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SANTOS, Elianara Gomes dos. Politica fiscal e monetaria: dois ensaios sobre o
desemprego. 2018. 73 f. Dissertacdo (Mestrado em Economia Regional) — Universidade
Estadual de Londrina, Londrina, 2018.

RESUMO

Este estudo objetiva analisar o custo imediato da inflacdo, o desemprego, sob duas abordagens
macroecondmicas: politica monetaria e politica fiscal. O estudo é composto por dois ensaios.
No primeiro ensaio o desemprego foi analisado sob a perspectiva da Curva de Phillips
aumentada pelas expectativas. Para tanto utilizou-se um modelo VAR, cujo objetivo principal
era verificar a relacdo de Phillips para os cinco paises latino-americanos que adotaram o
regime de metas de inflacdo - Brasil, Chile, Colémbia, México e Peru. Diante da estabilizacdo
dos indices inflacionarios, constatou-se que o comportamento do desemprego nesses paises,
nem sempre pode ser explicado como sendo o custo imediato da inflacdo. Para os casos
brasileiro e colombiano, no periodo de 2005-1016 a relacdo de Phillips foi encontrada e é
estatisticamente significativa. Para o caso chileno, a relacdo inversa entre inflacdo e
desemprego ndo foi verificada e foi estatisticamente insignificante. Nos casos mexicano e
peruano, a relacdo foi inversa, mas insignificante estatisticamente. O segundo ensaio traz uma
abordagem de interacdo entre politica fiscal e desemprego através de um modelo dindmico
estocastico de equilibrio geral (DSGE) que versa, sobretudo, analisar efeitos de politicas
fiscais trabalhistas sobre o desemprego. O modelo permite fazer considera¢es acerca dos
mercados de trabalho formal e informal, avaliar o prémio a qualificacdo no Brasil e corrobora
a ideia de que o mercado de trabalho formal brasileiro € muito mais explicado pela sua
propria rigidez do que pela dinamica econémica. O modelo tedrico foi calibrado para a
economia brasileira e utilizando uma analise de equilibrio parcial, os resultados mostraram o
trade off entre investimento em capital e educacéo, lazer e oferta de trabalho no setor formal e
informal das familias.

Palavras-chave: Desemprego. Curva de Phillips. Equilibrio geral. Politica fiscal. Politica
monetaria.



SANTOS, Elianara Gomes dos. Fiscal and monetary policy: two essays on unemployment.
2018. 73 p. Dissertation (Master's degree in Regional Economics) — Universidade Estadual
de Londrina, Londrina, 2018.

ABSTRACT

This study analyzes the immediate cost of inflation, unemployment, from two macroeconomic
perspectives: monetary policy and fiscal policy. The study consists of two trials. In the first
essay, unemployment was analyzed from the perspective of the Expectation Augmented
Phillips Curve. For this purpose, a VAR model was used, whose main objective was to verify
the Phillips ratio for the five Latin American countries that adopted the inflation targeting
regime - Brazil, Chile, Colombia, Mexico and Peru. In view of the stabilization of inflation
indexes, it was found that the behavior of unemployment in these countries cannot always be
explained as an immediate cost of inflation. For the Brazilian and Colombian cases, in the
period 2005-1016 the Phillips ratio was found and is statistically significant. For the Chilean
case, the inverse relationship between inflation and unemployment was not verified and was
statistically insignificant. In Mexican and Peruvian cases, the relationship was reversed, but
statistically insignificant. The second essay presents an approach of the interaction between
fiscal policy and unemployment through a stochastic general equilibrium model (DSGE),
which mainly analyzes the effects of labor tax policies on unemployment. The model allows
us to consider formal and informal labor markets, to evaluate the qualification award in
Brazil, and it corroborates the idea that the Brazilian formal labor market is strongly explained
by its own rigidity rather than by economic dynamics. The theoretical model was calibrated
for the Brazilian economy and using a partial equilibrium analysis, the results showed the
tradeoff between investment in capital and education, leisure and labor supply in the formal
and informal sector of the families.

Keywords: Unemployment. Phillips curve. General equilibrium. Fiscal policy. Monetary
policy.
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1. INTRODUCAO

Dentro da perspectiva tedrica académica e empirica e além do mais, em se
tratando de mundo real, a inflagdo é um tema polémico e recorrente. A inflagdo é um problema
real. Parafraseando Platdo, “esse real que se manifesta para mim agora, tem e gera mais
problemas”.

Além de ser um dos quatro pilares da macroeconomia, Lopes e Rosseti (1998)
afirmam que a inflagdo € um fendmeno macroeconémico, dindmico e de natureza monetaria,
caracterizado por uma elevacao apreciavel e persistente do nivel geral de precos. O conceito é
pouco controvertido e facilmente assimilavel, porém suas causas e efeitos sdo temiveis e geram
consequéncias politicas, sociais e econémicas.

Ao longo dos anos o principal objetivo dos bancos centrais ao redor do mundo
é/foi a estabilidade dos indices de precos. A relacdo entre o fendmeno inflagdo e outros pilares
macroecondmicos tais como o crescimento, a distribuicdo de renda e o desemprego tem sido
objeto de estudos recorrentes e além disso, passou-se a acreditar que existe um consenso no que
tange & macroeconomia, e esse “consenso’” refere-se a um ndcleo que nada mais é do que um
conjunto de proposi¢Oes centrais acerca de como deve ser interpretado o processo de
crescimento econdmico das economias capitalistas.

De acordo com McCallum (1999), o “Novo Consenso” esta preocupado em
atender duas proposicdes teoricas: a critica de Lucas e a responsabilidade exclusiva que 0s
bancos centrais devem ter com a estabilidade de pregos. A critica de Lucas (1976), basicamente
se refere ao fato que modelos econométricos cujas equacgdes sao estimadas por procedimentos
estatisticos ndo podem ser empregados para prever a atividade e avaliar os efeitos das politicas
econbmicas, sobretudo os modelos que ndo incorporam as expectativas dos agentes. Grosso
modo, este “novo consenso” tem como base a politica monetaria.

Ao analisar a inflacdo, é inevitavel ndo pensar em seus custos sociais 0s quais
impactam diretamente no desenvolvimento econdémico de um pais. A literatura tradicional traz
0 desemprego como sendo o custo social imediato da inflagdo. Sendo assim, hd um viés em
analisar macroeconomicamente o desemprego olhando sob a perspectiva da politica monetaria.

Esse tipo de andlise remete a Curva de Phillips que ¢ uma das equagdes do “novo consenso”

L Ver Teixeira e Missio (2011).
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em macroeconomia, sendo comum estudos que investigam a relagdo de Phillips no Brasil2. O
que quase ndo se verifica em trabalhos académicos é a anélise do desemprego sob a perspectiva
fiscal.

Sob este prisma o presente trabalho é composto por dois ensaios
macroecondmicos sobre o desemprego. O primeiro ensaio trata o desemprego sob uma
perspectiva da politica monetéaria tradicional, e tem por objetivo principal analisar o
desemprego como custo social imediato da inflacdo, em outras palavras, verificar a relagdo
apresentada pela Curva de Phillips para paises latino-americanos selecionados e os efeitos da
inflacdo para o desenvolvimento econdmico desses paises. Dado que houve estabilizacdo
inflacionaria, especialmente nos paises que adotaram o Regime de Metas de Inflagdo (vale
ressaltar aqui, que o regime de metas ¢ como o0 “novo consenso” se materializa na pratica),
como se comportaram alguns indicadores sociais e principalmente, quais os efeitos da
estabilizacdo do nivel de precos sob o desemprego, sdo questdes que fazem parte da anélise.

O segundo ensaio traz uma abordagem aos moldes da abordagem utilizada
por Battaglini e Coate (2011) e Alexopoulos (2012) cujo principal objetivo € a interacao entre
desemprego e politica fiscal considerando também a presenca de rigidez no mercado de
trabalho.

No que tange a metodologia, para o primeiro ensaio é utilizada uma revisdo
da literatura tedrica, cuja abordagem ¢€ a relagdo entre inflagdo e desenvolvimento econdémico e
alguns indicadores e, ainda a estimacdo da Curva de Phillips aumentada pelas expectativas para
0s paises latino-americanos selecionados através do modelo Vetor Auto Regressivo (VAR). A
escolha do modelo VAR se justifica no fato de ele ser uma ferramenta econométrica que permite
analises de curto prazo que é exatamente como a politica monetéria opera, no curto prazo. Além
do mais, o proprio modelo gera a expectativa de inflacdo (que sera explicado posteriormente)
gue é uma das varidveis importantes e também reflete a inércia inflacionaria. A escolha de
analisar os paises latino-americanos se deu pelo fato desses paises possuirem caracteristicas
estruturais e histdricas concretas, sem aceitacdo da inflacdo. Os paises selecionados foram
Brasil, Chile, Coldmbia, México e Peru. Estes paises possuem particularidades, porém todos
aderiram o regime de metas de inflagdo e dado que houve estabilizacdo em seus indices
inflacionarios, ou seja, o “problema inflagao” foi controlado, sendo interessante analisar como

se comportou seu custo social imediato, o desemprego.

A exemplo Ferreira eJayme (2005), Schwartzman (2006), Moreira et al (2007), Modenesi e Aradjo (2009), Squeff
(2009) Oliveira, Abrita e Portugal (2014) entre outros.
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J& no segundo ensaio, é desenvolvido um modelo de interacdo entre o
desemprego e a politica fiscal a partir da metodologia DSGE? (equilibrio geral estocastico e
dindmico). Nos modelos neocléssicos de crescimento, o desemprego €é tido como involuntario.
O ensaio apresenta um modelo em que sdo mensuradas as taxas de desemprego voluntario,
como tradicionalmente é feito e inova no sentido de mensurar e analisar as taxas de desemprego
involuntario no Brasil. Além do mais o modelo permite investigar o0 mercado de trabalho
informal brasileiro e avaliar o prémio a qualificacdo no Brasil, que pode ser também uma forma
de analisar a desigualdade no pais. Esse tipo de modelo ndo é vulneravel a critica de Lucas, pois
incorporam as expectativas dos agentes.

O trabalho esta estruturado conforme segue. Esta introducgdo geral apresenta
0 objetivo principal do trabalho como um todo, bem como a preocupacéo deste estudo e ainda
a relacdo entre os dois ensaios que o compde. No capitulo 2 estd o primeiro ensaio, cujo
principal objetivo € testar uma das equagdes do “novo consenso” macroecondmico para paises
especificos da América Latina o que permite analisar o desemprego sob uma perspectiva de
politica monetaria. No capitulo 3 estd o0 segundo ensaio que analisa o desemprego também de
forma macroeconémica, através da interacao deste com uma politica fiscal trabalhista. Por fim,

h& uma se¢do que apresenta as consideracfes gerais que envolvem ambos ensaios.

3Doingl’ & Dynamic Stochastic General Equilibrium.
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2. ENSAIO: INFLACAO VERSUS DESEMPREGO — A RELACAO DE PHILLIPS
NA AMERICA LATINA POS IMPLEMENTACAO DOREGIME DE METAS
DE INFLACAO

2.1 INTRODUGAO

A literatura teorica acerca do conceito de desenvolvimento econdmico
apresenta varias possibilidades de interpretacdo e algumas divergéncias. Muitos pensadores
acabam por confundir crescimento com desenvolvimento e afirmam haver a necessidade
premente de crescimento para obter desenvolvimento. Outros pensadores, por sua vez, separam
crescimento e desenvolvimento econdmico em razdo do fato do crescimento apresentar
variacdes no produto e o desenvolvimento estar refletido na melhoria da qualidade de vida da
populacdo, sendo que essa melhora decorre do aumento de sua renda (FRANCA, 2012).

Ao longo do século XX, muitos economistas se preocuparam com O
crescimento econdémico e de acordo com Souza (1993), essa preocupagdo com o crescimento
ndo demonstrava 0 minimo interesse em melhorar a qualidade de vida da populagdo como um
todo. Foi a partir da crise de 1929 e mais forte, apos a Segunda Guerra Mundial que o tema
desenvolvimento ganhou maior expressividade.

Para Celso Furtado, desenvolvimento econdmico € “um processo de mudanga
social pelo qual um nimero crescente de necessidades humanas — preexistentes ou criadas pela
prépria mudanca — sdo satisfeitas através de uma diferenciacdo no sistema produtivo decorrente
da introdugdo de inovagdes tecnologicas” (FURTADO, 1964).

O desenvolvimento econdmico da Ameérica Latina foi, pode se dizer,
“tradicional”, apoiado na expansdo das exportagdes, que transformara os paises da regido em
economias concorrentes. Exportando as mesmas matérias-primas e importando produtos
manufaturados de fora da regido, nenhum vinculo econémico se formava entre esses paises. A
forma tradicional de desenvolvimento no quadro da divisdo internacional do trabalho,
contribuiu para consolidar a fragmentacéo regional (FURTADO, 1974).

A desorganizacdo do comércio internacional teve consequéncias profundas
na regido, a partir de 1929. Foram os problemas surgidos a partir de entdo que abriram o
caminho a formacao da “atual consciéncia latino-americana”. A partir da segunda metade dos
anos 1950, quando a industrializacdo apoiada na substituicdo das importacbes comegou a
evidenciar as suas limitagGes, abrir-se-ia na América Latina, ampla discussdo em torno dos

obstaculos criados ao desenvolvimento regional pela estreiteza dos mercados nacionais. Esta
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discussdo “vem” contribuindo para que se tome consciéncias das similitudes e se forme uma
consciéncia regional. A América Latina deixou de ser uma expressdo geogréfica para
transformar-se em uma realidade histérica como decorréncia do processo de industrializacdo
tardia e, de forma particular de dependéncia que se estabeleceu entre os paises da regido e 0s
Estados Unidos (FURTADO, 1979).

Mais recentemente, nos primeiros dez anos do século XXI, observa-se que 0s
paises subdesenvolvidos se sobressairam em relacdo a economia mundial, registrando a maior
expansdo da renda per capita e a reducdo da diferenca em relagdo aos niveis dos paises
desenvolvidos. Houve o boom dos paises emergente e, de modo geral, a América Latina
também foi beneficiada.

De acordo com Santos (2015), ha uma relacdo notavel entre as condicGes
econémicas e a melhora dos indicadores sociais da regido. Para o autor, o alivio da restricdo
externa permitiu maior autonomia para a execugdo de politicas sociais eficientes, como por
exemplo, os programas de transferéncia de renda. O maior crescimento econdmico combinado
com a valorizacdo da taxa de cambio, possibilitou a reducédo da taxa de desemprego e a elevacao
do salério real. O crescimento econdmico tem sido liderado pelo crescimento do consumo das
familias, onde vale ressaltar a importancia da melhora na distribuicdo da renda. As condicdes
econdmicas contribuiram para a reducdo da pobreza, da desigualdade e da ampliacdo das
politicas sociais, mas também vale ressaltar que os fatores politicos também tiveram
importancia nesse processo.

