente, subiu e chegou ao pico em abril de 2009.
Surpreendentemente, voltou a cair no final de 2009, o que serd comentado mais a frente

quando serao citadas as principais causas e conseqiiéncias da crise atual.

Um aspecto importante sobre a flutuacdo da taxa de desemprego € que a mesma
afeta os trabalhadores individualmente de duas maneiras: com o efeito do emprego
sobre o saldrio e em termos de bem-estar. Normalmente, quando ocorre uma
desaceleracdo econdmica, as empresas escolhem reduzir, primeiramente, novas
contratacOes, esperando diminuir levemente o nivel de novas contratacdes. Porém, se a

redu¢do na demanda for muito grande, as empresas terdo que recorrer as demissoes.

Do ponto de vista dos trabalhadores, os dois casos geram efeitos negativos. Se as
empresas reduzirem contratacdes para tentar conter a retracdo da demanda, haverd um
decréscimo de oportunidades para os trabalhadores, e, conseqiientemente, maior serd o
nimero de pretendentes para uma mesma vaga. Essa combinacdo de mais candidatos
com menos possibilidades de alocacdo no mercado faz com que a duragdo do
desemprego aumente. Se o ajuste ocorrer de forma que as empresas diminuam o nimero
de contratagdes e aumentem o de demissdes, o aumento do desemprego aumentard a

probabilidade de os trabalhadores empregados perderem seu emprego.
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3.1. Causas e Conseqiiéncias das Recessoes Mais Relevantes

A fim de possibilitar uma maior compreensdo do modelo a seguir, € importante

ressaltar as causas e conseqiiéncias mais relevantes das principais recessoes ocorridas a

partir dos anos 1930, a comecar pela mais severa de todas, a Grande Depressao dos

anos 30.

3.1.1. A Grande Depressao

Segundo Kendrick (1961) e David-Wright (2000), a década de 1920 foi um
periodo de prosperidade no que diz respeito ao crescimento da produtividade, apontado
pelo ultimo autor e por R. J. Gordon (2000) como sendo a principal causa do boom de
investimentos da década. Alguns autores® argumentaram que os modelos de ciclos
econOmicos tradicionais indicam que todo boom de investimentos € temporirio e
carrega consigo as sementes de sua propria destrui¢cdo. Segundo Gordon (2005), o
excesso de investimentos foi a principal causa do fim do boom da década de 1920 e
causou uma queda significativa da atividade com efeitos considerdveis sobre o mercado
financeiro. Esse periodo ficou conhecido como a Grande Depressao.

A Depressao de 1930 foi a mais severa de todas as recessdes ocorridas até os
dias atuais. Por isso, € dado grande destaque a mesma quando citamos quedas subitas do
produto ou do emprego. De 1929 a 1933, a taxa de desemprego nos EUA saltou de
3,2% para 24,9%, s6 voltando a niveis “normais” dez anos apds o fim da recessao.

Dois fatores podem ser observados com relacdo ao desemprego e ao produto
durante esse periodo. Primeiramente, é importante ressaltar a rapidez e a extensdo da
queda inicial do PIB. A taxa de crescimento anual média de 1929 a 1932 foi de -8,6%, o
que causou o estarrecedor aumento de 20% na taxa de desemprego. Em segundo lugar,
cabe ressaltar a duragcdo da recessdo do ponto de vista do desemprego. A taxa média de

crescimento do PIB entre 1933 e 1941 foi alta, de 7,7%, mas, em 1941, onze anos apds

3 Schumpeter (1939), Samuelson (1940), Hicks (1950), R. A. Gordon (1951).
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a recessao de 30, a taxa de desemprego ainda se situava em 9,9%. Neste aspecto, €
possivel dizer que era preciso um longo periodo de alto crescimento para ocasionar um
firme declinio da taxa de desemprego.

Costuma-se dizer que a Grande Depressdo foi causada pelo colapso do mercado
de agdes americano. O crash foi importante, mas nao, fundamental para causar a
Depressao. Segundo Blanchard (2002), a causa dessa queda foi quase, certamente, o fim
de uma bolha especulativa, que ocorre quando investidores que compram agdes a precos
elevados, esperando que eles fossem subir ainda mais, se apavoram e tentam vendeé-las.

Os efeitos do colapso das bolsas para os consumidores foram devastadores: nao
s6 diminuiu a riqueza dos mesmos como aumentou suas incertezas. Desta forma, tanto
os consumidores como as empresas preferiram postergar as compras de bens, devido as
conseqiiéncias do colapso ji mencionadas acima, acarretando uma forte retracdo na
demanda agregada.

Com a grande queda da renda, um numero crescente de devedores se viu
incapaz de quitar suas dividas com os bancos, ocasionando insolvéncia e,
conseqiientemente, faléncias bancarias. O nimero de bancos que fecharam as portas na
época chegou a quatro mil, dos cerca de vinte mil bancos em operagao.

As faléncias exerceram efeitos diretos e indiretos sobre a oferta de moeda. No
primeiro caso, através da perda de valor dos depdsitos a vista realizados nos bancos
falidos. J4 o efeito indireto foi causado pela corrida bancdria, isto é, a troca, por parte
das pessoas, de depdsitos por moeda fisica devido a preocupagdo com a faléncia de seus
bancos. Este ocasionou um aumento da razao entre moeda e depdsitos e, portanto, uma
reducdo da oferta de moeda. A combinac¢do dos efeitos supracitados causou a queda do
multiplicador monetério® de 3,7 em 1929, para 2,4 em 1933. Além da contragcdo
monetdria nominal, a propria deflacao foi causa adicional da queda do produto durante a
Grande Depressao.

