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RESUMO

Nos estudos que relacionam duas grandes variaveis macroecondmicas, como € 0 caso da
inflacdo e do desemprego, além do ajuste para identificacdo das varidveis explicativas
significativas é de suma importancia estimar um modelo para a Taxa de Desemprego e para a
Curva de Phillips, pois, podera servir de auxilio na compreensdo das oscilagdes ocorridas na
taxa de desemprego, identificando os fatores que influenciam tais mudancas. Além disso, o
estudo da curva de Phillips serve de suporte para o delineamento de melhores estratégias
politicas, na realizacdo de cenarios prospectivos de médio e longo prazo, haja vista que tais
relagdes tendem a estabilidade no tempo. O presente trabalho tem como objetivo geral modelar
simultaneamente a relacdo da interdependéncia da inflacdo com a taxa de desemprego, usando
0 Modelo de Equacdes Simultaneas (MES), para a economia brasileira no periodo de tempo de
2004 a 2019. Foram utilizados dados retirados do site oficial do IBGE: Produto Interno Bruto
(PIB), indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA), Salarios nominais médio do
trabalhador brasileiro no periodo, Salarios reais do trabalhador brasileiro no periodo, Taxa de
Desemprego, Importacdo, Exportacdo, Taxa de Cambio. Primeiramente, foi ajustado um
Modelo de Regresséao Linear Multipla (MRLM) para a Taxa de Desemprego, onde verificou-se
significancia estatistica com as variaveis independentes, a citar: importacao, inflacdo, PIB, taxa
de cambio. O MRLM para a taxa de desemprego apresentou coeficiente de determinagédo de
0,8531. Em seguida, ao se observar uma interdependéncia entre as variaveis inflacdo e
desemprego, ajustou-se um MES para as curvas de Phillips Original e Aceleracionista, onde foi
verificado que ambas as curvas estimadas possuem significancia estatistica para o periodo
estudado. A curva Phillips Original estimada por MES apresentou um coeficiente de
determinacdo ajustado de 0,1127. A curva de Phillips aceleracionista estimada por MES
apresentou coeficiente de determinacdo ajustado de 0,072. De acordo com o coeficiente de
determinacdo, os modelos estimados das curvas de Phillips por MES ajustam-se melhor a taxa
de inflagdo, quando comparado ao ajuste por Modelos de Regresséo Linear Simples (MRLS).
A importancia de estimar a Curva de Phillips na economia brasileira nos tempos recentes é
fundamental para o pensamento da politica macroeconémica no combate das crises econémicas

e eficiéncia das politicas econdmicas de forma a aumentar a produtividade do pais.

Palavras-chave: Curva de Phillips. Taxa de Desemprego. Modelos de Regressdo. Modelo de

Equacdes Simultaneas. Brasil.



ABSTRACT

In studies that relate two major macroeconomic variables, such as inflation and unemployment,
in addition to the adjustment to identify significant explanatory variables, it is extremely
important to estimate a model for the Unemployment Rate and for the Phillips Curve, as it can
serve as an aid in understanding the fluctuations that have occurred in the unemployment rate,
identifying the factors that influence such changes. In addition, the study of the Phillips curve
serves as support for the design of better political strategies, in the realization of medium and
long-term prospective scenarios, given that such relationships tend to be stable over time. The
present work has the general objective of simultaneously modeling the relationship of the
interdependence of inflation with the unemployment rate, using the Simultaneous Equations
Model (MES), for the Brazilian economy in the period of time from 2004 to 2019. Data taken
from the website were used. IBGE official: Gross Domestic Product (GDP), Broad National
Consumer Price Index (IPCA), Average nominal wages of Brazilian workers in the period, Real
wages of Brazilian workers in the period, Unemployment Rate, Imports, Exports, Exchange
Rate . First, a Multiple Linear Regression Model (MRLM) was adjusted for the Unemployment
Rate, where there was statistical significance with the independent variables, namely: imports,
inflation, GDP, exchange rate. The MRLM for the unemployment rate showed a coefficient of
determination of 0.8531. Then, when an interdependence between the inflation and
unemployment variables was observed, an MES was adjusted for the Original and
Accelerationist Phillips curves, where it was verified that both estimated curves have statistical
significance for the studied period. The Original Phillips curve estimated by MES showed an
adjusted coefficient of determination of 0.1127. The accelerationist Phillips curve estimated by
MES showed an adjusted coefficient of determination of 0.072. According to the coefficient of
determination, the estimated models of the Phillips curves by MES fit better to the inflation
rate, when compared to the adjustment by Simple Linear Regression Models (MRLS). The
importance of estimating the Phillips Curve in the Brazilian economy in recent times is
fundamental for thinking about macroeconomic policy in the fight against economic crises and

efficiency of economic policies in order to increase the country's productivity.