Um fator que merece destaque e sera um dos objetos de analise do presente
estudo é a inflagdo. Dado que houve estabilizacdo nos indices inflacionarios de um modo geral,
na América Latina, bem como a melhora nas condi¢des de vida da populacdo e algum
crescimento econdmico, pode-se afirmar que a América Latina se desenvolveu pos
estabilizacdo da inflacdo? Quais o0s custos sociais desta estabilizacdo dos niveis de precos?

A literatura tradicional se refere ao desemprego como custo social imediato
da inflagdo®. Desta forma, o objetivo geral do trabalho € testar a relagdo de Phillips para os
paises latino-americanos que adotaram o Regime de Metas de inflacdo e analisar alguns
indicadores monetérios a fim de identificar as relagBes entre esses e principalmente o custo
social em termos de desemprego da politica monetaria adotada. Para tanto, discute-se sobre a
relacdo entre inflacdo e desenvolvimento econdmico; averigua-se o comportamento da inflacdo

e do seu custo social imediato, o desemprego, diante da estimagdo da Curva de Phillips

4 A chamada Curva de Phillips.
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Aceleracionista do Novo Consenso para os paises latino-americanos que adotaram o Regime
de Metas de Inflagdo, no periodo 2005-2016°, analisam-se os indicadores macroeconémicos
dos paises latino-americanos além da politica monetaria adotada por eles e os efeitos sobre a
inflacdo e desemprego.

O presente trabalho estd estruturado em cinco partes: introducdo que
apresenta o contexto, problema e objetivos para o estudo no periodo 2005/2016; a segunda
secdo apresenta as relagcdes entre inflacdo e desenvolvimento econémico; a terceira secdo
apresenta alguns indicadores e as politicas macroecondmicas adotadas pelos respectivos paises
selecionados; a quarta secdo realiza uma analise empirica onde se testa a relagdo apresentada

pela Curva de Phillips para os cinco paises latino-americanos; e por fim, as notas conclusivas.

2.2 AS RELACOES ENTRE INFLACAO E DESENVOLVIMENTO ECONOMICO

Pode-se desdobrar em dois aspectos a problematica geral das relagdes entre
inflag&o e o desenvolvimento econdmico. O primeiro aspecto seria saber se a inflacdo deve ou
ndo se considerar um fendmeno inerente aos processos de crescimento econdmico dos paises
subdesenvolvidos; em outras palavras, se a inflacdo seria uma consequéncia inevitavel do
préprio desenvolvimento econdmico. O segundo aspecto seria saber se a inflacdo pode ser
utilizada como meio de estimulo e de financiamento do desenvolvimento econémico ou se, pelo
contrério, a inflagio é um fator que impede, dificulta ou desvirtua o processo de
desenvolvimento econdmico.

O documento da ONU de 1950 sobre o problema dos paises desenvolvidos
abordou precisamente a questdo do financiamento do desenvolvimento econdmico com
recursos nacionais. O documento diz que a inflagdo ndo tem que acompanhar inevitavelmente
0 progresso econdmico dos paises desenvolvidos e aconselha evitar a inflagdo sempre que
possivel, dados os perigos que se arrastam com ela. Porém, o documento acrescenta que nao se
deve necessariamente suspender o programa de desenvolvimento para evitar problemas
inflacionarios (NUNES, 2005).

Em 1951, num outro relatorio, sustenta-se a ideia de que a inflacdo é uma via
perigosa mais nos paises subdesenvolvidos do que nos paises industrializados, porque nos

subdesenvolvidos as estruturas de oferta dificilmente respondem ao aumento da demanda,

5 A escolha do periodo se justifica no fato de ser um periodo em que os cinco paises (Brasil, Chile, Colombia,
México e Peru) ja haviam adotado o regime de metas de inflacdo e principalmente porque os dados de desemprego
para o México estarem disponiveis a partir de 2005 com a mesma metodologia.
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sendo maiores 0s riscos de se cair em situagdo de espiral inflacionista.

Utilizar a inflagdo como instrumento de financiamento do desenvolvimento
econémico foi estudado, de acordo com Nunes (2005), com profundidade nos primeiros anos
da década de 1950, tendo em vista os paises da Asia e do Extremo Oriente®. Num desses estudos
feitos por técnicos do FMI, analisou-se minuciosamente as vantagens possiveis dos
inconvenientes provaveis da inflacdo levando em conta as especificidades das estruturas
econbmicas, sociais e politicas dos paises. O estudo concluiu que a inflacdo pode prestar certos
servigos aos paises que querem acelerar o seu desenvolvimento, embora se reconheca que a
politica de financiamento pela inflacdo € um jogo bem perigoso. A questdo que se coloca € de
se saber se a alternativa a inflacdo é a estagnagdo econdmica, que pode ser muito mais perigosa
que a inflacdo.

No que se refere a América Latina, monetaristas e estruturalistas estdo de
acordo em que ndo é possivel afirmar a existéncia de uma conexdo univoca e clara entre inflacdo
e crescimento econdmico. O Brasil, a Colémbia, o Peru e o México sdo exemplos de
crescimento com inflacdo; a Argentina, o Chile e o Uruguai sdo casos de estagnacdo com
inflacdo; a Venezuela, o México e o Equador apresentam situacdes de crescimento com
estabilidade de precos; e Cuba antes da revolugdo € o tipico caso de estabilidade de precos com
estagnacao econdmica (NUNES, 2005).

Nos paises subdesenvolvidos, a caréncia e deficiéncias estruturais que 0s
caracterizam agravam muitos dos inconvenientes apontados a inflagdo. Alguns dos aspectos
gue o0s autores insistem sao:

) Os efeitos redistributivos da inflagcdo favoraveis ao desenvolvimento

demoram a se produzir, 0 que da tempo as pessoas perceberem o
fendmeno e se defenderem de suas consequéncias, isso acaba por
aumentar o risco de espiral inflacionista;

i) Sendo reduzido em muitos paises subdesenvolvidos, o setor da
economia monetaria, a obtencdo da poupanca forcada de grandeza
significativa, obrigaria a uma inflacdo elevada, cujos efeitos negativos
poderdo ultrapassar as vantagens;

iii)  Os riscos de espiral inflacionista sdo mais elevados em paises

subdesenvolvidos, dada a inelasticidade das estruturas produtivas que

6Ver as notas de rodapé de NUNES, 2005.
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ndo asseguram uma oferta de bens de consumo que se ajuste a
demanda acrescida e diversificada;

iv) Os estrangulamentos da oferta serdo mais graves quanto é certo que a
inflacdo acentuara as dificuldades da balanca de pagamentos. Em
periodos de inflagcdo, a propensdo marginal a importar é superior a
propensao meédia, 0 que significa a maior necessidade de importacéo;
a desvalorizacdo da moeda para fazer baixar as importacdes acentuara
a rigidez da oferta e atuara como fator inflacionista;

V) Os problemas da balanca de pagamentos e conveniéncia de
acompanhar a inflagdo obrigam a formacéo de sistemas de controles
de precos e cambio e do comércio externo;

vi) Os sistemas de controles de precos acabam por sacrificar 0s
investimentos nos setores fundamentais de capital fixo social;

vii)  Nos paises subdesenvolvidos predominantemente rurais, 0S
agricultores sdo pouco afetados pela inflacdo e os mais atingidos sao
as classes médias urbanas, funcionarios publicos, operariado
industrial e arteséos;

viii)  Se ndo se atribuir ao estado o papel central no que se refere a
acumulacao de capital, os ganhos da inflacdo acabaréo por ir para as
maos dos empresarios que vao melhorar seu consumo e dificilmente
investem em empreendimentos produtivos;

iX) A inflacdo atrasa o aparecimento ou a ampliacdo dos intermediarios
financeiros e dificulta o incremento do mercado de titulos, diminuindo
deste modo as possibilidades de canalizacdo dos pequenos aforros
para o investimento;

X) A inflagdo atrapalha o desenvolvimento porque favorece
especialmente aos especuladores em confronto com os que se dedicam
as atividades produtivas;

Xi) Em paises com grandes diferengas sociais, a inflagdo atua como forma

de fazer os ricos mais ricos e 0s pobres mais pobres.

Deve se admitir que a inflacdo, em certa medida, é capaz de transferir recursos
para os investidores e de criar um ambiente favoravel para que invistam. Mas sdo muitas as

reservas postas e sao fortes as condi¢des a que se subordina o éxito de uma politica que se apoie
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na inflagdo para promover crescimento econémico acelerado.

Nunes (2005) lanca a questdo: Os estruturalistas consideram que a inflagdo é
um fator estimulante ao desenvolvimento econdmico, ou que a inflacdo deve constituir
instrumentos de uma politica de desenvolvimento adequada as condi¢Ges do desenvolvimento
econémico? O autor supracitado afirma que a resposta dos estruturalistas ndo parece linear.
Anibal Pinto (1960) escreve “A inflagdao, como o crime, ndo compensa, a longo prazo.”Anibal
atribui a inflacdo o perigo de estrangular e deformar o desenvolvimento econémico, diminuindo
a taxa de aforro-investimento, acentuando a vulnerabilidade da economia ao exterior,
agravando as desigualdades na distribuicéo da renda, tornando agudas as tensdes sociais.

Sunkel (1963) também afirma que se deve definitivamente afastar a ideia de
que a inflacdo é o caminho para o crescimento econdmico acelerado. O que importa de fato é
saber se 0s paises da América Latina, tendo as suas caracteristicas estruturais e historicas
concretas, poderiam ter conseguido o ritmo de crescimento econémico e industrializacdo, que
em muitos casos foi atingido sem aceitacdo da inflacdo. Colocada a pergunta, a reposta dos
estruturalistas é no sentido de que “se pagaria, para ndo ter inflacdo e desiquilibrio externo, o
preco de aceitar a estagnacdo ou, na melhor das hipdteses, um ritmo mais lento de
crescimento?”

Os estruturalistas aceitam que a inflacdo foi, para a América Latina, um
elemento necessario ao crescimento econdmico atraves da industrializacdo. Os autores ainda
afirmam que depois da Segunda Guerra Mundial ficou muito dificil compatibilizar o ritmo de
desenvolvimento alto e a estabilidade. Isso se deve aos fatos de que: muitos paises procuraram
acelerar o ritmo de desenvolvimento econémico; o comércio exterior deixou de funcionar como
elemento dinamizador do crescimento e amortizador dos desiquilibrios dele resultante; alguns
elementos de rigidez institucional e estrutural se acentuaram; se tornaram impossiveis politicas
que implicassem um retrocesso relativamente as condi¢des de vida das populacdes.

Em resumo, para os estruturalistas a inflacdo foi se ndo um fator estimulante
ao desenvolvimento, pelo menos um fator que ndo se revelou prejudicial ao desenvolvimento
econémico. Foi um elemento necessario para romper certas barreiras estruturais e institucionais
e para transferir recursos disponiveis a industrializacéo e ao crescimento econémico (NUNES,
2005).

Em geral, ha um consenso de que uma taxa de inflacao estavel e baixa é um
favor importante para a salde de uma economia. Ha também um consenso de que a politica
monetaria € um dos fatores mais poderosos e flexiveis para se atingir bons indicadores

macroecondmicos de um pais a médio prazo.
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Rocha e Oreiro (2008) afirmam que por volta de 1950/1960 predominava a
visdo de que a politica monetaria deveria ser ativa para garantir o nivel de pleno emprego. Para
os autores, aqueles que defendiam o “ativismo monetario” se apoiavam na relacao inversa de
longo prazo entre inflacdo e desemprego (Curva de Phillips). Essas ideias foram abaladas por
dois fatos. O primeiro fato se baseia na experiéncia de alguns paises desenvolvidos que tinham
crescentes taxas de inflagdo e altas taxas de desemprego, 0 que apontava para 0 ndo
funcionamento da relacdo de Phillips, sobretudo apds a década de 1970. O segundo fato esta
relacionado com a relagio inflagio-produto que despontavam na teoria econdmica’.

Para Friedman (1968), mais adequado do que a discricionariedade seria a
adoc¢do de uma regra fixa e clara de politica monetaria. A regra dizia que o Banco Central
deveria perseguir uma meta constante de crescimento para a oferta de moeda. Por volta dos
anos 1970-80, muitos paises subdesenvolvidos lancaram programas com base nas ideias
monetaristas.

Hoje permanece a ideia de que uma politica monetaria de sucesso deve ser
disciplinada e transparente. Especialmente para os paises em desenvolvimento (ROCHA;
OREIRO, 2008).

Furtado (1962) afirma que num pais em desenvolvimento, “a estabilidade dos
precos pode significar desemprego permanente da capacidade produtiva, com um custo social
mais elevado do que a inflagdo”. Com base nessa afirmac¢do de Furtado e no “novo consenso
macroecondmico”, a seguinte secdo analisa alguns indicadores de politica macroecondmica
para os paises da América Latina, discutindo também os custos sociais da estabilidade de precos
para os paises da América Latina, em especial aqueles que adotaram o regime de metas de
inflag&o.

2.3 INDICADORES E POLITICA MACROECONOMICA PARA OS PAISES DA AMERICA

LATINA

2.3.1 Regime de Metas de Inflagdo, Taxa de Juros e crescimento do PIB

De acordo com Fonseca, Peres e Araujo (2016), as caracteristicas do RMI no
mundo tém grande variabilidade, dependendo do pais que esta sendo analisado. Segundo os

autores, essa variacao diz respeito a estrutura institucional do Regime, os indices de precos a

" Ver Friedman (1968).
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serem utilizados, o horizonte de tempo instituido pelos Bancos Centrais para a convergéncia da
meta, além da prestacdo de contas e transparéncia do regime.

Um Regime de Metas “mais apertado” (ou rigido) ¢ aquele que ¢ estruturado
com forte énfase no cumprimento da meta estabelecida, sendo “mais flexivel” quando leva em
consideracdo os custos e 0 horizonte de tempo exigido para 0 cumprimento da meta estabelecida
(ROCHA; OREIRO, 2008).

Ao decidir adotar o RMI, cada pais determina uma série de parametros que
irdo configurar o formato do regime dentro de um modelo genérico. Esses formados podem ser
“mais rigidos” ou “mais flexiveis”. A Tabela 2.1 mostra as especificidades dos regimes de
metas dos paises que os adotaram na América Latina: Brasil, Chile, Colédmbia, México e Peru.

O primeiro ponto a se destacar no que se refere a institucionalidade do
Regime, diz respeito a sua independéncia. Na literatura, o principal aspecto é a distin¢ao entre
independéncia formal, ou ndo, da autoridade monetaria de modo a impedir o “viés
inflacionario” oriundo das pressdes politicas. Dentre os cinco paises analisados, no México, no
Peru e no Chile ha independéncia formal da autoridade monetaria. Nos demais néo se verifica
independéncia institucional, somente dos instrumentos, em outras palavras, esses bancos
centrais sdo independentes para a politica monetéaria, nada mais (FONSECA; PERES;
ARAUJO, 2016).