A recuperagdo teve inicio em 1933 e, segundo Blanchard (2002), um dos fatores
que contribuiram para isso esté claro: apds 1932, houve uma expansdo extraordindria do

estoque nominal de moeda. O papel de outros fatores, dos déficits orcamentérios ao

* O Multiplicador Monetario é um termo que se refere 4 variacio na oferta de moeda que é originada pela
variacdo em uma unidade na Base Monetdria; em outras palavras, representa o poder que os bancos tém

para criar moeda através da sua atividade bancdria (por meio de depdsitos, empréstimos, etc.)
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New Deal, o conjunto de programas criados pelo governo Roosevelt para retirar a

economia americana da Grande Depressao, ¢ muito menos certo.

3.1.2. Jobless Recoveries — as Recessdes de 1990 e de 2001

Um aumento repentino e forte no emprego costuma ser uma indicacao do fim de
uma recessao; porém, nada além disso. Em 2003, o NBER considerou o més de
novembro de 2001 como a data do fim da recessdo iniciada neste mesmo ano,
principalmente, baseando-se na evolu¢do do PIB. Enquanto o NBER percebia o
acelerado crescimento desse indicador como uma forte evidéncia de que a recessdo
havia acabado, sua decisdo foi muito dificultada devido ao comportamento divergente
do desemprego. O que dificultou essa decisdo foi que esse indicador, que, normalmente,
comega a se recuperar junto com o produto no final de uma recessdo, ndo havia
mostrado nenhum sinal de recuperagdo. Na verdade, o desemprego subiu quase 0,4%
em 2002 e mais 0,3% em 2003.

Segundo o texto de discussdo do Federal Reserve de Nova lorque, “Has
Structural Change Contributed to a Jobless Recovery?” (Agosto de 2003), ha
evidéncias de que tenham ocorrido mudangas estruturais em dois indicadores na
recessdo de 2001: a predominancia da perda permanente de empregos temporarios e a
realocacdo de empregos de uma industria para outra. Segundo o Banco Central de NY,
os dados sugerem que a maioria dos empregos que surgiram durante a recuperacao foi
derivado de novos posicionamentos em outras firmas e industrias, e ndo, recontratagdes.
O texto afirma que essa mudanca de novos empregos ajuda a explicar o porqué dos
nimeros do emprego terem demorado para subir: criar empregos demora mais do que
recontratar trabalhadores para suas antigas posicdes e € mais arriscado no ambiente
incerto de uma recessao.

A recessdo de 2001 faz um paralelo com a de 1990-91 em importantes aspectos.
Em 1990-92, o crescimento do produto foi praticamente estivel, mas o do emprego

ficou proximo de zero por mais de um ano. Em 2002-03, cada trimestre anualizado do
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produto real cresceu entre 1.3% e 5.0%, enquanto que o do emprego caiu, em média,
0,4% (em taxas anuais) em julho.

A Figura 3 indica a relacdo entre o crescimento do PIB dos Estados Unidos e a
taxa de desemprego desde 1980, estando aquele na escala da esquerda e o ultimo na da
direita invertida. Claramente, pode-se perceber que os dois indicadores possuem uma
ampla correlacdo negativa ao longo do tempo. Em outras palavras, quando o produto

comega a cair ou a subir, poucos meses depois observa-se, em média, também uma

reacdo do desemprego no sentido contrério.

Figura 3: Variagdo anual da taxa de desemprego e taxa de crescimento do produto nos

Estados Unidos
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Contudo, nas recessdes de 1990 e de 2001, como apontado no gréfico, esse
processo nao se verificou: quando houve a recuperagdao do PIB o desemprego levou
algum tempo para voltar a seguir o crescimento do produto nessas duas recessoes.
Assim, os periodos de 1990-92 e 2001 foram chamados de recuperagdes sem emprego,

em inglés, Jobless Recovery, porque a economia gerou pouquissimos empregos durante

os dois primeiros anos depois do inicio da recuperacao.
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3.1.3. A Recessdo de Dezembro de 2007

A desestruturacao dos mercados financeiros em 2007 e 2008 ocasionou a mais
severa crise financeira desde a Grande Depressdo, que acabou impactando fortemente a
economia real de todo o mundo. Um aumento na inadimpléncia de hipotecas causado
por uma queda nacional de precos no setor imobilidrio foi o estopim para essa

gigantesca crise de liquidez que iniciou em 2007.

A recessdo teve inicio com o estouro da bolha do setor imobilidrio nos Estados
Unidos, que forcou os bancos a reconhecerem perdas de bilhdes de ddlares devido a
inadimpléncia de hipotecas. Mesmo que a perda com hipotecas fosse gigantesca em
uma escala absoluta, ficava modesta quando comparada a perda de riqueza da ordem de
U$8 trilhdes de ddlares que ocorreu no mercado financeiro entre outubro de 2007 e

novembro de 2008.

E importante salientar as causas principais da bolha no setor imobilidrio.
Primeiramente, a economia norte-americana estava recebendo um fluxo de capital
estrangeiro muito grande de fora do pais - especialmente da Asia (em particular, China)

e, além disso, o Federal Reserve adotou uma politica monetaria de taxas de juros baixas.

Adicionalmente, o sistema bancdrio passou por uma importante transformagao.
O modelo tradicional bancdrio, no qual os bancos seguravam empréstimos até que
fossem pagos de volta foi substituido por um modelo de “gerar e distribuir”, no qual
empréstimos eram captados e depois revendidos via securitizagdo. A criacdo desse
mecanismo facilitava o grande fluxo de capital que vinha do exterior. Alternativamente,
a inovagdo financeira, que faria uma suposta estabilizacio do sistema financeiro,
transferiu o risco para os bancos, que teoricamente estariam mais “aptos a agiienti-lo”,
gerando assim uma expansdo sem precedentes do crédito que contribuiu para o boom

dos precos do setor imobilidrio.