Keywords: Phillips curve. Unemployment rate. Regression Models. Simultaneous Equations
Model. Brazil.
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1 INTRODUCAO

A Macroeconomia estuda a economia como um todo, analisando a determinacgéo e
0 comportamento de grandes agregados, tais como: renda e produtos nacionais, nivel geral de
precos, emprego e desemprego, estoque de moeda e taxas de juros, balanco de pagamentos e
taxa de cambio. Dessa forma, busca explicar o comportamento das variaveis agregadas e a
maneira como estas podem afetar a sociedade de forma imediata.

A inflacdo, segundo lorio (2011, p. 33) é “uma queda permanente no poder de
compra da moeda, provocada, em ultima instancia, pela emissdo de moeda e pela consequente
diminuigdo de sua utilidade marginal”. Dessa maneira, o valor real da moeda é depreciado,
afetando o rendimento de todos. Logo, a moeda tem o poder de influenciar o sistema
econdmico, pois, a medida que o processo inflacionario persiste de forma acelerada as camadas
mais pobres da sociedade sdo as mais afetadas. A inflacdo, nesse sentido, ndo passa de um
fendmeno monetario.

O Brasil é um pais que teve sérios problemas inflacionarios, mais notadamente
durante a década de 1980, onde 0 aumento da taxa de inflagdo causou alguns problemas para o
pais, além de muitas politicas que trouxeram problemas sociais e econémicos significativos,
como o processo hiperinflacionario ocorrido no final dos anos 1980 e inicio dos anos 1990. O
pais consegue se estabilizar somente com a chegada do plano real em 1994 e, mesmo assim, 0S
temores do pais com a volta da hiperinflagdo continuaram e continuam sendo um dos temas
mais relevantes e discutidos no debate econdmico.

De acordo com o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), os anos
2000 foram marcados por um periodo de inflacdo alta, chegando a mais de 12%. Tal estatistica
é justificada pela alta do délar e pelo aumento dos precos monetérios, principalmente dos
alimentos e bebidas, que até entdo seguiam estagnados pelo governo. Em artigo publicado pela
revista Conjuntura Global da Universidade Federal do Parand (UFPR), o “milagre econdmico”
se d& em parte com o aumento do preco das commodities agricolas no mercado global, para
surpresa dos caixas nacionais, mas também por meio de politicas para estimular o consumo, 0
investimento publico relacionado a promogéo do acesso ao credito, aumento do salario minimo
e desenvolvimento de programas de transferéncia de renda.

Em 2010, a economia brasileira encontra-se num periodo de maior equilibrio nas
contas publicas com a inflacdo dentro da meta estipulada, oscilando entre 4% e 6% ao ano. No
entanto, a partir de 2011, houve um descontrole a politica de precos, a taxa de inflagdo

acumulada encontrou-se em média nos 6,5% e em 2015 o pais entrou em recessdo, com o boom
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do desemprego, tendo-se uma taxa de inflagdo em torno de 10%. De acordo com o IBGE, A
média do IPCA acumulado em 12 meses, mostra que o0s principais anos de ascendéncia do
indice de inflacdo foram os anos de 2011, 2014 e 2015. Apo6s mais de duas décadas de controle
da inflacdo no Brasil, o interesse em estuda-la permanece. O estudo da relagéo entre inflacéo e
desemprego para o periodo de 2004 a 2019 é justificado pds implantacdo do plano real e das
politicas de metas de inflagdo como medidas para conter os periodos de instabilidade econémica
na economia brasileira, recessdo econdmica e boom do desemprego.

O desemprego tem aumentado continuamente nas ultimas décadas, principalmente
nos paises da Ameérica Latina e da Europa, o que tem levado diversos economistas a discutir as
causas desse problema social, porém, mesmo diante de numerosas pesquisas ndo existe um
consenso sobre as causas do elevado desemprego nas economias (BLANCHARD, 2011). Dessa
maneira, ndo é surpresa que o desemprego seja frequentemente objeto de debate politico, com
os politicos muitas vezes alegando que as politicas econdémicas que propGem ajudardo a criar
empregos.

Argumentos como inflacdo, emprego e desemprego estdo cada vez mais presentes
nas discussfes econdmicas atuais e, encontrar respostas para essas questées tornou-se uma das
tarefas dos macroeconomistas e dos formuladores de politica econébmica. Em razéo disso,
teorias a respeito deles vém sendo elaboradas a todo momento, como a Teoria da Curva de
Phillips.