Um aspecto que deve ser destacado é a relacdo entre o Banco Central, o
governo e a sociedade de forma geral. Nos paises analisados, a meta de inflacdo é determinada
pelo governo. O Brasil é a excecdo, visto que quem define a meta é o Conselho Monetario
Nacional (CMN). No caso do Chile, Peru e México, como ha independéncia formal, os Bancos
Centrais prestam esclarecimentos para o Congresso, ja na Colémbia, ha prestacdo de
esclarecimentos apenas se a meta nao foi cumprida. A politica monetaria adotada pelos paises
latino-americanos que implementaram o RMI € basicamente a elevacdo dos juros para combater
a inflacdo. S6 que a elevacdo dos juros tem efeitos sobre o crescimento do produto. As Figuras
2.1 e 2.2 ilustram essa relacdo para os paises selecionados.

Ao observar a taxa de juros praticada no Brasil, por exemplo, percebe-se que
em momentos que ela esta alta, o produto esta baixo. A medida em que a taxa de juros vai se
reduzindo a taxa de crescimento do produto aumenta, exceto de 2008 para 2009 e 2011 para
2012. A correlacdo® entre as variaveis taxa de crescimento do PIB e juros é negativa enquanto

que a relacdo entre juros e inflagdo é positiva.

8 As tabelas de correlacdes estdo dispostas no Apéndice.
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Tabela 2.1 — Caracteristicas principais do Regime de Metas de Inflacdo

Paises Brasil Chile Colémbia MEéxico Peru
Meta fixada pelo CMN Banco Central Meta fixada pelo Meta definida pelo Banco Central
composto pelo ministro independente. O governo e Banco governo. O Banco Central € independente.
N da Fazenda, ministro da Fazenda Central independente
Institucional .
Planejamento e pode suspender as
Presidente do Banco decisdes por quinze
Central dias
Estabilidade de precos e Inflacdo baixa e Inflacdo baixa e Estabilidade da moeda e Ztesgirl\i/g; de a
. do sistema financeiro estavel estavel sistema financeiro L
Objetivo monetaria
Indice de referéncia IPCA IPC IPC IPC IPC
rl;l]g:;zonte temporal da Ano 2 anos Longo prazo Longo prazo Anual e mensal
Informal: 1990;
Ano de adocéo 1999 Formal: 1999 1999 1999 2002

Regulacdo da liquidez Taxa de juros e
Taxa de juros Taxa de juros _. gulag d ' controle do
- . . sistema de saldos )

Instrumento de politica overnight overnight acumulados crescimento da

monetéaria base monetaria

Taxa de juros overnight

Fonte: Baseado em Fonseca, Peres e Araujo (2016).
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Figura 2.1 — Taxas de Juros e Crescimento do PIB Brasil, 2005-2016.
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Fonte: elaboragdo prdpria a partir dos dados da CEPAL e FMI.

No caso chileno ndo se observa um comportamento padrdo entre taxa de
crescimento do PIB e taxa de juros ao analisar o grafico, porém, a correlacdo entre essas
variaveis é positiva (0,3805). O periodo entre 2007 e 2009, por exemplo, apresenta uma crise
internacional e observa-se no Chile, a inflagdo mais alta que os juros. De 2008 para 2009 tem-
se queda nas taxas de juros e crescimento do PIB. De 2009 até 2011, o PIB chileno volta a
crescer enquanto que a inflacdo é combatida com juros alto. A correlacdo entre a taxa de juros
e a inflacdo no periodo é alta e positiva (0,7258).

Para a Colémbia, observa-se desde 2005 a taxa de juros mais alta que a
inflacdo, essa trajetoria muda em 2015. De 2005 até 2012 a taxa de juros e o crescimento do
produto ndo sdo inversos, ha correlacdo positiva entre as taxas. De 2012 para 2013 tem-se
aumento na taxa de crescimento do produto e com queda nos juros. A partir de 2013 o produto
cai consideravelmente e a taxa de juros faz movimento inverso.

Ainda que pela anélise gréfica seja dificil de enxergar de forma clara a relagéo
entre as taxas de crescimento do PIB e juros, a correlacéo entre elas, no periodo analisado para
0 Meéxico, assim como para a Coldombia e também para o Chile e Peru, € positiva. Para os cinco
paises a correlacdo entre taxa de inflagéo e juros foi positiva, o que reforca a politica monetaria

adotada.
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Figura 2.2 — Taxas de Juros e Crescimento do PIB, Chile, Coldmbia, México e Peru: 2005-2016.
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Fonte: Elaboracdo propria a partir dos dados da CEPAL e FMI.

As variaveis taxa de crescimento do PIB e juros apenas ndo sdo suficientes
para fazer analises da conjuntura macroecondmica dos paises, mas observa-las é interessante
na medida em que controlar a inflacdo via taxa de juros gera custos, ora sobre o0 crescimento,
ora sobre o0 desemprego.

No periodo analisado, as taxas médias de crescimento anual do Brasil, Chile,
Colémbia, México e Peru foram respectivamente, 2,3%, 3,8%, 4,4%, 2,5 e 5,7%.

Na secdo anterior fez-se uma breve revisao do que a literatura tradicional traz
acerca da relacdo entre inflagéo e desenvolvimento econdmico. E ainda, no inicio deste trabalho
mencionou-se que crescimento econdmico € diferente de desenvolvimento econémico. Sendo
assim, dado que houve estabilizagdo dos indices inflacionérios e na média algum crescimento
econémico, ap6s a implementacdo do RMI, pode-se afirmar que a Ameérica Latina se

desenvolveu pos estabilizacdo da inflagdo? De modo a facilitar a analise, pode-se observar
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como proxy de desenvolvimento o indice de desenvolvimento humano (IDH) para os paises
latinos selecionados.

De acordo com o UNDP (2016)°, o IDH foi criado para enfatizar que as
pessoas e suas capacidades devem ser o critério final para avaliar o desenvolvimento de um
pais, ndo apenas o crescimento econémico. O indice é uma medida resumida do sucesso médio
nas principais dimensfes do desenvolvimento humano: uma vida longa e saudavel,
conhecimento e um padrdo de vida decente. O IDH é a media geométrica dos indices
normalizados para cada uma das trés dimens@es. A dimensdo da saude ¢ avaliada pela esperanca
de vida a nascenca, a dimensdo educacdo € medida por meio de anos de escolaridade para
adultos com 25 anos ou mais e anos de escolaridade esperados para criangas em idade escolar.

A dimenséo do padréo de vida é medida pela renda nacional bruta per capita.

Figura 2.3 — Iindice de Desenvolvimento Humano para os paises latinos selecionados, 2005- 2015.
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Fonte: Elaboracdo propria a partir dos dados disponiveis no sitio da UNDP.

Ao observar a Figura 2.3 nota-se que o IDH para 0s cinco paises aumentou
ao longo do periodo analisado e entre os paises selecionados, o Chile possui 0 maior indice,
seguido do México. Portanto, com base nos dados que analisamos até agora, podemos afirmar
que a estabilizacdo dos indices inflaciondrios veio acompanhado de desenvolvimento

econémico. Deste modo, uma das inquietagdes do trabalho pode ser respondida. Agora, pode-

%United Nations Development Programme.
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se verificar como se comportou a relacdo entre a taxa de desemprego e a taxa de inflacdo no

periodo.

2.3.2 Inflacéo e desemprego

Observa-se que todos os paises analisados foram afetados com a crise
mundial de 2008.Um dos indicadores que reflete a existéncia de crise, aléem da taxa de
crescimento do produto, é a taxa de desemprego. Geralmente em tempos de crise, a queda da
taxa de crescimento do produto vem acompanhada da elevagéo da taxa de desemprego e de uma
inflacdo relativamente elevada. A politica monetaria adotada pelos paises latino-americanos
selecionados visa, sobretudo a estabilidade de precos e o foco deste estudo é a relagdo entre a
inflacdo e o desemprego, sendo assim, pode-se observar na figura 2.4 a relagdo entre essas

variaveis.

Figura 2.4 — Relacéo entre inflacdo e desemprego para os paises latino-americanos selecionados, 2005-
2016.
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Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados da CEPAL e do IBGE.

Ao observar a linha de tendéncia, para o Brasil parece existir uma relagdo
entre inflacdo e desemprego, ou seja, para niveis mais altos de inflacdo a taxa de desemprego é

menor. O mesmo vale para o Chile, Colémbia e Peru. Para o México, observando a linha de
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tendéncia tem-se para niveis de inflagdo mais baixos, maiores taxas de desemprego.

Dado que houve para os paises analisados, a tdo quista estabilidade nos
indices inflacionarios, e, ao que tudo indica, 0 desemprego parece ser um dos custos desta
estabilizacdo. Na secdo seguinte a relacdo de Phillips é testada e isso permitira verificar se essa
relacdo inversa entre inflacdo e desemprego é estatisticamente significativa para os paises
latinos selecionados.

2.4 ANALISE EMPIRICA

De acordo com Araujo (2013), o regime de metas de inflacdo esta
fundamentado nas principais premissas do “Novo Consenso”: a separagdo entre os fatores
nominais e reais da economia; a inflacdo como um fator de demanda e; a existéncia de uma taxa
de juros natural.

Concebido sob o arcabouco tedrico ortodoxo de neutralidade da moeda, o
RMI estabelece como objetivo principal a ser perseguido pelo banco central a estabilidade dos
precos, para o qual a credibilidade das autoridades monetarias é essencial (OREIRO; NEVES,
2008).

Apbs a implementacdo do RMI em alguns paises da América Latina,
verificam-se altas taxas de juros e baixo crescimento econémico, porém a preocupacao aqui é
analisar como se deu o desenvolvimento econdmico nos paises latino-americanos que adotaram
0 regime de metas, cujo principal objetivo era a estabilidade de precos. Os precos nesses paises
estdo de fatos estabilizados? O desemprego pode ser considerado o custo social imediato dessa
estabilizagdo?

A relacdo de Phillips € uma das mais conhecidas em economia e traz o
desemprego como sendo o custo social imediato da inflacdo, ou seja, admite-se um trade-off
entre essas variaveis. Porém o “Novo Consenso” postula que essa relagdo existe apenas no curto
prazo. Diante disso, a secdo subsequente apresenta a metodologia utilizada para a estimacao da
relacdo de Phillips Aceleracionista do “novo consenso” e ainda discute a relacdo da inflagéo

com alguns indicadores sociais, dando destaque para o desemprego.
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2.4.1 O Modelo VAR e especificacdo da curva de Phillips

A escolha da metodologia VAR para a analise da Curva de Phillips
Aceleracionista do “Novo Consenso” se deu pelo fato deste modelo trabalhar com a defasagem
de variaveis, especificamente a inflacdo, pois incorpora-se a inflagdo passada de modo a
modelar a expectativa de inflacdo, que esta presente na relacéo.

Os modelos de vetores auto regressivos surgiram na década de 80 como
resposta as criticas ao grande numero de restricdes impostas as estimacgdes pelos modelos
estruturais. A ideia era desenvolver modelos dindmicos com o minimo de restrigdes, nos quais
todas as variaveis econdmicas fossem tratadas como enddgenas. Sendo assim, os modelos VAR
examinam relac@es lineares entre cada variavel e os valores defasados dela propria e de todas
as demais variaveis, impondo como restri¢cGes a estrutura da economia somente: a escolha do
conjunto relevante de variaveis e do nimero méximo de defasagens envolvidas nas relacGes
entre elas. Nos modelos VAR, o numero de defasagens é normalmente escolhido com base em
critérios estatisticos, como os de Akaike ou Schwarz (Banco Central do Brasil, Relatério de
Inflacdo, junho/2004).

Os modelos VAR, evidentemente, tém as suas limitaces, que foram objeto
de um grande volume de pesquisa nas décadas seguintes. Duas limitacdes sdo lembradas com
frequéncia. A primeira refere-se ao elevado nimero de pardmetros dos modelos VAR, com
reflexo no tamanho de amostra requerido para que se obtenha uma estimacdo confiavel. A
segunda diz respeito ao fato de que cada modelo VAR ¢ simplesmente uma “forma reduzida”,
ou seja, as mesmas relacBes entre as variaveis e suas defasagens sdo simultaneamente
compativeis com varios diferentes modelos que descrevem também as relagdes contemporaneas
entre as varidveis (chamados de “formas estruturais”).

Mesmo sabendo das limitagdes, para o objetivo deste trabalho, a aplicacdo da
metodologia VAR, apresenta-se adequada. De acordo com Bueno (2008), o VAR permite que
se expressem modelos econdmicos completos e se estimem os parametros desse modelo. E
interessante observar que os modelos em VAR definem restri¢Ges entre as equagdes do modelo.
Estudar essas restricdes e usé-las para identificar os parametros do VAR constitui o objetivo

fundamental da metodologia. De modo geral, pode se expressar um modelo de vetores auto
regressivo de ordem p por um vetor com n variaveis enddgenas, X;, que estdo conectadas entre

si por meio de uma matriz A, conforme segue.
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AX, =By + » B;X,_;+Be, (1)
i=1
Onde:
A é uma matriz n x n que define as restricbes contemporaneas entre as variaveis que
constituem o vetor n x 1, X;;
B, € um vetor de constantes n x 1;
B; sdo matrizes n X n;
B é uma matriz diagonal n x n de desvios-padréo;
€, € um vetor n x 1 de perturbac6es aleatorias nao correlacionadas entre si contemporanea ou
temporalmente, isto é:
€.~Ii.1.d.(0; I).

A equacdo (1) expressa as relacbes entre as variaveis endogenas,
frequentemente decorrentes de um modelo econémico teoricamente estruturado, e por isso
chama-se forma estrutural. Os choques €, séo denominados choques estruturais porque afetam
individualmente cada uma das variaveis enddgenas. Os choques estruturais sao considerados
independentes entre si porque as inter-relagdes entre um choque e outro sdo captadas
indiretamente pela matriz A. Logo, a independéncia dos choques da-se sem perda de
generalidade.

Por causa da endogeneidade das varidveis, esse modelo é normalmente

estimado na sua forma reduzida, ou seja, estima-se o seguinte modelo:

X¢ = A7'By +

14
A_IBL' Xt—i + A_IBEt

i=1

=q)0+

p
q)i Xt—i + e (2)

i=1

Onde:
®; = A™'B;,i =0,1,..,p Be, = Ae,.