Cabe também lembrar que os efeitos gerados pelo mercado financeiro norte-
americano acabaram se espalhando para os demais setores da economia. A producdo
industrial, o emprego, o crédito, € muitos outros setores foram demasiadamente

atingidos pela crise financeira e acabaram levando os Estados Unidos a recessao. Além
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disso, muitos paises tinham os EUA como grande ou principal parceiro comercial e o
crédito abundante que vinha daquele pais secou. Desta forma, a crise que estava

concentrada em um s6 pais acabou se tornando mundial.

Nesse contexto, o Brasil, assim como muitos outros paises emergentes,
obviamente, teve sua economia real muita afetada; porém, o que parece € que a forca
que a crise atingiu os paises desenvolvidos foi muito maior que a que afetou os paises
emergentes. Como ja citado acima, o mercado de trabalho brasileiro, até o presente
momento, sofreu menos do que o dos paises ricos, indicando que a taxa de desemprego
permanece caindo mesmo durante a recessdo, enquanto que, naqueles paises, o

desemprego parece ainda estar sofrendo as consequéncias da crise financeira.
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4. O MODELO EMPIRICO

O modelo a ser desenvolvido nesse trabalho tem como objetivo estimar a relacao
entre a variacao da taxa de desemprego e o crescimento do produto ao longo dos ciclos
econdmicos. A metodologia serd a utilizacao de dois modelos econométricos, sendo um
para os Estados Unidos e outro para o Brasil, com dados trimestrais até setembro de
2009 para o primeiro pais e até junho do mesmo ano para o segundos. E vilido salientar
que a segunda série € bem mais curta, com inicio somente em 2002, devido a nova
metodologia adotada pelo IBGE para os dados de desemprego ja mencionada acima.

Ambos os modelos t€ém, como varidvel dependente, a taxa de desemprego e,
como varidveis explicativas, trés defasagens do crescimento do PIB e uma constante,
sendo todas as séries dessazonalizadas. Os modelos utilizados sdo do tipo Log-Log, ou
seja, estdo sendo analisadas as variagdes percentuais das duas varidveis dependentes — o

crescimento da taxa de desemprego nos EUA e no Brasil - e das varidveis explicativas.

4.1. Estruturacao do Modelo

As regressoes realizadas no presente trabalho, como ja citadas acima, relacionam
a taxa de crescimento do desemprego com a do produto ao longo dos anos. Serdo dois
modelos desenvolvidos, um para os EUA e outro para o Brasil, que se utilizam da
mesma equagao, por isso, a necessidade de especificar somente uma delas. Esta, pode

ser descrita da seguinte forma:
Ln (Y) = B0+ Bl .Ln (X]) + Bz. Ln (Xz) + B3 .Ln (X3) +C
Y: taxa de desemprego no periodo t

Xj: variacao do log do PIB entre os periodos t-1 e t

X,: variacao do log do PIB entre os periodos t-2 e t-1

> Ultimo trimestre divulgado até o presente momento.
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X3: variacao do log do PIB entre os periodos t-3 e t-2
C: constante

Ou seja, a varidvel dependente serd o logaritmo da variacdo da taxa de
desemprego e as varidveis explicativas serdo os logaritmos de trés defasagens do

crescimento do PIB e uma constante.

1) Estados Unidos

Estimando o modelo de Minimos Quadrados, obtemos:

DependentYariahle: LOGEUA_THDESEMPIEUA_TADESEMPE1)
hMethod: Least Squares

Date: 12/08/09 Time: 10:44

Sample (adjusted): 1948G02 2009Q3

Included ohservations: 246 after adjustments

Coefficient Std. Error - Statistic Praob.

LOG(ELA_PIB/EUA_PIB-1))  -3.969613 0.290970  -13.64268 n.00oa
LOGELA_PIBE-1VELA_PIBE-2) -2.325707 0305121 -T.H2224 n.00oa
LOGELA_PIBE-ZVELA_PIBE3 -1.327043 0.291115  -4.558485 n.00oa

C 0064917 0.0039az2 16.26364 n.ooan
R-sguared 0.659787 Mean dependent var 0.003853
Adjusted R-squared 06595570 5.0. dependentwar 0071914
S.E. of regressiaon 0.042208  Akaike info criterion -3.476303
Sum sguared resid 0431120 Schuwarz criterion -3.419306
Log likelihood 431.5853  Hannan-Quinn criter. -3.453343
F-statistic 156.4399  Durhin-YWatson stat 1.4974749
ProkiF-statistic) Q.ooo000

O R? encontrado indica que 65,97% da variagdo amostral da varidvel explicada
sdo explicados pelas variagdes das varidveis explicativas. Ou seja, em média, 65,97%
das variacdes da taxa de desemprego norte-americana estdo explicados pelas varidveis
incorporadas no modelo. O modelo rodado acima € bastante simples e afim de se obter
algo mais preciso, serd feita uma verificagdo no modelo original para constatar se ha a

presenca de autocorrelacdo e heterocedasticidade nos erros-padrao.

2) Brasil

Estimando o modelo de Minimos Quadrados, obtemos:



Dependent Variable: LOG(BR_TXDESEMPIBR_TXDESEMP{-17)

Method: Least Squares
Date: 12008009 Time: 11:20
Sample (adjustedy: 200201 200902

Included oh=ervations: 30 after adjustments

Coefiicient Std. Error tStatistic Frob.
LOGER_PIBBR_PIBE1N -1181514 0472026  -2.503072 00189
LOGER_FPIB-1WBR_PIB-2) -0.773528 0473872 -1.6323596 01147
LOGER_FPIB:-2/BR_PIB(-3)) -0.628033 0487852  -1.287344 02083
C 00033z 0008554 1.080214 0.2856
R-squared 03312058 Mean dependent var -0.012682
Adjusted R-squared 0254036 5.0 dependentwvar 00354645
S.E. of regression 0020621  Akaike info criterion -4.010065
Sum squared resid 0024394  Schwarz criterion -3.823238
Log likelihood G4.15097  Hannan-Quinn criter. -3.950297
F-statistic 4291956 Durbin-¥Watson stat 14501921
FrobiF-statistic) 0013774
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O R? encontrado indica que 33,12% da variagdo amostral da varidvel explicada

sdo explicados pelas variagdes das varidveis explicativas. Ou seja, em média, 33,12%

das variacOes da taxa de desemprego brasileira estdo explicados pelas varidveis

incorporadas no modelo. Para o modelo brasileiro também serd feita uma verificacdo

para constatar se hd a presenga de autocorrelagdo e heterocedasticidade nos erros-

padrdo.

4.2. Testes Econométricos

Como j4 mencionado, essa parte do capitulo tem como objetivo verificar se os

modelos estimados para o Brasil e Estados Unidos possuem heterocedasticidade ou

autocorrelacdo dos erros-padrao. Esses testes serdo feitos a fim de se obter um modelo

mais robusto para a estimacdo da elasticidade da taxa de desemprego em relagdo ao

produto em cada um dos casos.
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4.2.1. Autocorrelacao

1) Estados Unidos:
Para testar a autocorrelagdo de primeira ordem, sera realizado o Teste Breusch-

Godfrey:

Ho: p1 =0

Ha: pl #0

Como podemos observar no teste feito abaixo, o p-valor obtido é muito pequeno
para os niveis de significancia usuais, e por isso rejeitamos Ho. Portanto, conclui-se que

ha autocorrelagdo de 1% ordem.

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 16.29267  Probability 0.000073
Obs*R-squared 1557758  Probability 0.000079

Test Equation:

Dependent Wariable: RESID

Method: Least Squares

Date: 1241103 Time: 00:27

Presample missing value lagged residuals set to zero.

Yariable Coeficient  Std. Error t-Statistic Prob.

LOG(EUA_PIE/EUA_PIB(-1Y 0189047 0266051 0660866  0.5093
LOG(EUA_PIB(1VEUA_PIB(2) -0.063176 0296328 -0.213195  0.8314
LOG(EUA_PIB(2VEUA_PIBES) -0.014441 0262354 -0.051144  0.9593

C 0.000x12 0003878 -0.235134 0.8143

RESID-1) 0256274 0063243 4036419  0.0001

R-sguared 0.063324  Mean dependent var 1.20E-17
Adjusted R-squared 0.047777 5.0 dependent var 0.041948
S.E. of regression 0.040934  Akaike info criterion -3.533591
Sum squared resid 0403820  Schwarz criterion -3.452344
Log likelihood 439.6316  F-statistic 4073169
Durbin-¥Watson stat 1.954825  Prob(F-statistic) 0.003255

Agora, serd testada a autocorrelacdo de 2* ordem, onde as hipéteses do teste sdo:

Ho: pl =p2=0

Ha: caso contrario
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Breusch-Godfrey Serial Correlation L Test:

F-statistic 8575651 Probability 0.0001:
Obs*R-sguared 16.94206  Probability 0.000209

Test Equation:

Dependent Yariable: RESID

hethod: Least Squares

Date: 1211009 Time: 00:44

Presample missing value lagged residuals set to zero.

“ariable Coeficient  Std. Eror t-Statistic Prab.

LOG(EUA_PIB/EUA PIB(1}) 0.228544 0257699  (.794388 04278
LOG(EUA_PIB(-1/EUA_PIB(-2)) -0.134114 0301950  -0.444158 06573
LOG(EUA_PIB(-2VEUA_PIB(-3)) 0.003556 0282504  0.012595  0.8900

C -0.000801  0.003875  -0.20B8B69  0.8364

RESID-1) 0276284 0065534  4.212664  0.0000

RESID-2) 0.078605 0065741 -1.195684  0.2330

R-sguared 0.068370  Mean dependent var 1.20E-17
Adjusted R-squared 0.042472 3.0 dependent var 0.041945
S.E. of regression 0.040393  Akaike info criterion -3.531400
Surn sguared resid 0.401429  Schwarz criterion -3.445804
Log likelihood 4403622 F-statistic 3.550276
Durbin-\Watson stat 1.989229  Prob(F-statistic) 0.0040581

Como o p-valor obtido para o segundo teste ficou acima dos niveis de
significancia usuais, ndo rejeitamos Ho. Assim, podemos concluir que ha
autocorrelacdo de 1* ordem no modelo. Ou seja, a varidvel explicada esta sendo afetada
por fatores defasados em até 1 periodo. Dada a evidéncia de autocorrelacdo, faz-se
necessario incluir fatores autoregressivos no modelo. Serd incluido um fator

autorregressivo (AR1) e, assim, poderemos constatar se isto corrigird o modelo.

Dependent Yariable: LOG(EUA_TXDESEMP/EUA_TXDESEMP(-1))
Method: Least Sguares

Date: 12/11/09 Time: 00:50

Sample (adjusted): 194803 200903

Included observations: 245 after adjustments

Convergence achieved after 5 iterations

“Wariahle Coefficient  Std. Error t-Statistic Praob.