A escolha do modelo VAR para este trabalho deve-se inicialmente a
necessidade de gerar uma série — a expectativa de inflacdo para a anélise da relacdo Inflagao-
Desemprego e, também pelo modelo VAR permitir que varidveis sejam incluidas no modelo e
que sofram choques através da funcdo Impulso-Resposta, dado que um dos objetivos do

trabalho é verificar a existéncia ou ndo da relagdo de Phillips para os paises latino-americanos
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que adotaram o RMI no periodo 2005-2016.

A especificacdo do modelo, que sera utilizado nesta se¢do, € similar a adotada
por Veloso et al (2013) para estimar a relacdo de Phillips para o Brasil no periodo de 2002-
2012. A realizacdo do estudo tem por base o modelo econométrico proposto a partir de estudos
da curva de Phillips, partindo-se do pressuposto de que as expectativas adaptativas séo as que
melhor se assemelham a realidade, e tomando esta como base para a aplicacdo da curva de
Phillips para as economias latino-americanas que adotaram o Regime de Metas de Inflacéo,
com o objetivo de verificar a existéncia ou ndo da relacdo inversa entre inflacdo e taxa de
desemprego para 0s paises no periodo de estudo.

No que tange a variavel expectativa de inflacdo, Portugal e Medalozzo (2000)
e Portugal (2005), por exemplo, utilizam um modelo ARMA para descobrir o processo
estocastico gerador da série IPCA e, entdo, fazem a previsdo da série para o periodo. Summa
(2010) questiona esse procedimento, pois de fato, os autores arbitrariamente pressupdem que a
expectativa da inflacéo é igual a uma média movel da inflagdo de um periodo atras, da inflagdo
corrente e de dois periodos a frente. Deste modo, 0s agentes sabem qual sera a inflacdo dos dois
periodos subsequentes, porém ndo testa tais hipdteses contra evidéncias empiricas de
expectativa de inflagéo.

Silva Filho (2008) afirma que a melhor maneira de utilizar a expectativa
inflacionaria é dizer que esta é igual a inflacdo passada, ou seja, ¢= m_;. Neste sentido, para
obter a série utilizar-se-4 um modelo VAR e a seguinte definicéo:

My = T° (3)

Como variavel endogena (dependente) adota-se o indice de precos (IPCA
para o Brasil e IPC para os demais paises) dos respectivos paises, que por sua vez serd defasada
em um periodo (que nada mais seria que a expectativa de inflacdo). Inclui-se como variavel
exogena a taxa de desemprego. De modo genérico, tem-se o seguinte modelo de Curva de
Phillips:

INFLAGAO, = 5,INFLACAO,_; + B,DESEMPREGO; +¢, 4)

Onde: IBRASIL; é a inflagdo no tempo para o Brasil, por exemplo, IBRASIL;_, € a expectativa
de inflagdo, DBRASIL; ¢ a taxa de desemprego no tempo, S, e B, sdo parametros/coeficientes

estimados e €; € o termo de erro.
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Apos obter os coeficientes de cada varidvel independente (os betas),
multiplicam-se os mesmos coeficientes pelas varidveis do modelo e rearranja-se a equagdo

conforme a equacdo 4 (m, — ¢ = — € (U,)). Esse procedimento pode ser verificado abaixo.

INFLACAO, = B,INFLACAO,_, + B,DESEMPREGO;, +¢,
41,31 = (B; * 36,84) + B, * 8,0
41,31 — (B, * 36,84) = B, * 8,0

Se o pardmetro S, estimado conter sinal negativo, a relacdo encontrada é

inversa, conforme a equacao 4.

2.4.2 Resultados

Uma vez que estas variaveis estardo dispostas em um Modelo de Vetor
Autoregressivo (VAR), para o periodo de janeiro de 2005 a dezembro de 2016 com dados
mensais, € necessario testar a estacionariedade das séries em questdo, para entdo prosseguir
com testes que determinam a ordem de defasagem do modelo e sua especificacdo. Os testes
para analisar a estacionariedade das séries estdo dispostos no Apéndice A.

Utilizar-se-do as variaveis em primeira diferenca, pois em primeira diferenca
todas as séries sdo estacionarias. Feitos os testes de estacionariedade, prossegue-se com a ordem
de defasagem do modelo VAR, através dos critérios de Previsdo de Erros Final (FPE), Akaike
(AIC), Schwarz (SBIC) e Hannan-Quin (HQIC) define-se 0 niumero de defasagens adotadas.

Para o Brasil, pelos critérios de Previsdo de Erros Final (FPE) e Akaike (AIC),
adotou-se sete defasagens. Para o Chile, Colémbia, México e Peru, uma defasagem, seis, seis e
trés defasagens, respectivamente.

O teste de cointegracdo de Johansen ndo mostrou cointegracdo entre as
variaveis, podendo-se assim prosseguir com a estimacdo do modelo VAR.

Na base do estudo da macroeconomia estdo algumas questdes que orientam a
discussdo: a distribuicdo de renda, o nivel de crescimento, o emprego e a inflagdo. Os
economistas desta area buscaram ao longo da histdria entender como esses componentes sdo
endogenamente e como eles se relacionam entre si. Dentre esses mecanismos dois em particular
chamam atencéo, a relacdo entre inflacdo, ou nivel de variacdo dos pregos, e crescimento
econémico. Os discursos de politica econdbmica, em sua maioria, estdo envolvidos de

argumentos que defendem uma relagdo inversa entre essas. A chamada Curva de Phillips
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relaciona a inflagdo com a taxa de desemprego, sendo o emprego uma varidvel proxy do nivel
de atividade econémica®.

Para o “Novo Consenso” em macroeconomia, a Curva de Phillips ¢ uma
relacdo de ajustamento de precos que especifica 0 comportamento da inflagdo em resposta as
variagOes da capacidade produtiva e nas expectativas.

Com o aumento da inflagdo o desemprego caia e quando o desemprego
subia a inflacdo caia (BLANCHARD, 2001). A curva de Phillips original foi incrementada e
passou a ser chamada de Curva de Phillips Aceleracionista, ou ainda, Curva de Phillips
modificada ou aumentada pelas expectativas. Ao invés da relacdo entre desemprego e inflacao,
a curva passou a ser a relacdo entre o desemprego e a variagdo da inflagcdo. A sua equacao foi
alterada e passou a ser:
T =1° — € (Up)
T —1° = —€(Up) ()

Em que: m, é a taxa de inflacdo;m® € a expectativa de inflacdo, que por definicdo é igual a
inflacdo passada m;_4; € é 0 coeficiente; U, € a taxa de desemprego aberto.

Os resultados empiricos para os paises da América Latina que adotaram o
RMI no que tange a Curva de Phillips estdo descritos nas Tabelas abaixo.

Tabela 2.2 — Resultados da Curva de Philips para o Brasil (jan/2005 — dez/2016)

Erro Desemprego

Inflacdo Coeficiente padrio Coeficiente Erro padréo
IBRASIL;_4 0.58411* 0.08238 DBRASIL;_4 -0.02615 0.09099
IBRASIL;_, 0.44977* 0.09405 DBRASIL;_, -0.36234* 0.10388
IBRASIL,_; 0.41075* 0.09739 DBRASIL,_3 -0.44194* 0.10756
IBRASIL;_, 0.34741* 0.10230 DBRASIL;_,4 -0.44818* 0.11299
IBRASIL,_s 0.35529* 0.09722 DBRASIL;_5 -0.41260* 0.10738
IBRASIL,_¢ 0.28724* 0.09426 DBRASIL,_ -0.38561* 0.10411
IBRASIL,_, 0.18021** 0.08399 DBRASIL;_, -0.16399*** 0.09277

Fonte: Elaboragdo propria a partir dos resultados.
Nota: * p<0.01, ** p<0.05, *** p<0.1

E possivel observar na Tabela 5 que a variavel expectativa de inflag&o
(IBRASIL,_,) é estatisticamente significativa e o parametro estimado tem sinal positivo,
indicando que um aumento nas expectativas, faz aumentar também o nivel de inflagdo corrente.

Isso remete a discussdo sobre a formacao das expectativas, ja que em todas as defasagens da

10 De acordo com a Lei de Okun existe uma relagdo direta entre o nivel de emprego e crescimento econémico
(DORNBUSCH; FISCHER, 1991).
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variavel inflagdo ela se mostra significativa e com sinal esperado, tal que um aumento nas
expectativas tende a aumentar a inflacdo. Em relacdo ao desemprego, o0 pardmetro estimado
apresentou o sinal esperado, ou seja, foi negativo, porém com apenas uma defasagem o
parametro ndo se mostrou significativo. A partir de duas defasagens ele se torna estatisticamente

significativo e com o sinal também negativo.

Tabela 2.3 — Resultados da Curva de Philips para o Chile (jan/2005 — dez/2016)

., .. ~ . - Erro
Variavel Coeficiente Erro padréo Variavel Coeficiente padrio
ICHILE -0.18373** 0.08285 DCHILE 0.02212 0.01369

Fonte: Elaboragdo propria a partir dos resultados.
Nota: * p<0.01, ** p<0.05, *** p<0.1

Para o Chile, o resultado obtido ndo foi estatisticamente significativos e a
relacdo inversa entre inflacdo e desemprego nao foi verificada.

Os resultados foram significativos para a Colémbia em primeira defasagem,
conforme se observa na Tabela 7. A relacdo inversa entre inflagcdo e desemprego foi encontrada
a um nivel de significancia de dez por cento, porém o parametro que remete a expectativa de

inflacdo ndo foi positivo apesar de significativo estatisticamente.

Tabela 2.4 — Resultados da Curva de Philips para a Coldombia (jan/2005 — dez/2016).

Variavel Coeficiente pgg:go Variavel Coeficiente pgg:go
ICOLOMBIA,_; -0.70576* 0.09255 DCOLOMBIA;_;  -0.65290*** 0.34937
ICOLOMBIA,_, -0.02674 0.11012 DCOLOMBIA,;_, 0.08163 0.41567
ICOLOMBIA,_;  0.10227 0.10738 DCOLOMBIA,_;  -0.09189 0.40533
ICOLOMBIA,;_, -0.16826 0.10814 DCOLOMBIA;_, -0.08089 0.40821
ICOLOMBIA,_s  0.12529 0.11743 DCOLOMBIA,_s  0.43750 0.44329
ICOLOMBIA,_,  0.17505***  0.09715 DCOLOMBIA,_,  0.57469 0.36672

Fonte: Elaboracdo propria a partir dos resultados.
Nota: * p<0.01, ** p<0.05, *** p<0.1

Para 0 México, a relagéo inversa entre inflacdo e desemprego foi encontrada,
porém a mesma & estatisticamente insignificante para todas as defasagens. Ja a variavel
expectativa de inflagdo foi significativa, apesar de ter o sinal ndo esperado pela teoria, ou seja,
a expectativa de inflagdo neste caso, faz com que a inflacdo corrente seja menor, 0 que € um

tanto estranho.
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Variavel Coeficiente  Erro padréo Variavel Coeficiente  Erro padréo
IMEXICO,_; -0.38467* 0.07888 DMEXICO,_, -0.01295 0.05579
IMEXICO,_, 0.08623 0.08468 DMEXICO;_, -0.06304 0.05989
IMEXICO,_;  0.05695 0.08477 DMEXICO;_; 0.00716 0.05996
IMEXICO,_, 0.07224 0.08416 DMEXICO,_, -0.07556 0.05953
IMEXICO,_s  0.13255 0.08372 DMEXICO,_s 0.03971 0.05922
IMEXICO,_¢  0.38566* 0.07821 DMEXICO,_¢  -0.03557 0.05532

Fonte: Elaboracdo propria a partir dos resultados.
Nota: * p<0.01, ** p<0.05, *** p<0.1

No caso do Peru, a relacdo inversa entre inflacdo e desemprego foi

encontrada, porém ndo fora significativa em primeira defasagem. Em terceira defasagem, o

parametro € significativo, porém nédo negativo, o que ndo confirma a relacao de Phillips para o

Caso peruano.

Tabela 2.6 — Resultados da Curva de Philips para o Peru (jan/2005 — dez/2016).

Variavel Coeficiente Err9 Variavel Coeficiente Err9
padrao padrao
IPERU -0.29968* 0.08352 DPERU -0.12630 0.16218
IPERU -0.00691 0.08470 DPERU 0.04590 0.16446
IPERU -0.12269 0.08014 DPERU 0.29533*** 0.15561

Fonte: Elaboragdo propria a partir dos resultados.
Nota: * p<0.01, ** p<0.05, *** p<0.1

Nas figuras abaixo, estdo dispostas as fun¢des impulso-resposta para 0s cinco

paises. A andlise é a seguinte: dado um choque de um desvio padrdo positivo na variavel

desemprego, como a inflacdo se comporta? Foram admitidos doze periodos a frente, o que

remete ao curto prazo, lembrando que o Novo Consenso postula que hd uma relagdo inversa

entre inflacdo e desemprego apenas no curto prazo. Ao dar o choque na varidvel, observa-se

gue ao longo dos 12 meses, a curva volta para a tendéncia, isto mostra a estacionariedade das

séries escolhidas.
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Figura 2.5 — Funcédo impulso-resposta para o Brasil.
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Fonte: Elaboracdo propria a partir dos resultados.

Ao observar 0 segundo quadrante da Figura 2.5, verifica-se que dado um
choque de um desvio padrdo no desemprego, no primeiro més a resposta da inflacédo é imediata,
ela se reduz, mas no més seguinte ela volta a subir. Oscila més a més atinge o maior nivel no
quinto més, tudo ou mais permanecendo constante, volta ao valor inicial ao longo dos 12 meses
admitidos. A relacdo entre as varidveis € negativa e significativa estatisticamente, conforme

observou-se anteriormente.

Figura 2.6 — FuncBes impulso-resposta para Chile e Colémbia.
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Fonte: Elaboracgdo propria a partir dos resultados.

No caso de um choque de um desvio padrdo no desemprego chileno, a
inflacdo chilena responde aumentando no primeiro més e logo na sequéncia reduz

continuamente. Graficamente vemos a relacdo positiva encontrada na estimacéo, porém a
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mesma é insignificante.

Para a Coldmbia, um choque no desemprego, de acordo com o segundo
quadrante do grafico ndo traz efeitos sobre a inflacdo, apesar de o resultado obtido ter sido
significativo e a relacdo entre inflacdo e desemprego, inversa. Ja observando o terceiro
quadrante, um choque de um desvio padrdo na inflacdo, faz de inicio a taxa de desemprego
aumentar, porém a partir do segundo més acontece uma queda brusca até o sexto més. Apos

este periodo a tendéncia é de que a taxa de desemprego volte ao estado inicial.

Figura 2.7 — FungGes impulso-resposta para México e Peru.
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Fonte: Elaboracdo propria a partir dos resultados.

No México, um choque no desemprego, inicialmente causa uma queda na
inflacdo, ou seja, a relacéo € inversa, porém ndo significativa, como observado. Para o Peru a
relacdo encontrada foi negativa, mas inicialmente, observando o gréafico, um choque no

desemprego causaria um aumento na inflacdo, porém a estatistica foi insignificante.

2.5NOTAS CONCLUSIVAS

O desemprego € tido como custo social imediato da inflagdo e dado que ap6s
adotar o regime de metas de inflacdo os indices inflacionarios foram estabilizados nos cinco
paises latinos estudados, analisar o comportamento do desemprego torna-se fundamental.

A Curva de Phillips ¢ uma das equagdes que faz parte do modelo do “novo
consenso” macroecondmico e foi objeto de analise deste ensaio que tinha por objetivo principal

verificar se a relagdo de Phillips se confirma para os paises latino-americanos selecionados.
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Na Figura 2.4 estdo dispostos os graficos de dispersdo das taxas de inflacdo e
desemprego para o Brasil, Chile, Colémbia, México e Peru. O gréfico do Brasil mostrava uma
linha de tendéncia onde a relacdo entre inflacdo e desemprego era inversa. A niveis mais altos
de inflacdo, a taxa de desemprego era mais baixa para o periodo de 2005-2016. Apés a
estimativa do modelo VAR a relagdo de Phillips foi verificada (negativa) e estatisticamente
significativa, o que confirmou a intui¢do inicial.

Para a o Chile, apesar da linha de tendéncia indicar uma relacdo inversa entre
inflacdo e desemprego, os resultados do modelo VAR mostraram a relacdo positiva e
insignificante estatisticamente, ou seja, a relacdo de Phillips ndo foi verificada para o caso
chileno. J& para o caso colombiano, a tendéncia indicava uma relacdo negativa entre as
variaveis e 0 modelo VAR a confirmou estatisticamente.

Para o México, a linha de tendéncia plotada no grafico de disperséo entre as
variaveis indicava uma tendéncia de inflagdo baixa com alto desemprego. O modelo VAR
captou essa relacdo inversa entre a inflagdo e o desemprego, porém ndo foi estatisticamente
significativa. O mesmo ocorreu para 0 caso peruano.

Com base nestes resultados e utilizando o indice de desenvolvimento humano
como varidvel proxy, se pode afirmar que o regime de metas de inflacdo através da estabilidade
de precos, trouxe desenvolvimento econémico para 0s paises. Mas como o IDH é um indice
que mede trés aspectos conjuntos (salde, educacdo e renda), faz-se necessaria uma analise mais
detalhada de cada componente para que se afirme que de fato houve um desenvolvimento
econbmico e social em tais paises, até mesmo porgue além da inflacdo, existem outros aspectos
reais que afetam a vida da populacdo. A exemplo, podemos analisar o caso do Brasil.

O pais passa atualmente por uma crise além de econdmica, sendo também
politica e, esta crise afeta a economia como um todo. A inflacdo foi um problema real ao longo
dos anos e o governo langou inimeros planos de estabilizacdo econémica até que finalmente
alcancou-se a tdo quista estabilidade de precos. S6 que apesar de a inflagdo ser um dos principais
problemas ela ndo era o Unico. A desigualdade de renda, por exemplo, € um grande problema
que foi gestado com o Brasil e também deve ser combatido. Apesar de ter reduzido a
desigualdade de renda no pais, a renda ainda é brutalmente concentrada. A partir do momento
em gue esse quadro comegou a mudar, emerge no Brasil uma profunda crise politica, fazendo
com que a populacdo e o governo voltem a ser assombrados pelo fantasma da inflagdo e ndo
priorizem outros problemas também reais. Sendo assim, talvez, o arranjo do “novo consenso”
que se preocupa fundamentalmente com a estabilidade de precos talvez ndo seja o mais

adequado apesar de importante. Os problemas reais existem e devem ser combatidos de modo
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a ndo gerarem ou agravarem outros problemas. Como? Eis o desafio. Combater a

concentracdo/desigualdade de renda, seria um bom comeco.
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A. APENDICE

Tabela A.1 — Testes de Estacionariedade das Séries para as variaveis

Teste Variavel Integracao t 5% p-valor

IBRASIL 1(0) -6,8890 2,8870 _ 0,0000

DBRASIL 1(0) -0,8540 22,8870 0,8028

ICHILE 1(0) 11,0270 22,8870 0,7433

DCHILE 1(0) 11,4460 -2,8870  0,5601

DICKEY-  ICOLOMBIA 1(0) 1,0480 22,8870 0,9947
FULLER DCOLOMBIA 1(0) 4,6110 -2,8870  0,0001
IMEXICO 1(0) 0,4750 22,8870 0,9841

DMEXICO 1(0) -1,6490 22,8870 0,575

IPERU 1(0) 2,2340 22,8870 0,9989

DPERU 1(0) -4,3240 -2,8870  0,0004

IBRASIL 1) 16,2790 2,8870  0,0000

DBRASIL I(2) -6,9480 -2,8870  0,0000

ICHILE I(2) -9,8980 -2,8870  0,0000

DCHILE I(2) -8,0730 -2,8870  0,0000

EF’LCL'T_EEE‘ ICOLOMBIA I(2) 5,2830 -2,8870 0,000
AUMENTADG PCOLOMBIA I(2) -13,6040 -2,8870  0,0000
IMEXICO I(2) -6,4960 -2,8870  0,0000

DMEXICO I(2) 17,4200 -2,8870  0,0000

IPERU I(2) -8,7410 -2,8870  0,0000

DPERU I(2) -11,5000 -2,8870  0,0000

IBRASIL 1(0) -6,9800 2,8870  0,0000

DBRASIL 1(0) -1,5880 -2,8870  0,4897

ICHILE 1(0) 11,3130 22,8870 0,6233

DCHILE 1(0) -1,9850 22,8870 0,2932

PHILLIPS-  ICOLOMBIA 1(0) 0,4980 -2,8870  0,9848
PERRON  DCOLOMBIA 1(0) -4,2350 22,8870 0,0006
IMEXICO 1(0) 0,2460 -2,8870  0,9747

DMEXICO 1(0) 11,3740 22,8870 0,5948

IPERU 1(0) 1,6800 -2,8870  0,9981

DPERU 1(0) -4,3240 -2,8870  0,0004

IBRASIL (1) ~17,1600 2,8870  0,0000

DBRASIL I(2) 6,7750 -2,8870  0,0000

ICHILE I(2) -9,8990 -2,8870  0,0000

DCHILE () -8,1390 -2,8870 0,000

P;g;;gﬁ' ICOLOMBIA I(2) 5,4130 22,8870 0,0000
AUMENTADG PCOLOMBIA I(2) 15,6850 -2,8870  0,0000
IMEXICO I(2) -6,5100 -2,8870 0,000

DMEXICO I(2) 17,0470 -2,8870  0,0000

IPERU I(2) -8,8330 -2,8870 0,000

DPERU I(2) -11,9340 -2,8870  0,0000

Fonte: Elaborado pela autora.



Tabela A.2 — Teste de Ordem de defasagem do Modelo VAR

41

Pais Lag FPE AlIC HQIC SBIC
0 0,026 2,036 2,054 2,079

1 0,018 1,661 1,714 1,790

2 0,018 1,674 1,761 1,889

3 0,013 1,354 1,477 1,655*

Brasil 4 0,013 1,332 1,490 1,719
5 0,013 1,314 1,506 1,787

6 0,012 1,249 1,476* 1,808

7 0,011* 1,246* 1,509 1,892

8 0,012 1,270 1,567 2,001

0 0,341 4,599 4,617 4,642

1 0,297 4,462 4,5143* 4,590*

2 0,294 4,451 4,539 4,667

3 0,281* 4,409* 4,532 4,711

Chile 4 0,295 4,456 4,613 4,843
5 0,303 4,482 4,674 4,955

6 0,298 4,464 4,691 5,024

7 0,311 4,505 4,767 5,150

8 0,318 4,526 4,823 5,258

0 0,164 3,869 3,887 3,912

1 0,066 2,957 3,009 3,085*

2 0,065 2,936 3,023 3,151

3 0,063 2,904 3,026 3,205

Colombia 4 0,060 2,870 3,027 3,257
5 0,053 2,742 2,934* 3,215

6 0,052* 2,723* 2,951 3,283

7 0,054 2,751 3,013 3,396

8 0,054 2,755 3,052 3,486

0 0,006 0,487 0,505 0,530

1 0,004 0,054 0,107 0,183*

2 0,004 0,059 0,146 0,274

3 0,004 0,058 0,180 0,359

México 4 0,004 0,045 0,202 0,432
5 0,003 -0,033 0,159 0,440

6 0,002* -0,168* 0,059* 0,391

7 0,003 -0,141 0,121 0,504

8 0,003 -0,105 0,192 0,627

0 0,021 1,790 1,807 1,833

1 0,018 1,659 1,711 1,787*

2 0,018 1,682 1,770 1,898

3 0,015* 1,536* 1,659* 1,838

Peru 4 0,017 1,591 1,748 1,978
5 0,017 1,618 1,811 2,092

6 0,018 1,658 1,886 2,218

7 0,017 1,618 1,880 2,263

8 0,018 1,674 1,971 2,405

Fonte: Elaborado pela autora a partir dos resultados.
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Pais Rank Autovalor Traco Valo(r5(§;0;|t|co
0 . 848.985,000 15.41
Brasil 1 0.36414 237.734,000 3.76
2 0.16147
0 . 133,966 15.41
Chile 1 0,424 55,558 3.76
2 0,324
0 . 74,383 15.41
Colombia 1 0,295 26,485 3.76
2 0,176
0 . 92,544 15.41
México 1 0,443 12,472 3.76
2 0,087
0 . 105,681 15.41
Peru 1 0,442 23,973 3.76
2 0,157

Fonte: elaborado pela autora a partir dos resultados.

Figura A.1 — Correlacao entre Taxa de Crescimento do PIB, indice Geral de Pregos e Taxas de Juros para

0s paises latino-americanos selecionados, 2005-2016.

Fonte: Elaborado pela autora.

Brasil Juros PIB IGP Meéxico Juros PIB IGP

Juros 1 Juros 1

PIB -0,1274 1 PIB 0,0282 1

IGP 0,2803 [-0,7586| 1 IGP 0,4224)-0,5386| 1

Chile Juros PIB IGP Peru Juros PIB IGP

Juros 1 Juros 1

PIB 0,3805 1 PIB 0,3136 1

IGP 0,7259 (0,0533 | 1 IGP 0,6567|-0,0889| 1
Colémbia | Juros PIB IGP

Juros 1

PIB 0,0103 1

IGP 0,8483 [-0,2801| 1
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3. ENSAIO: IMPACTOS DA POLITICA FISCAL SOBRE O DESEMPREGO E
SETOR INFORMAL

3.1INTRODUCAO

O Plano Real trouxe estabilizagdo aos indices inflacionarios brasileiros.
Segundo Gremaud, Vasconcellos e Toneto Junior (2009), o Plano foi um dos mais engenhosos
de combate a inflacdo, conseguindo reduzir a inflagcdo de forma duradoura no pais.

Flori (2003) aponta que as consequéncias da estabilizacdo se deram,
principalmente, pelo custo social do aumento do desemprego até 2003 e pelo baixo dinamismo
da economia brasileira. Com a mudanca da ancora cambial para a taxa de inflagdo em meados
de 1999, a taxa de desemprego que apresentava tendéncia de crescimento desde a implantacédo
do Plano Real, sofre uma reversdo na trajetoria e passa a alcancar patamares menores do que
aqueles que vigoravam antes do Plano. O desemprego brasileiro tem um leve aumento em 2008-
09 como reflexo da crise mundial, porém logo em 2010 observa-se em queda. SO que no ano
de 2014 volta a preocupar a populagdo e o governo.

A existéncia de desemprego elevado ndo é apenas um indicador estatico de
potencial produtivo que ndo estd se efetivando e de violéncia contra a possibilidade de
realizacdo pessoal dos cidaddos. E também um sinal dindmico de que existem fatores
econdmicos e correspondentes politicas econémicas que dificultam o desenvolvimento do pais,
mantendo a economia, sendo estagnada, semi-estagnada (BRESSER-PEREIRA, 2004)*L,

O desemprego é um tema que ocupa um papel central na discussdo das
politicas macroecondmica e também de compensacdes sociais. Compreender os principais fatos
envolvidos é de grande relevancia. E comum na literatura macroecondmica estudar o
desemprego na abordagem da politica monetaria que faz analises de curto prazo. A relacéo de
Phillips é uma das mais estudadas e atribui o desemprego como sendo o custo social imediato
da inflag&o.

Battaglini e Coate (2011) atribuem a politica fiscal a mitigacdo do
desemprego e a estabilizagdo da economia. Afirmam que os formuladores de politicas tendem

a ser otimistas quanto ao potencial da politica fiscal nesse sentido. De um modo geral, 0s paises

1In Jodo Sicsu, Luiz Fernando de Paula e Renaut Michel, orgs., Novo Desenvolvimentismo:
Um Projeto Nacional de Crescimento com Equidade Social. Barueri: Manole; Rio de Janeiro:
Fundacéo Konrad Adenauer: 3-47.
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que enfrentam desacelera¢cdes econémicas continuam a buscar uma variedade de estratégias
fiscais, de cortes de impostos e projetos de obras publicas. De um modo geral, 0 combate
agressivo do desemprego vem acompanhado de altos niveis de endividamento.

Battaglini e Coate (2011) apresentam uma teoria de interacdo entre
desemprego e politica fiscal. Partem de uma economia dindmica simples onde o desemprego
pode surgir como involuntario, mas pode ser mitigado por cortes de impostos e aumento de
gastos publicos. O modelo é utilizado para analisar a determinacédo simultanea de politica fiscal
e desemprego no equilibrio de longo prazo. Como resultado é possivel verificar que o equilibrio
ofereceu uma explicacdo atraente no que se refere a politica fiscal e ao desemprego. O
desemprego surgira quando o setor privado sofrer choques negativos e para mitigar esse
desemprego, 0 governo empregard recursos fiscais financiando planos de estimulos que
geralmente envolvem cortes de impostos e aumentos da producdo publica. Os trabalhadores
preferem politicas que mantenham os salarios e empregos altos enquanto que empresarios
preferem politicas que mantenham os lucros elevados. O conflito de classes pode ter
implicacdes importantes para a escolha da politica fiscal.

No que tange a duracdo do desemprego, Mukoyama e Sahin (2009)
construiram um modelo de procura de emprego e o calibraram para os Estados Unidos. Como
resultado encontraram que mais de setenta por cento da duragdo do desemprego no periodo
analisado pode ser atribuido a um aumento no nimero de desigualdade salarial. Este resultado
é interessante e nos leva a refletir e investigar sobre as mais diversas causas e duracdo do
desemprego.