LOG(EUA PIB/EUA PIB(1)) -3.808104  D.287186  -13.25311  0.0000
LOGIEUA_PIB(-1/EUA_PIBL2)) -2.357648  0.280991 -5.390480  0.0000
LOGIEUA_PIB(-ZVEUA_PIBL-3)) -1.277943  0.282836 -4.518319  0.0000

c 0.063154 0.004963 1271660  0.0000

AR 0255184 0063202  4.037742  0.0001
R-squared 0.682831  Mean dependent var 0.003243
Adjusted R-sguared 0.677545 5.D. dependent var 0.072052
=.E. of regression 0.040215  Akaike info criterian -3.534451
Sum squared resid 0.4017686  Schwarz criterion -3.462996
Log likelihood 437 8702 F-statistic 1291733
Durbin-YWatson stat 1.963631  Prob(F-statistic) 0.000000

Irverted AR Roots 26
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A fim de se verificar se a inclusdo de um fator autoregressivo solucionou a

evidéncia de autocorrelagdo, serd utilizado novamente o Teste Breusch-Godfrey.

Breusch-Godfrey Serial Correlation Lk Test:

F-statistic 0.874786  Probability 0.350578
Obs*R-=squared 0.893476  Probability 0.344557

Test Equation:

Dependent Yariable: RESID

hethod: Least Sguares

Date: 1271109 Time: 00:52

Presample missing value lagged residuals set to zero.

“Wariable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.

LOG(EUA_PIB/EUA_PIB(-1Y) 0027852  0.288500  0.0985441 0.9233

LOGIEUA_PIB-1)EUA_PIB(-2)) -0.038801 0284109 0138570  0.8915
LOGIEUA_PIB-ZWEUA_PIB(-3)) -0.007121 0283012  -0.025162  0.8799
C 0.000220 0004576  0.044142 09648

AR -0.215600 0239026  -0.501994  0.3680

RESID-1) 0232526 0.248611 0535300  0.3508

R-zquared 0.003647  Mean dependent var -2.B0E-14
Adjusted R-squared -0.017157 3.0, dependent var 0.040575
3.E. of regression 0.040926  Akaike info criterion -3.529941
3um squared resid 0.400301  Schwarz criterion -3.4441598
Log likelihood 438.4178  F-statistic 0.174957
Durbin-YWatson stat 1.990615  ProbiF-statistic) 0.971748

Analisando os resultados acima, podemos perceber que a inclusdo do fator
autorregressivo (AR1) resolveu o problema de autocorrelacao nos residuos. Isso ocorre
em todos os niveis de significancia usuais. O novo modelo corrigido (adicionado do

AR1) é:

Dependent “Wariable: LOGEUA TXDESEMP/EUA TXDESEMPI-1))
Method: Least Sguares

Date: 121109 Time: 00:50

Sample (adjusted): 194803 200903

Included ohservations: 245 after adjustments

Convergence achieved after 5 iterations

“ariable Coeflicient  Std. Error t-Statistic Prob.

LOG(EUA_PIB/EUA_PIB-1Y)  -3.806104 0257186 -13.25311  0.0000

LOG(EUA_PIB1EUA_PIB(Z)) -2.357648 0230991 -3.390430  0.0000
LOGEUA PIBF2WVEUA PIBEEY -1.277943 0282836 -4518319  0.0000
c 0063194 0004569 1271660  0.0000

AR 0255194 0063202 4037742 0.0001

R-squared 06826831  Mean dependent var 0.003343
Adjusted R-sguared 0677545  S.0. dependent war 0.072052
S.E. of regression 0.040915  Akaike info criterion -3.534451
Sum sguared resid 0401766 Schwarz criterion -3 462996
Log likelihood 437 9702 F-statistic 1291738
Dwurbin-YWatson stat 1963631  Prob(F-statistic) 0.000000

Inverted AR Roots 2k
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Antes de analisarmos o aumento do R2? e os coeficientes obtidos com 0 novo

modelo, precisamos continuar a testd-lo sob o aspecto da heterocedasticidade.

2) Brasil:

Para testar a autocorrelacao de primeira ordem, seré feito o Teste Breusch-Godfrey

Ho: p1 =0

Ha: p1#0

Ao conduzir o teste abaixo, ndo rejeitamos a hipdtese nula de auséncia de
autocorrelacdo sob o nivel de significancia de 5%. Ou seja, héd evidéncia estatistica de

que nao existe autocorrelagao.

Breusch-Godfrey Senal Correlation Lh Test:

F-statistic 1.789815  Probability 0.192992
Obs™R-squared 2004286  Probability 0.156855

Test Equation:

Dependent “ariable: REZID

hWethod: Least Squares

Date: 1241108 Time: 01:11

Fresample missing value lagged residuals set to zero.

Yariahle Coefficient  Std. Error t-Statistic Proh.

LOG(ER_PIE/ER_PIE(-1)) 0209264 0490618 0426531 06734
LOG(ER_PIBC1VER_PIB(-2)) -0.064917 0469350 0138314  0.8911
LOG(ER_PIB(ZVER_PIB(-3)) 0.083576 0484650 0172447 08645

C 0002163 0.008586 -0.251910 0.B0O32

RESIDi-1) 0274475 0.205163 1.337840 01230
R-squared 0.066310  Mean dependent var 220E-18
Adjusted R-squared 0.082501 5.0, dependent var 0.029003
5.E. of regression 0.030176  Akaike info criterion -4.012544
Sum squared resid 0.022764  Schwarz criterion -3.778011
Log likelihood £5.18816  F-statistic 0.447454

Durbin-YWatson stat 2.097392  Prob(F-statistic) Q773202
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4.2.2. Heterocedasticidade

1) Estados Unidos

A fim de testar a presenga de heterocedasticidade nos erros-padrdo do modelo

dos EUA, sera realizado o teste White:

Ho: Homocedasticidade

Ha: Heterocedasticidade

O resultado abaixo indica que devemos rejeitar a hipotese nula para os niveis de
significancia usuais (1%, 5% e 10%), ja que o valor da estatistca encontrado (0.02%) é
inferior aos nievis de significancia utilizados. Ou seja, o modelo possui a propriedade

da heterocedasticidade.