O Brasil ¢ um dos paises mais desiguais do mundo e além disso, por sofrer
historicamente com a inflacdo, a preocupacdo macroecondmica aparenta ter um viés monetario
e quase nao se discute sobre a relacdo entre politica fiscal e desemprego. Além da desigualdade,
temos uma carga tributaria alta. Contratar trabalho no Brasil custa caro para o empregador. Por
exemplo, se um empregador decide contratar um funcionario com um salario de mil reais, 0
custo real dele serd em média mil e quinhentos reais, devido a incidéncia de impostos sobre a
folha de pagamento, férias, décimo terceiro salario etc.?

Os modelos neoclassicos de crescimento afirmam que no longo prazo a
economia opera no pleno emprego. Quando trata-se de longo prazo faz-se referéncia a um tipo
de politica especifica, a fiscal. Sob este prisma, este trabalho propde uma abordagem

semelhante a de Battaglini e Coate (2011) no que tange a interacdo entre politica fiscal e

12 Ha variagBes sobre as taxas entre as empresas optantes pelo simples nacional e lucro presumido. Mais
informacdes no site do Ministério do Trabalho e Emprego.
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desemprego, bem como a abordagem de Alexopoulos (2012) que considera rigidez no mercado
de trabalho, cujo ponto de partida é o modelo de crescimento neoclassico de Ramsey-Cass-
Koopmans (RAMSEY, 1928; CASS, 1965; KOOPMANS, 1965) com desemprego involuntario
que advém da hipotese da existéncia da politica de salario minimo. Além do mais, para o estudo
do desemprego voluntario no Brasil, esse trabalho utiliza choques idiossincraticos
(AIYAGARI, 1994) na produtividade individual dos agentes. Por outro lado, esse trabalho se
difere da literatura existente por inserir um setor informal, tributacdo na demanda por trabalho
formal das firmas e dois tipos de trabalho: qualificado e ndo qualificado. Desse modo, esse
estudo mostra, explicitamente, a dindmica entre trabalho formal e informal, substituicdo entre
trabalho qualificado e ndo qualificado, desemprego voluntério versus involuntario e o impacto
de politicas fiscais trabalhistas como o salario minimo e a tributacdo direta no mercado de
trabalho nas principais variaveis macroeconémicas no equilibrio parcial.

Especificamente, o objetivo do trabalho € analisar efeitos de politicas fiscais
trabalhistas sobre o desemprego, mensurar e analisar as taxas de desemprego voluntério e
involuntario no Brasil. Além de investigar o mercado de trabalho informal brasileiro e avaliar
o0 prémio a qualificacdo no Brasil.

O trabalho esté4 organizado da seguinte forma: essa introducéo traz o objetivo
geral e motivacgdes da pesquisa; a secdo dois aborda brevemente o comportamento da taxa de
desemprego brasileira ao longo dos anos e suas relagdes com varidveis macroeconémicas
selecionadas. A secdo trés descreve o modelo. A se¢do quatro traz os resultados encontrados na

calibracéo e, por fim, a secdo cinco apresenta algumas consideracoes.

3.2 EVIDENCIAS EMPIRICAS SOBRE O DESEMPREGO NO BRASIL E FATOS ESTILIZADOS

De acordo com Proni (2015), historicamente, o desemprego tem sido um
problema econdmico recorrente em nacgdes desenvolvidas, mas com implicacdes distintas ao
longo do tempo.

Desde a implementacg&o do plano de estabilizacdo inflacionaria brasileiro, em
1994, a inflacdo no pais se mostra de fato estdvel. Atualmente um problema que esta
preocupando a populacdo brasileira e o governo € o desemprego. A figura 3.1 mostra a evolugéo
das taxas de desemprego e crescimento do produto interno bruto para o Brasil ao longo dos
anos. Pode se observar que desde de 2014 a taxa de desemprego brasileira estd em ascensao

sendo também reflexo do baixo crescimento da economia.
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Figura 3.1 - Evolucdo da Taxa de Desemprego Aberta e da Taxa de Crescimento do PIB, Brasil: 2002-
2016.

15

10

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 N\2015 2016

== Taxa de crescimento do PIB == Taxa de Desemprego - PME - RM (% a.a.)

Fonte: IPEA.

Figura3.2 — Evolucdo da Taxa de Informalidade —S&o Paulo: 2002-2016.
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Fonte: IBGE.

Na Figura 3.2 observa-se a taxa de informalidade. Espera-se quem em tempos
de crise, com a alta do desemprego, aumente a insercéo dos trabalhadores no mercado informal.
Por exemplo, a Figura 3.3 mostra a correlacdo positiva entre taxa de desemprego e
informalidade (0,295), ou seja, quanto maior a quantidade de desempregados, maior a
quantidade de pessoas no mercado informal.
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Figura 3.3 — Correlacdo entre Taxa de Desemprego e Informalidade, Brasil: 2002 - 2016.
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Fonte: Elaborada pela autora a partir dos dados do IBGE.

A Populacdo Economicamente Ativa (PEA) divide-se entre Populacdo
Ocupada (PO) e Populagdo N&o-Ocupada (PNO), logo a taxa de desemprego (denotado por 0)
é calculada por:

_ PNO
~ PEA

A taxa de informalidade (i) calculada pelo IBGE é a razao entre populagéo
no trabalho informal e populacdo ocupada. Assim, a taxa de informalidade (1) expressa como
% da PEA pode ser obtida por:

. PO .
n=io— =i (1- 9)
Logo, a taxa de formalidade (¢) como porcentagem da PEA pode ser obtida

atraveés de:
p=1-n-06

A Tabela 3.1 traz a evolugdo de algumas varidveis ao longo dos anos. Como
se pode observar, a queda nas taxas de crescimento do PIB vem acompanhada de um aumento
na taxa de desemprego. O indice de Gini apresenta queda no periodo, exceto para 0s anos de
2015 e 2016 que séo incognitas para a economia brasileira, que atravessa desde entdo uma de
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suas maiores instabilidades politicas.
Tabela 3.1 — Evolugdo de Variaveis no periodo 2002-2016.

cr-erse::)i(;gﬁto Taxa de Desemprego - Inf(-)rr?:w(gltijjade Gini
do PIB PME - RM (% a.a.) Q)

2002 3,05 7,88 21,50 0,589
2003 1,14 12,32 22,20 0,583
2004 5,76 11,48 24,45 0,572
2005 3,2 9,83 24,31 0,57
2006 3,96 9,98 23,18 0,563
2007 6,07 9,29 21,86 0,556
2008 5,09 7,89 20,39 0,546
2009 -0,13 8,08 20,12 0,543

2010 7,53 6,74 18,44
2011 3,97 5,98 16,87 0,531
2012 1,92 55 15,49 0,53
2013 3 5,39 14,01 0,527
2014 0,5 4,84 12,68 0,518
2015 -3,55 10,65 12,69 0,523
2016 -3,46 13,81 12,45 0,549
Média 2,54 8,64 18,71 0,55
Mediana 3,05 8,08 20,12 0,55
Desvio-padrao 3,23 2,71 4,36 0,02

Fonte: IPEA.

Na Tabela 3.2 € possivel verificar que existe uma correlacdo negativa entre
taxas de crescimento do PIB e desemprego de 0,33. Quando uma das variaveis aumenta o
comportamento da outra é inverso, ou seja, se 0 produto esta crescendo significa que esta

gerando mais empregos e consequentemente a taxa de desemprego tende a diminuir.

Tabela 3.2 — Correlagéo entre as variaveis.

Cresc. do PIB 0 n Q@ Gini
Cresc. do PIB 1
0 -0,33 1
n 0,66 0,19 1
® -0,32 -0,68 -0,85 1
Gini -0,37 0,28 0,11 -0,23 1

Fone: Elaboracdo propria a partir dos dados.

Em relagéo a taxa de crescimento do PIB e informalidade, espera-se a relacéo
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inversa, ceteris paribus. Por exemplo, se o produto estd crescendo, espera-se que mais
empregos sejam gerados, assim as firmas demandem mais trabalho formal, logo, os individuos
que ofertam sua forca de trabalho no mercado informal sejam absorvidos pelo setor formal,
fazendo com que a taxa de informalidade da economia diminua. Os dados mostram o contrario,
0 que é no Minimo curioso.

Se 0 produto esta crescendo, espera-se que se gere mais empregos na
economia, ou seja, que a correlacdo entre a taxa de crescimento do PIB e formalidade seja
positiva, os dados também ndo mostram isso, 0 que nos permite inferir que, para o caso
brasileiro, o setor formal é melhor explicado pela rigidez do mercado de trabalho formal do que
pela propria dindmica econdmica.

No gue tange a correlacdo entre o indice de Gini e o crescimento do PIB, ndo
ha na literatura um consenso da relagcdo entre essas variaveis. Kuznets (1955) sugere que a
desigualdade de renda tende a aumentar conforme a economia vai crescendo, essa desigualdade
atinge um dapice e depois declinal®, o que leva a pensar que a correlagdo entre taxa de
crescimento do produto e indice de Gini seria negativa. Observando os dados para o Brasil

percebemos que a ideia de Kuznets se verifica.

3.30 MODELO

O modelo apresentado é um modelo dindmico estocastico de equilibrio geral

(DSGE) com choques de oferta. Deixe M{ ser a medida de trabalhadores qualificados (j=s) e
ndo qualificados (j=u) no periodo t. Desse modo, Q = (Z;, K;, ut, ut) € o vetor de variaveis de
estado agregado.Onde K, é o nivel de capital agregado e Z, sdo os choques na produtividade
total dos fatores. Consideremos inicialmente uma economia com quatro agentes: firmas no setor

formal, firmas no setor informal, governo e familias.
3.3.1 O Governo

O Governo é quem operacionaliza a politica fiscal e arrecada o imposto t,,
sobre o trabalho, tanto qualificado como nédo qualificado. H4 uma politica de salario minimo no

qual w representa o salario minimo real. Deste modo, 0 Governo gasta tudo o que arrecada e G,

13 O que ¢ representado pela curva de Kuznez, que tem o “formato de um U invertido”.
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gastos do governo, é um parametro livre que serd determinado endogenamente.
Nesta economia ha dois tipos de trabalho: trabalho qualificado, L, € ndo
qualificado, L,,;. O governoso arrecada o imposto sobre o trabalho:

Ty * W * Lgg + Ty * Wy ¥ Ly = G (1)

Deste modo, o salério pago pelo trabalho qualificado pode ser expresso como:
ws = Max { @, wi} ; onde wy, € o salario de equilibrio qualificado na auséncia de salario
minimo . E ainda, o salario pago pelo trabalho ndo qualificado, pode ser expresso como:

Wy =Max { @, w;,; }; onde w;,; € o salario de equilibrio ndo qualificado na auséncia de salario

minimo.
3.3.2 Firmas
A firma se divide entre setor formal e informal, conforme segue.
3.3.2.1 O setor formal

O setor formal produz um bem final composto, usado para consumo e
investimento, Y;.

As firmas em cada periodo demandam capital, K;, trabalho qualificado, Lg;,
e trabalho ndo qualificado, L,;. A funcdo de producdo é do tipo CES', apresenta retornos
constantes a escala, que implica em lucro zero (concorréncia perfeita), e, assim, pode-se

trabalhar com uma firma representativa, onde p governa a elasticidade de substituicdo entre

trabalho qualificado e ndo-qualificado, que ¢ definida neste caso por | € | = ﬁ . Deste modo,

se p — - oo, a elasticidade tende a zero, i.€., N0 ha substituicdo e a funcao de producdo se torna
uma funcdo do tipo Leontieff para trabalho qualificado e ndo qualificado.

Se p — 1, a elasticidade tende a ao infinito e ha substitui¢do perfeita entre o
trabalho qualificado e ndo qualificado. Se p — 0, a elasticidade tende a 1 e a fun¢do tende a
forma de uma funcdo do tipo Cobb-Douglas entre trabalho qualificado e ndo qualificado.

a p p 4-a (2
Yo =K [yLs” + (1 —y)Ly" ] »

Sendo y um parametro que corresponde a importancia do trabalho qualificado

14 Constant Elasticity of Substitution.
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na produgdo em relacdo ao trabalho ndo qualificado, a funcdo de producdo da firma esta
representada pela equacédo (2) acima e o problema da firma pode ser enunciado como:

max Y, — 1Ky — wse (1 + 7)) Lg — @yt (1473 ) Loye (3)
{K¢,Lyt,Lst}

As condicdes necessarias e suficientes para o problema de maximizacdo da
firma séo dadas no apéndice (B.1.1). A demanda 6tima da firma por capital, trabalho qualificado
e ndo qualificado pode ser sumarizada, respectivamente, pelas equacgdes (4), (5) e (6) abaixo.
1-a (4)

(s (YT
“-“HE) * ‘”(E)]
1y (5)

wu1+1) = - oy (&) +a-n (] " ()

wutre)=a-na-oly @ va-p] @t ©

Assim, das fungdes demanda da firma temos a proposicao 1:

Proposicado 1: O prémio a qualificagdo € maior quanto maior for a desigualdade da economia®®.

Wyt _ Y (@)1_'0 (7)
Wy (1 - ]’) Lst

O prémio a qualificacdo é a razdo —t . A medida de desigualdade dessa

Wyt

in A x~. Lut X L X
economia € a razdo: ~— que representa a proporgao dos trabalhadores com qualificacdo em
st

relacdo aos ndo qualificados. Ou seja, se esta razdo aumenta, significa que a desigualdade

aumenta.

Proposi¢do 2: Quanto maior o custo do trabalho ndo qualificado, w,;(1 + t,,), menor é a

A demonstragdo matematica do resultado encontrado na equacao (7) esta na se¢éo B. 1.2 do apéndice.
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demanda da firma por trabalho ndo qualificado formal, L,,;1°.
A politica fiscal, neste modelo, afeta a demanda das firmas por trabalho por
dois canais: diretamente, através de t,,, € indiretamente através de w,;, se 0 salario minimo for

efetivo.
3.3.2.2 Setor informal

No setor informal, a producdo é dada por Y‘= D L, e a produtividade do
trabalho qualificado e ndo qualificado é a mesma. E ainda, D é a produtividade que o
trabalhador recebe no mercado informal.

Por hipotese (ver hipotese 2), D <@ 0 que garante que trabalhar no setor

informal € pior para o trabalhador ndo qualificado.
3.3.3 As familias

As varidveis de estado individuais que determinam o estado presente do
problema das familias sdo: riqueza presente determinada pelo nivel de capital da familia, k, e
nivel de qualificacdo, i={s,u}*’.

N&do h& crescimento populacional no modelo e a funcdo de utilidade
instantanea, u(c;, 1 — l;), é definida por dois argumentos: consumo, c;, e lazer, 1-I,. Assim,
por causa da existéncia de lazer na funcdo utilidade, pode existir desemprego voluntario no
modelo, pois a oferta de trabalho nédo é inelastica.

As variaveis de controle em cada periodo sdo: capital futuro, k’,consumo, c;,
oferta de trabalho no setor formal e informal, I, = [;, + [;;, e educagdo do filho: e= {0,1}. Note
que a escolha de educacéo do filho é ndo-convexa, além do mais, se a familia escolhe educar o
filho, e={1}, paga-se o custo de educagdo, ¢, no periodo presente e o filho sera trabalhador
qualificado no préximo periodo e se decide ndo educar, e={0}, o filho sera trabalhador néo

qualificado.

Problema das familias:

Vi Q) = max }{u(c, 1-1—1)+BE[VS(K, Q)+ (1 —-e)V*k;Q)|Q]} (8)

{C, l]', l

16 A prova da proposicéo (2) esta no apéndice B.1.3.
17 Denota-se o nivel de qualificacdo como i={s} se a familia possui qualificacdo e i={u} se a familia ndo possui
qualificagdo.
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Sujeito a:
pe+c+k =Zwili+ D'+ k(1+71—6) 9)
c20k =0,e<€ {01} L,1,<€[0,1] (10)

A Equacdo (8) descreve a equacdo de Bellman enquanto que a equacdo (9)
descreve a restricdo orcamentaria. Em cada periodo, os gastos totais da familia em consumo,
investimento em educacao dos filhos (se e=1) e investimento em capital fisico deve ser igual a
renda total da familia que se divide na renda humana (renda do trabalho formal mais informal)
e renda financeira expressa pelo retorno liquido do capital. A Equacéo (10) expressa a condicdo
de ndo negatividade do consumo e capital futuro, escolha de oferta de trabalho e demanda de
lazer respeitando a dotacdo de tempo (100%) em cada periodo e a escolha de educacdo dos
filhos. A variavel(Z,) equivale a choques idiossincraticos (AI'YAGARI, 1994) na produtividade
individual dos agentes. Assim, Z; evolui estocasticamente de acordo com o processo autor
regressivo de ordem um:

Zy = pzZi_1+e, & ~ N(0,05;) com pgz, €[0,1).

Deste modo, o choque idiossincratico do periodo t, depende do choque

passado (t — 1)atraves do parametro de persisténcia, pz, e mais um componente,;, que possui

distribuicdo normal com média zero e variancia constante.
Hipdtese 1: Trabalhadores qualificados podem ofertar trabalho ndo qualificado.

A Hipdtese 1 garante que, em equilibrio, wg > w,, i.e., salario dos
trabalhadores qualificados ndo pode cair abaixo do salario dos trabalhadores ndo qualificados.
Com a existéncia da politica de salario minimo, tem-se que ws = w, = @. Sendo assim, se
existe prémio a qualificacdo em equilibrio (ws > w,,), a politica de salario minimo protege

apenas o salario dos trabalhadores ndo qualificados.

Hipotese 2: A produtividade do setor informal € menor do que o salario minimo: w,, >

w > D.

A Hipotese 2 afirma que o trabalhador esta pior ofertando trabalho informal
ao invés de trabalho no setor formal. Desse modo, a informalidade, nesse modelo, pode ser vista

como desemprego involuntario do setor formal. Hipoteses 1 e 2 conjuntamente, garantem que,
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no otimo, a oferta de trabalho qualificado no setor informal é igual a zero: lf* = 0. Esse
resultado é corroborado pelo fato estilizado de que trabalhadores jovens e com menos
qualificacdo sdo mais afetados pelo desemprego involuntério.

Como a escolha da educacéo dos filhos é ndo convexa, e € {0,1}:

Vi(k,Q) = max {V._, (k) V.., (kQ)}
e

Assim sendo, deve-se formular o 6timo para quando e=0 (Veio(k, Q))ee=1

(V._,(k Q)) e, entdo, comparar para achar a politica 6tima de educagdo. Do mesmo modo, como
a oferta de trabalho formal e informal podem ser solugdes de canto, as condi¢des de 6timo sdo

divididas nos seguintes casos (condi¢cdes de Kuhn-Tucker-Kakutani):
Ae=1; 1§ =0
Looy (ks ;) = ulc,1— 1) + BEVS(K,Q)|Q] + Awjl; + k(1 —7—=8) — ¢ —c —K']

Condicéo de Primeira Ordem:

dL
—=0_)uc(C,1_lj)_/1=0 (11)

dc
dL (12)
d_lj: O—>ulj(c,1—lj)—/1wj =0
L
o= 0~ BEIVE(K, )l - 1= 0 3
dL (14)

a=0—>c+k'+go=wjlj+k(1+r—6)

Das equac0es (5) e (6) temos:

U, (c 1-1) (15)

w .
uc(c, 1-— ) J
Pelo teorema de Beneveniste-Scheinkman:

VEi(k, Q) = A(1+71—6) (16)

Substituindo (16) em (11), tem-se a equacéo de Euler:
uc(c,1-1) = BE[uc(c', 1 - 1)1+ —8)|Q] (17)
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Para os trabalhadores qualificados que ndo precisam ir para 0 mercado
informal, j& que a politica de salario minimo n&o é ativa para esses individuos (hipotese 2) e,
portanto, ndo existe desemprego involuntario, as condic¢Bes de 6timo (15) e (17) sdo iguais as
do modelo base de Ciclos Reais de Negocios. A Equacédo (15) define o desemprego voluntario
do modelo que depende da taxa de salario real e da taxa marginal de substitui¢do entre lazer e
consumo. A Equacéo (17),também conhecida na literatura como equagdo de Euler, mostra 0s

incentivos a variacdo de consumo no tempo das familias (motivo preco e motivo precaucédo para

poupar).

* . . . - L
B) e,= 1, II* >0, implica que [, estd no maximo, sendo [,,,= =, Nesse caso, a oferta de

Hut

trabalho formal do trabalho ndo qualificado estd no méaximo o que implica que ha desemprego

involuntério.

ul(c,l — lj) _
uc(c,1-1;)
ul(C,l — lj)

uc(c,l — lj) Z 0=

Quando agentes precisam ir ao setor informal (I; > 0) porque a politica de
salario minimo é ativa (w} = @) entdo ha uma queda do salario recebido (w;l; + DI") 0 que

implica na quedada taxa marginal de substituicdo entre trabalho e consumo ({ % ). Dai tem-se:

e Efeito substituicdo: com a queda do salério percebido, substitui-se 0 bem mais caro pelo
bem mais barato, no caso, substitui-se consumo por lazer, assim, cai 0 consumo,
aumenta o lazer, e assim cai a oferta de trabalho;

e Efeito renda: com a queda do salario percebido, diminui-se a quantidade dos dois bens,

diminui consumo e lazer, aumentando a oferta de trabalho.

O efeito total na oferta de trabalho vai depender da elasticidade da demanda

entre consumo e lazer. Por exemplo:

e Com elasticidade maior que um: |e| >1 — (demanda elastica) — efeito

substitui¢do > efeito renda — | oferta de trabalho dos agentes qualificados;
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e |g|] =1 — efeito substituicio = efeito renda, a oferta de trabalho ndo varia com

mudanca do setor formal para informal;

e |g| < 1 — efeito renda > efeito substitui¢do — 1 oferta de trabalho.

Como o custo de educacao entra como lump-sum na restri¢do das familias, as
condigdes de primeira ordem ndo variam com a escolha da educagdo, com excegéo da restrigéo
orcamentaria, equacao (8). Assim, tem-se dois resultados:

(i) Como a utilidade marginal do consumo é decrescente, o custo de educacdo em
termos de utilidade é decrescente com a renda e riqueza dos agentes, assim, agentes
mais ricos tem maior propensao a educar seus filhos.

(i) Investir na educacdo dos filhos e investir em capital, s&o ativos substitutos para as
familias. Quanto maior o prémio a qualificacdo em relacdo a taxa de juros do capital,

maior sera o investimento em capital humano em relacdo ao capital fisico.

3.3.4 Equilibrio dos mercados

O equilibrio no mercado de trabalho ocorre quando a oferta de trabalho é igual

a demanda por trabalho, tanto de trabalho qualificado como né&o qualificado.
lstfui9 = Lg;

lutl[t9 = Lyt

O equilibrio no mercado de capital é dado pelo montante de capital investido

pelos trabalhadores qualificados e ndo qualificados. : K; = ui ki + ui'kt.

O equilibrio no mercado de servicos:
Y{ = DI¥, no equilibrio I, = 0.
Yo+ V) = pi(cf +kig — (A= 8k + (et + ki — 1=k +G
Nesse modelo, procura-se por um equilibrio dindmico estacionario, onde uf
e utt séo constantes no tempo e as varidveis reais agregadas ndo variam. Vale notar que existe

incerteza a nivel individual, porém, a porcentagem de individuos de cada tipo ndo varia no

tempo. Com isso, 0s precos que, em equilibrio, sdo determinados pela demanda e oferta
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agregada, sdo constantes.

3.4EXPERIMENTOS QUANTITATIVOS

O objetivo da anélise quantitativa é avaliar numericamente o impacto das
politicas fiscais trabalhistas no mercado de trabalho brasileiro. Os exercicios exigem que
primeiro calibremos o modelo tedrico, ou seja, precisamos determinar valores para todo
conjunto de parametros. Posteriormente, é realizada a simulacdo computacional a fim de achar

o0 equilibrio competitivo estacionario definido anteriormente.

3.4.1 Calibracéo

A Tabela 3.3, abaixo, sintetiza como cada parametro foi definido.

Tabela 3.3 — Parametros e valores para 0 modelo.

Parametros Valores Observacdes

Elasticidade de substituigdo entre trabalho qualificado e ndo qualificado igual

P 0,33 alb(lel = (;p)). Baseado em Krusell et all (2000).
0.1314 Calibrado utilizando prémio a qualificagdo e a raz&o que mede a desigualdade
14 ’ dessa economia (Equacéo 7) a partir de dados da PNAD.
Produtividade/ Rendimento médio do setor informal em relacéo ao trabalho
D 0,51  formal ndo qualificado, obtido através da PNAD. Média entre os anos 2002-
2015.
A 0,49  Participagdo do capital na renda. Baseado em Ellery e Sachsida (2002).
B 0,98  Fator de desconto subjetivo ou impaciéncia. Baseado em Krusell et all(2000).
Custo da educacéo. Calculado a partir dos dados de custo com educagdo
o 0.38 bésica, ensino fundamental, médio e superior fornecidos pelo Ministério da
’ Educacdo e Cultura para o ano de 2007. Para obter o pardmetro dividiu-se o
custo pelo salério dos qualificados em relacéo & PEA.
X 1,73  Participacéo relativa do lazer*. Baseado em Ellery e Sachsida (2002).
05 Imposto sobre o trabalho formal, obtido atraves do Ministério do Trabalho e
Tw ' Emprego.
0.98 Persisténcia do choque idiossincratico na produtividade do trabalho. Baseado
Pz ' em Antunes, Cavalcanti e Guimaraes (2017).
2 Variancia do choque idiossincratico na produtividade do trabalho. Baseado
o7t 0.0246

em Antunes, Cavalcanti e Guimaraes (2017).
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Depreciacdo do capital. Baseado em Krusell et all (2000).

Fonte: Elaborada pela autora.
*A funcéo de utilidade instantanea, baseado em Ellery e Sachsida (2002), é: u(c, 1- lj) =Inc+

xIn(1 —1;).

O primeiro passo do algoritmo computacional € a discretizacdo do capital e

da dotacdo de tempo dos agentes. Alem disso, também é necessario discretizar o choque de

produtividade idiossincratico. Para tanto, o processo AR(1) é aproximado a uma cadeia de

Markov com dois estados (produtividade alta e baixa) através do método de Tauchen (1986).

Os estados (Z), a matriz de transicdo (P) e a matriz invariante (IT) resultantes sdo:

Z =

[0.69

) 45], p— 0.9898 0.0102]’ M= [82

~ 10.0102 0.9898

Apds discretizadas todas as variaveis de controle e estado continuas do

modelo, a simulacdo computacional feita através do MatLab (“Guess and Verify”), pode ser

resumida nos seguintes passos:

1.

Chutar (“Guess”) a demanda das firmas por capital, trabalho qualificado
e ndo qualificado agregado. Com isso, retira-se, atraves das condicdes de
primeira ordem das firmas, os precos (taxa de juros, salario qualificado e
ndo qualificado). Comparar o salario ndo qualificado com o salério
minimo, se o salario minimo for maior, iguala-se o salario ndo qualificado
com o salario minimo e retira-se a demanda por trabalho ndo qualificado
e 0 desemprego involuntario.

Dados os precos (passo 1) e a cadeia de Markov dos choques, resolver a
equacdo de Bellman das familias através de iteracdo. Achar as politicas
Otimas de educacdo, consumo, investimento, lazer e oferta de trabalho
(formal e informal) para cada possivel combinagdo das varidveis de
estado.

Dadas as politicas 6timas (passo 2), realizar a segunda iteracéo, a fim de
achar a distribuicdo estacionaria, ou seja, onde o capital agregado médio
e participacdo dos agentes é constante no tempo.

Com a distribui¢do estacionaria (passo 3), comparar (“Verify”’) demanda
agregada (passo 1) com oferta agregada (passo 3). Se diferente, realizar

novo chute e repetir passos 1- 4.
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5. O processo acaba quando oferta agregada é suficientemente proxima
(dado um nivel de tolerancia) a demanda agregada.

3.4.2 Resultados

Os resultados descritos abaixo referem-se ao equilibrio parcial, ou seja,
mostram o impacto na decisdo das familias causado pela ado¢do de uma politica fiscal
trabalhista (salario minimo e tributo sobre o trabalho formal qualificado e ndo qualificado)
sobre o bem-estar, investimento em capital fisico, investimento em educacéo e oferta trabalho
no setor formal e informal da economia.

A Figura 3.4 ilustra o impacto sobre o bem-estar (funcdo de utilidade
intertemporal), investimento em educacéo, capital fisico futuro e lazer para os trabalhadores
qualificados e ndo qualificados, para alta e baixa produtividade. Percebe-se que para o
trabalhador ndo qualificado de alta produtividade, um pequeno aumento de sua riqueza (medida
pela dotacdo de capital que este possui) gera um impacto consideravel na sua utilidade.

Trabalhadores qualificados com alta produtividade, a partir de um nivel (5)
de rigqueza investem mais em capital futuro do que os de baixa produtividade. Trabalhadores
pobres ndo qualificados de baixa produtividade investem mais em capital futuro dos que os de
alta produtividade. A partir de um nivel médio de riqueza o investimento em capital futuro é o
mesmo para trabalhados ndo qualificados de alta e baixa produtividade.

Os trabalhadores pobres qualificados com alta produtividade investem em
educacdo, ja 0os com baixa produtividade ndo investem, com nenhum nivel de riqueza.