Heteroskedasticity Test White

F-statistic 3.810076  Proh. F(9,235) n.oooz
Chs*R-squared 3118758 Proh. Chi-Square(® n.ooo3
Scaled explained 558 BT.06535  Proh. Chi-Square(® 0.oooo0
Test Equation:

Cependent Variakle: RESID2
tethod: Least Squares

Date: 12111409 Time: 13:42
Sample: 1948013 200903
Included abservations: 245

Coefficient Std. Errar tStatistic Prab.

> 0.002150 0.000356 6.038684 0.0oan
LOG{EUA_PIB/EUA_FIB-1}) -0.091318 0.020929 -2.952522 0.0035
(LOG(EUA_PIBIEUA_PIBE-1)"2 1.913082 1.2448581 1.422481 014662

(LOG(EUA_PIBEUA_FIBE-1SLOGEUA.. 4634610 2177608 2128303 0.0344
(LOGIEUA_PIBEUA_PIBE-1SLOGEUA... -3.387046 2222502 -1.5239749 01289
LOG(EUA_PIB-1VEUA_PIB-20 -0.123328 0.033225 -3.711920 0.00o3
(LOGIEUA_PIB{-1WEUA_PIBE-21"2 1.243688 1.490714 0.834240 0.4050
(LOGIEUA_PIB-1HEUA_PIBE-2™LOGIE...  1.356115 2.357208 0.575304 0.5656
LOG(EUA_PIB-ZVEUA_PIB-30 0.028281 0.034651 1.103428 0.2709
(LOGIEUA_PIB{-ZWEUA_PIBE- 32 0.407404 1.393903 0.292276 07703

R-zquared 0127337 Mean dependent war 0.001640
Adjusted R-zquared 0.083916 5.0, dependent war Q0.003473
S.E. of regression 0.003311  Akaike infa criterion -8.843272
Sum sgquared resid 0.002576  Schwarz criterion -8.400363
Log likelihoaod 1086.551  Hannan-Glinn criter. -8.48587122
F-statistic 3.810076  Durhin-Watson stat 1.3584493

Probi(F-statistic) 0.000165
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Para corrigir isso, serd preciso re-estimar o modelo usando a matriz de variancia-

covariancia dos coeficientes robusta a heterocedasticidade.

Dependent Variable: LOG(EUA_TXDESEMPIEUA_TXDESEMPE1))

hethod: Least Squares
Date: 1211108 Time: 13:43
Sample (adjusted); 19430G3 200903

Included obserations: 245 atter adjustments

Convergence achieved after 5 iterations

White Heteroskedasticit-Consistent Standard Errors & Covariance

Coefficient Std. Error t-Statistic Fraoh.

LOG(EUA_PIBVEUA_PIBE-1))  -3.806104 0.332780 -11.43728 0.0000

LOG(ELA_PIB-1NEULA_PIBEC2)) -2.357648 0.337630  -6.982932 0.0000

LOG(EUA_PIBE-2VEUA_PIBE-3)) -1.2775943 02882491 -4.284218 0.00o0

[ 0063194 0.006457 9. 786230 0.0000

AR{1) 02551494 0101414 2513884 0.0126

R-squared 0682831 Mean dependent var 0003943

Adjusted R-squared 0677545 5.D. dependentvar 0072052

S.E. of regression 0.040915  Akaike info criterion -3.834451

Sum squared resid 0401766 Schwarz criterion -3 4R2986

Log likelihood 4379702 Hannan-dinn criter, -3.805676

F-statistic 1281738 Durbin-Watson stat 1963631
ProbiF-=tatistic) Q.00o0o0o0

Inverted AR Roots 26

Comparando o p-valor de cada coeficiente, verifica-se que ndo houve alteragdo

na significancia individual.

2) Brasil

Para fazermos o teste para constatar se ha a presenca de heterocedasticidade nos

erros-padrao do modelo do Brasil, realizaremos o teste White:

Ho: Homocedasticidade

Ha: Heterocedasticidade

O resultado abaixo indica que podemos aceitar a hipdtese nula para os niveis de

significancia usuais (1%, 5% e 10%). Isso porque o valor da estatistica do teste é

superior aos nievis de significancia. Ou seja, aceitamos que o modelo possua a

propriedade da homocedasticidade.
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White Heteroskedasticity Test:

F-statistic 0.E73761  Probability 0.BE7 455
Obs*R-squared 4513554 Probability 0.606360

Test Eguation:

Dependent Wariable: RESIDA2
MWethod: Least Sguares

Date: 1241109 Tirme: 01:36
Sample: 200201 200902
Included observations: 30

Yariable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.