Trabalhadores pobres ndo qualificados com alta produtividade investem em
educacdo, os de classe média também investem. J& os trabalhadores ndo qualificados de baixa

produtividade, sejam eles ricos ou pobres ndo investem em educacao.
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O trabalhador pobre qualificado de baixa produtividade tem menos lazer do

que o pobre de alta produtividade até um certo nivel (2) de riqueza. Apés um determinado nivel

de riqueza, o trabalhador de baixa produtividade qualificado passa a ter maior nivel de lazer do

que o trabalhador qualificado.

Trabalhadores pobres ndo qualificados com baixa produtividade escolhem

niveis de lazer mais baixos, pois precisam ir para 0 mercado informal ofertar trabalho. Os pobres

de alta produtividade também vao para a informalidade. A politica de salario minimo protege

os trabalhadores ndo qualificados.
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Figura 3.5 — Oferta de trabalho no setor informal por niveis de capital.
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Alguns resultados importantes do modelo, apresentados na figura 3.4 e 3.5,

podem ser resumidos da seguinte forma:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

Para dados precos, agentes com baixa produtividade (qualificados e nao
qualificados) ndo educam pois o choque idiossincratico de produtividade apresenta
alta persisténcia, p, = 0,98, assim, os beneficios de educacdo sdo menores para
esses agentes;

Para os agentes com alta produtividade, o modelo apresenta o trade off entre
investimento em capital fisico e humano. Os agentes qualificados, com nivel de
riqueza menor, irdo diminuir o investimento em capital e educar seus filhos a fim de
evitar a queda na renda de trabalho futura dos filhos gracas ao desemprego no setor
ndo qualificado gerado pelas politicas trabalhistas. Para os agentes ndo qualificados
com alta produtividade, apenas os agentes com nivel intermediario de riqueza irdo
diminuir o investimento em capital e educar os filhos. Por outro lado, com nivel de
riqgueza muito baixo, eles ndo educardo os filhos ja que para pagar o custo de
educacéo eles devem ir ao setor informal,

A maior parte do setor informal é dada pelos trabalhadores nao qualificados com
baixa produtividade e nivel de riqueza baixo. Para esses agentes, a queda nos
rendimentos do trabalho no setor informal em relagdo ao setor formal ndo € téo
pronunciada;

Os agentes com maior rigueza no modelo ndo educam seus filhos. Com a politica
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de salario minimo e contribuicdes trabalhistas no setor formal, os beneficios da
educacdo diminuem, ja que o prémio a qualificacdo no setor formal diminui. Ao
mesmo tempo, uma riqueza grande assegura uma renda financeira futura alta, assim,
mesmo que o filho seja ndo qualificado e apresente choque de produtividade

negativo, ele ndo precisard ir ao setor informal para complementar a renda.

Tabela 3.4 — Analise de Equilibrio Parcial (Precos fixos) - Variacdo (%) por tipo de agente

quando as politicas fiscais trabalhistas sdo implantadas

Variaveis Quialificado N&o Qualificado
Produtividade Alta Baixa Alta Baixa
Investlmen,tq em Capital 261 207 204 0,44
Fisico

Educacéo -14.5 0 -17,14 0

Oferta de trabalho — Setor 878 14,34 2347 4173
Formal e Informal

Bem-Estar (Utilidade 96,52 5701 1686 267.6

Intertemporal)

Fonte: Elaborado pela autora.

A tabela acima mostra como as escolhas e o nivel de bem-estar das diferentes
familias do modelo variam quando comparadas duas economias com as mesmas formas
funcionais e pardmetros: (1) economia sem salario minimo e imposto sobre trabalho formal e
(2) economia com salario minimo e imposto calibrados para os niveis brasileiros. As variacdes
na tabela estdo em porcentagem e foram calculadas da economia (1) para economia (2), ou seja,
quando politicas fiscais trabalhistas sdo implementadas.

A oferta de capital fisico diminui para todos os agentes, sendo mais
pronunciada para os trabalhadores qualificados e com alta produtividade. Essa queda no
investimento se deve ao fato de que a necessidade de poupanca por precaucdo diminui na
presenca de salario minimo. Mesmo com desemprego, a politica de salario minimo garante uma
renda minima para todos os trabalhadores o que diminui a necessidade de acumulacdo de
capital. Como a poupanca por precaucdo € maior quanto melhor o estado do agente, os
trabalhadores no melhor estado, qualificados com alta produtividade, poupam menos em capital
fisico.

Quanto a oferta de capital humano, em ambas as economias, trabalhadores

com baixa produtividade ndo educam seus filhos. 1sso acontece porque a persisténcia do choque
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de produtividade, p, = 0,98 é alta para o Brasil, assim sendo, os beneficios da educacao para
0s agentes com baixa produtividade s&o relativamente baixos enquanto que o custo de educacgéo
é relativamente alto se comparado ao mesmo tipo de qualificagdo com alta produtividade. Por
outro lado, a quantidade de agentes com alta produtividade que educam seus filhos cai com a
implantacdo das politicas fiscais trabalhistas. Isso porque o prémio a qualificacdo com a
introducéo do salario minimo é menor. Além do mais, com a politica de salario minimo ativa,
ha desemprego no setor formal ndo qualificado da economia, sendo assim, agentes ndo
qualificados com pouco nivel de capital, porém com alta produtividade, devem ir ao mercado
informal complementar a renda para pagar os custos de educacao, desencorajando esses agentes
a investir em capital humano.

A oferta de trabalho cai para todos os agentes com excecédo ao trabalho né&o
qualificado com baixa produtividade. O tamanho do setor informal em relagdo ao setor formal
na economia (2) é igual a 27,73%. Enquanto os trabalhadores nao qualificados com baixa
produtividade aumentam sua oferta de trabalho no setor informal para compensar o desemprego
no setor formal, os trabalhadores ndo qualificados com alta produtividade sdo desencorajados
a ofertar trabalho. Isso ocorre porque ambos trabalhadores apresentam a mesma produtividade
no setor informal, assim, o setor informal € relativamente mais atrativo para os trabalhadores
com baixa produtividade.

Em um equilibrio parcial onde precos sdo dados, todos os agentes estdo piores
com a adoc¢do de politicas fiscais trabalhistas. Essas politicas diminuem o setor formal da
economia e criam o setor informal. Os menos afetados sdo os agentes qualificados com alta
produtividade e os mais afetados sdo os agentes qualificados com baixa produtividade. Esses
ultimos agentes tém a maior redu¢do na utilidade por causa das expectativas da queda da renda
futura ja que eles ndo investem em educacédo e o choque negativo tem alta persisténcia, assim,
existe uma alta probabilidade de os filhos desses agentes serem ndo qualificados com baixa
produtividade. Com desemprego no setor formal, eles deverdo trabalhar no mercado informal,
fazendo com que o consumo entre geragdes ndo seja suavizado no tempo e entre estados,

diminuindo consideravelmente a utilidade.

3.5 CONSIDERAGOES

Esse artigo se propds a explicar como o comportamento das familias, por

exemplo, as alocacBes de investimento em capital fisico e humano, oferta de trabalho
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qualificado e ndo qualificado no setor formal e informal da economia, varia quando politicas
fiscais que afetam o mercado formal da economia séo adotadas.

Para tanto, foi construido um modelo de equilibrio geral estocastico dindmico
cuja contribuicdo tedrica foi a introducédo de capital fisico e humano em uma economia com
dois setores produzindo o mesmo bem final composto, o setor formal e informal. O modelo
apresenta dois tipos de desemprego: o desemprego voluntario, ja conhecido pelos modelos de
ciclos reais de negocios através do trade off entre lazer e oferta de trabalho no 6timo das familias
Além do mais, o modelo apresenta o desemprego involuntario causado pela adocdo da politica
de salario minimo ativa. Esse desemprego involuntério no modelo é mensurado pela oferta de
trabalho das familias ndo qualificadas no setor informal. As hipdteses e resultados do modelo
tedrico sdo embasados por fatos estilizados do mercado de trabalho: (i) quanto maior a
desigualdade, maior o prémio a qualificacdo e (ii) os agentes mais afetados pelo desemprego
involuntario sdo os agentes com menor qualificacao.

Por fim, o modelo foi calibrado para a economia brasileira. Os resultados
centrais mostram que (i) existe um trade off entre investimento em capital fisico e humano para
0s agentes com alta produtividade e nivel intermediario de riqueza, esses agentes diminuem o
nivel de poupanca e educam os filhos a fim de evitar que os filhos trabalhem no setor informal
da economia, (ii) o setor informal da economia é principalmente formado pelos agentes nao
qualificados com baixa produtividade. Agentes ndo qualificados com alta produtividade sé
participardo do mercado informal se apresentarem niveis muito baixos de riqueza a fim de
complementarem a renda para poderem educar seus filhos. (iii) Os agentes mais ricos da
economia ndo educam seus filhos, j& que as politicas trabalhistas diminuem os beneficios da
educacdo no setor formal. Com um nivel de riqueza alto, essas familias estdo protegidas do
desemprego involuntario, pois apresentam uma renda financeira alta, sendo assim, mesmo que
os filhos sejam ndo qualificados com baixa produtividade, eles irdo escolher, no 6timo, mais

lazer e ndo ofertardo trabalho no setor informal.
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B. APENDICE MATEMATICO
B.1.1 PROBLEMA DA FIRMA:

max Y, — 1 K; — wg (1 + Tyy)Lse — ye (147 ) Ly (3)
{K¢t.Lut,Lst}
(1-a)

{Ktanat-)l% 3 T =K*" [ngt +(1- V)Lﬁt]T — 1Ky — w5 (1 + Tw)Lst - wut(1+Tw)Lut

(1-a)

aK@ Dyl +1 - p)LE, ] » —1.=0

o _
Ky

(1-a)
1 _—
a a-m)P [ngt"'(l - V)th] pFo=n
K p

K? K¢
st) Lut\’ 1_7“ K
r=a (E) +(1- V)(F) l
1-a
a(zt:Z_ZT’%t. onde u= [y (Lse)? + (1= ¥)Lu”]
% = K- (1;_)0[) [YLst” + (1 — Y)Lut]lTa_l]’PLstp_l — wse(1+1,) =0
1-a-p

(1 - a)Ka[VLstp + (1 - p)Lutp] P VLSL“'D_1 = wst(1+rw)

1-a—

1-a=p _
wst(l + Tw) =Y (1 - a)Ka[yLstp + (1 - p)Lutp] P Lstp !

1-a—p
Lst\P Lue\PT » (Lst\P 1 ®)
o+t =va-alr(&) +a-n(=)] ° &)
d d = 0
o g ou = p — p
aLut ou ’aLut, Ondeu [V(Lst) + (1 V)Lut ]
o e

1- —
=K* : Pa) [VLstp + (1 - V)Lut] P (1 - V) p Lutp t- wut(1+Tw) =0

OLy;
1-a—p

Ka(l - a)(l - ]/) [VLstp + (1 - V)Lut] P Lutp_1 = wut(1+ Tw)

1zazp _1 6
wy(1+7,)=(1 — a)(1 — )1 — a) [y (LK_:)p +(1-7y) (%)p] o (M)p (6)



68

B.1.2 PROPOSICAO 1.

Proposicao 1: O prémio a qualificacdo é maior quanto maior for a desigualdade da economia.
Como a firma escolhe entre trabalho qualificado e ndo qualificado, podemos

das equacdes (5) e (6) isolar K* e tomando K* = K% temos que:

Wse(1+Ty) =K«
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A relagdo é positiva (1-p) > 0, logo p < 1.

B,1,3 PROPOSICAO 2:

Sabendo que p > 1-a, a proposi¢ao (2) pode ser provada derivando a equacéo

(6) em relacdo a L,,; e mostrando que ela é menor que zero.
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CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo objetivou analisar o custo imediato da inflagdo, o desemprego,
sob duas perspectivas macroeconémicas: politica monetaria e politica fiscal. O estudo foi
composto por dois ensaios. No primeiro ensaio 0 desemprego foi analisado sob a perspectiva
da Curva de Phillips aumentada das expectativas. Para tanto utilizou-se um modelo VAR, cujo
objetivo principal era verificar a relacdo de Phillips para os cinco paises latino-americanos que
adotaram o RMI - Brasil, Chile, Colémbia, México e Peru. Diante da estabilizacéo dos indices
inflacionérios, constatou-se que 0 comportamento do desemprego nesses paises, nem sempre
pode ser explicado como sendo o custo imediato da inflagdo. Para os casos brasileiro e
colombiano, no periodo de 2005-1016, a relagdo de Phillips foi encontrada e é estatisticamente
significativa. Para o caso chileno, a relacdo inversa entre inflacdo e desemprego nao foi
verificada e foi estatisticamente insignificante. Nos casos mexicano e peruano, a relacdo foi
inversa, mas insignificante estatisticamente.

Ainda no primeiro ensaio, levantou-se a discussdo de que se com a
estabilizacdo dos indices inflacionarios, poderia se dizer que houve nos paises selecionados
maior desenvolvimento social e econdmico. Como variavel proxy de desenvolvimento,
utilizou-se o IDH, que no periodo analisado, evoluiu consideravelmente nos respectivos paises,
sendo o Chile o pais que possui 0 maior IDH, dentre os cinco analisados. Portanto, pode-se
afirmar que o a estabilidade de precos os paises se desenvolveram, mas este “desenvolvimento”
precisa ser melhor analisado, ficando assim uma sugestdo para pesquisas futuras.

O segundo ensaio trouxe uma abordagem de interacdo entre politica fiscal e
desemprego através de um modelo estocastico de equilibrio geral (DSGE) que versou,
sobretudo, analisar efeitos de politicas fiscais trabalhistas sobre o desemprego. O modelo
permitiu fazer consideracGes acerca dos mercados de trabalho formal e informal, avaliar o
prémio a qualificacdo no Brasil e corroborou a ideia de que o mercado de trabalho formal
brasileiro € muito mais explicado pela sua propria rigidez do que pela dindmica econémica.

No segundo ensaio, 0 modelo tedrico que apresenta dois setores: setor formal
e informal e dois tipos de desemprego: desemprego voluntario e involuntario, sendo calibrado
para a economia brasileira. Usando uma analise de equilibrio parcial, os resultados mostraram
o trade off entre investimento em capital e educacéo, lazer e oferta de trabalho no setor formal
e informal das familias. O modelo ainda abre possibilidades para futuros estudos,
principalmente, para uma analise de equilibrio geral. Apesar da analise de equilibrio parcial

realizada nesse estudo conseguir demonstrar os principais fatos empiricos do mercado de
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trabalho, uma analise de equilibrio geral onde precos sdo enddgenos podera analisar outras
questdes chaves como prémio a qualificacdo e desigualdade da renda do trabalho, assim como,

a relacdo entre taxa de juros e acumulacgéo de capital de longo prazo.
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