c 0001376 0000538  2.857722  0.0176
LOG(ER_PIB/BR_PIBC1)) 0000537 0019098 0028122 0.9778
(LOG(BR_PIB/BR_PIB(-1))P2 0748987  0.987111 -D.756767  0.4557
LOG(BR_PIB(-1VBR_PIB(2) 0.010897 0019865 0548551  (.5806
(LOGER_PIBC1VER PIB-Z).. 0113382 1.006116 0112693 09113
LOG(BR_PIB(2VER_PIB(3) -0.028473 0019788 -1.337842  0.1940
(LOG(ER_PIB(2VBR_PIBC3).. -1.058055  0.951100 -1.112444 02774

R-squared 0150620  Mean dependent war 0.000813
Adjusted R-squared 0.070958 3.0 dependent var 0.001144
S.E. of regression 0.001184  Akaike info criterion -10.43235
Sum sguared resid 32PE-05  Schwarz criterion S10.11240
Log likelihood 163.5003  F-statistic 0675761
Durbin-YWatson stat 1.906132  Prob(F-statistic) 0.667 468

Neste caso, ndo serd preciso re-estimar o modelo usando a matriz de variancia-

covariancia dos coeficientes robusta a heterocedasticidade, pois o problema da

heterocedasticidade dos erros-padrdo ndo existe.

4.3. Interpretacao

Apoés a realizacdo dos testes acima, o novo modelo para os Estados Unidos,

corrigindo para o problema da autocorrelacdo fica da seguinte forma:
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Dependent*ariable; LOG(EUA_TXDESEMPIELUA_TXDESEMP(-11)
Method: Least Squares

Date: 12111509 Time: 13:43

Sample (adjusted); 194803 200923

Included observations: 245 after adjustments

Convergence achieved atter 4 iterations

White Heteroskedasticity-Consistent Standard Errors & Covariance

Coefiicient Std. Error tStatistic Frob.

LOG(EUA_PIBEUA_PIBGC1  -3.806104  0.332780 1143729 0.0000
LOG(EUA_PIBC-1WEUA_PIBG-2)) -2.357T645  0.337630  -6.862932  0.0000
LOG(EUS_PIB-2WEUS_PIBG3) -1.277943  0.298291  -4.284218  0.0000

C 0.063194 0.006457 9.786230 n.0000
AR 0.255194 0101514 24513884 0.0126
R-squared 0.682831 Mean dependent var 0.003943
Adjusted R-squared 0677545 S.D. dependentwar 0072052
5.E. of regression 0.0408145  Akaike info criterion -3.534451
Sum squared resid 0401766 Schwarz criterion -3.462994
Log likelihood 4379702  Hanhan-Quinn criter. -3.505676
F-statistic 1291738 Durbin-Watsaon stat 1. 963631
Prob(F-statistic) 0.000000
Imverted AR Roots 26

Desta forma, os coeficientes B1, B2 e B3 encontrados para as defasagens do PIB
sd0 negativos, isto é, quando o crescimento do PIB € positivo, a variacdo da taxa de
desemprego serd negativa. Adicionalmente, pode-se perceber que a variagdo da taxa de
desemprego também estd correlacionada negativamente com as defasagens do PIB entre
t-1 e t-2 e entre t-2 e t-3, mas com menor intensidade do que a primeira.

Os coeficientes acima mostram que uma variacdo de 1% em log (PIB/PIB(-1))
diminui, em média, 3,80% log (taxa de desemprego/taxa de desemprego(-1)); uma
variacdo de 1% em log (PIB(-1)/PIB(-2)) diminui, em média, 2,36% log (taxa de
desemprego/taxa de desemprego(-1)) e que uma variacdo de 1% em log (PIB(-2)/PIB(-
3)) diminui, em média, 1,28% log (taxa de desemprego/taxa de desemprego(-1)).

Analisando as varidveis explicativas individualmente, rejeita-se a hipdtese de
que os coeficientes de cada uma delas sejam iguais a zero ao nivel de significancia de
5%. Isso porque o p-valor das mesmas € igual a zero. Assim, pode-se afirmar que as
varidveis utilizadas no modelo para explicar a variagdo da taxa de desemprego sdao

estatisticamente significantes aos niveis usuais, quando analisadas individualmente.

Da mesma forma, se analisarmos as varidveis explicativas em conjunto,
verificamos que estas sdo significantes para explicar a variacdo da taxa de desemprego

nos Estados Unidos. A qualquer nivel de significancia, rejeita-se a hipdtese nula de que
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os coeficientes angulares em conjunto sejam iguais a zero pois o p-valor da estatistica F

¢ igual a zero.

O R? do novo modelo dos Estados Unidos indica que 68,28% da variacdao
amostral da varidvel explicada sdo explicados pelas variacdes das varidveis explicativas.
Pode-se concluir que a correcao do modelo através da inclusdo do fator autoregressivo
causou um aumento do R2, mesmo que pequeno.

O modelo para o Brasil ndo se modificou, visto este que ndo possuia
autocorrelacdo ou heterocedasticidade. Reescrevendo o modelo mencionado acima,
temos:

Dependent Yariable: LOG(BR_TXDESEMP/BR_TXDESEMP(-11)
mMethod: Least Squares
Date: 12/08/09 Time: 11:20

Sample (adjusted); 2002021 200902
Included ohserdations: 30 after adjustments

Coefficient Std. Errar +Statistic Frah.

LOGER_FPIBBR_PIBE1Y  -1.1815145 0472026  -2.503072 0.01a8a
LOGER_PIB-1WBR_PIB-2)) -0.773528 0.473872  -1.632356 01147
LOGHR_PIB-2)VBR_FIBE-3)) -0 623033 0.487852 -1.287344 0.2093

C 000833z 000854549 1.080214 02856
R-=zquared 022312058 Mean dependentvar -0.012682
Adjusted R-sguared 0254036 5.0. dependentwar 0035465
S.E. of regression 0.030631  Akaike info criterion -4 010065
Surm squared resid 0024394  Schwarz criterion -3.823238
Log likelihood 64.15087 Hannan-Gdinn criter, -3.950297
F-statistic 4291956 Durhin-Watson stat 146014921
Frob(F-statistic) 0013774

Neste modelo, os coeficientes 1, B2 e B3 encontrados para as defasagens do
PIB brasileiro também sao negativos, isto €, quando o crescimento do PIB é positivo, a
variacdo da taxa de desemprego serd negativa, o que parece ser coerente. Neste caso,
também podemos perceber que a variagdo da taxa de desemprego estd correlacionada
negativamente com as defasagens do PIB brasileiro entre t-1 e t-2 e entre t-2 e t-3, mas
com menor intensidade do que em relagdo ate t-1.

Os coeficientes acima mostram que uma variacdo de 1% em log (PIB/PIB(-1))
diminui, em média, 1,18% log (taxa de desemprego/taxa de desemprego(-1)); uma
variacdo de 1% em log (PIB(-1)/PIB(-2)) diminui, em média, 0,77% log (taxa de
desemprego/taxa de desemprego(-1)) e que uma variacdo de 1% em log (PIB(-2)/PIB(-

3)) diminui, em média, 0,63% log (taxa de desemprego/taxa de desemprego(-1)).
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Analisando as varidveis explicativas individualmente, aceita-se a hipdtese de que
os coeficientes de cada uma delas, com excecdo do B1, sejam iguais a zero ao nivel de
significancia de 5%. Isso porque o p-valor dessas varidveis explicativas é maior do que
o nivel de significancia utilizado. Assim, pode-se afirmar que as varidveis utilizadas no
modelo para explicar a variacdo da taxa de desemprego ndo sdo estatisticamente
significantes aos niveis usuais, quando analisadas individualmente. Uma das
explicacOes para esse resultado pode ser o tamanho da série de desemprego brasileira,
que passou por uma revisdo metodoldgica e teve inicio somente em 2002. Por
disponibilizarmos de uma série muito curta de desemprego, a andlise pode ficar
prejudicada.

Por outro lado, as varidveis explicativas analisadas em conjunto sdo
significantes. Isso porque, ao valor de significancia de 5%, rejeita-se a hipotese nula de
que os coeficientes angulares em conjunto sejam iguais a zero pois o p-valor da

estatistica F é menor do que 5%.

O R? encontrado indica que 33,12% da variagdo amostral da varidvel explicada
sdo explicados pelas variagdes das varidveis explicativas. Ou seja, em média, 33,12%
das variacdes da taxa de desemprego brasileira estdo explicados pelas varidveis
incorporadas no modelo. Para o modelo brasileiro também serd feita uma verificacdo
para constatar se hd a presenca de autocorrelagdo e heterocedasticidade nos erros-
padrdo.

Cabe ressaltar que, nos Estados Unidos os p-valores individuais foram todos
iguais a zero e o R? da regressdo superior do modelo brasileiro, enquanto que, no
segundo caso, os p-valores, com excecdo do B1, foram todos diferentes de zero e muito
acima do nivel de significancia. Podemos atribuir essas diferencas ao tamanho das
séries utilizadas nos modelos dos dois paises. No caso dos EUA, as séries sdo
disponibilizadas desde 1948 e no do Brasil, devido a revisdo da metodologia, s6 estdo

disponiveis dados desde 2002.
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CONCLUSAO

O objetivo do presente trabalho foi realizar uma estimacgdo da elasticidade da
variacdo da taxa de desemprego em relacdo ao crescimento do produto ao longo dos
anos, através de dois modelos. O primeiro foi feito para os Estados Unidos que possui
dados de produto e desemprego divulgados desde 1947, o que possibilitou uma anélise
mais detalhada. O segundo foi estimado para o Brasil, que devido a nova metodologia
do desemprego adotada pelo IBGE, utilizou-se de séries muito menores, com inicio em
2002, o que parece ter dificultado a anélise.

A primeira parte do trabalho fez uma revisao sobre a literatura académica com o
intuito de esclarecer alguns conceitos bdsicos que visavam possibilitar um melhor
entendimento do tema em questdo. Inicialmente foram discutidas as diferencas entre o
conceito de desemprego descrito nos livros de economia e os utilizados na prética pelos
dois paises em foco. Concluiu-se que, apesar de haver algumas diferencgas entre eles, a
esséncia € a mesma. Posteriormente, foi feita a conceituagdo de diversos fatores
econdmicos, tais como: ciclos econdmicos, recessdo econdmica, taxa de desemprego
natural e NAIRU.

Adicionalmente, foi realizada uma andlise sobre as principais recessoes
ocorridas desde 1930 nos Estados Unidos e Brasil e suas principais causas e
conseqiiéncias para as duas economias. As recessdes mencionadas foram a Grande
Depressao, as duas Jobless Recoveries - ou seja, as recessdoes de 1990 e de 2001 - e a
atual. Para esta dltima foi pontuado que seus efeitos para os paises emergentes foram
menos intensos do que para paises ricos, citando o exemplo da taxa de desemprego no

Brasil, que mesmo depois do inicio da crise j4 estava registrando queda.

Por fim, realizou-se uma estimacao das regressdes supracitadas para o Brasil e
Estados Unidos e observou-se que as varidveis explicativas do modelo dos EUA
explicavam melhor a variacdo na taxa de desemprego do que no caso do Brasil.
Conclui-se, portanto, que isso se deve, provavelmente, ao fato de o Brasil disponibilizar

uma série de desemprego muito menor do que aquela divulgada pelos EUA.
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