A estimacdo de modelos para a Taxa de Desemprego e para a Curva de Phillips
torna-se relevante, pois, podera servir de auxilio para a compreensdo das oscilagdes ocorridas
na taxa de desemprego, uma vez que identificara os fatores que influenciam tais mudangas.
Além disso, o estudo da curva de Phillips serve de suporte para o delineamento de melhores
estratégias politicas, na realizacdo de cenarios prospectivos de médio e longo prazo, haja vista
que tais relacGes tendem a estabilidade no tempo.

A curva de Phillips reflete uma relagcdo estrutural das varidveis agregadas na
economia ao passo que alteram o ambiente em que o0s agentes tomam decisdes. Desse modo, a
aplicacdo da Curva de Phillips é fundamental para o pensamento da politica macroeconémica.
Parte-se da ideia de que os paises poderiam apresentar um desemprego reduzido ao adotar-se
taxas de inflacdo mais elevadas, ou um nivel de precos estavel com um desemprego elevado.

Pela teoria da curva de Phillips ha evidéncias de que a inflagéo é influenciada pela
taxa de desemprego, isto &, qualquer mudanca na taxa de desemprego causa efeitos na inflacdo
de forma inversamente proporcional, assim, ao ocorrer um aumento na taxa de desemprego a

taxa de inflagdo tera efeito contrario. Ao observarmos o comportamento dessas variaveis pela
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Curva de Phillips, questiona-se se ha evidéncias de que a taxa de desemprego pode ser
influenciada pela taxa de inflacdo, isto é, existe uma relagdo de interdependéncia entre a taxa
de inflacdo e a taxa de desemprego, onde ambas se influenciam simultaneamente?

A curva de Phillips € uma das mais importantes ferramentas macroeconémicas pois
podem nortear a tomada de decisdo de politicas econémicas para o controle da inflagdo em um
pais. Em sua formulacdo original, em 1958, o economista A. W. Phillips relacionou o
desemprego com os salarios nominais dos trabalhadores britanicos no periodo de tempo de
1861-1957, encontrando uma relacdo negativa entre essas variaveis. Em 1960, Samuelson e
Solow propuseram um trade-off entre inflagdo e desemprego para a economia americana,
encontrando uma relacdo negativa entre as variaveis, a partir dai, a curva de Philips passa a ser
ferramenta importante para economistas e formuladores de politica, devido suas propriedades
em correlacionar inflacdo e desemprego.

Posteriormente, apos o fendmeno da estagflacdo no final da década de 1960,
Friedman (1968) e Phelps (1967) apresentaram o trade-off como sendo temporario, ou seja,
encontraram uma relacdo inversa entre a taxa de inflacdo e a taxa de desemprego apenas no
curto prazo, alegando que no longo prazo esta relacdo entre as variaveis deixa de existir,
modificando a curva de Phillips original, apds a ado¢do de sua hipdtese da taxa natural de
desemprego.

Por fim, Lucas (1973) e Sargent (1975) baseados no modelo de Friedman e Phelps,
substituem a taxa de desemprego por taxa da variacdo do Produto Interno Bruto (PIB),
confirmando a ndo existéncia de um trade-off entre desemprego e inflagdo no longo prazo, isto
é, hd uma relacdo negativa entre a taxa de inflacdo e a taxa de variacdo do PIB somente no curto
prazo.

O presente trabalho tem como objetivo geral modelar simultaneamente a relacéo da
interdependéncia da inflagdo com a taxa de desemprego, usando o Modelo de Equacdes
Simultaneas, para a economia brasileira no periodo de tempo de 2004 a 2019.

Os objetivos especificos séo:

Descrever a revisao bibliografica da teoria da Curva de Phillips, ao longo de sua
criagdo, bem como da Taxa de Desemprego.

Modelar a taxa de desemprego usando varidveis macroeconémicas por meio do
Modelo de Regressdo Linear Multipla para a economia brasileira no periodo de 2004 a 2019.

Verificar a significancia estatistica da curva de Phillips na economia brasileira no
periodo de 2004 a 2019, por meio do Modelo de equacBes simultaneas (MES) considerando a

interdependéncia com a taxa de desemprego.
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A monografia, pretendendo alcancar os objetivos propostos, foi dividida em cinco
secdes, incluindo esta introducdo. Na segunda secdo, apresenta-se um breve referencial
relacionado as variaveis, taxa de inflacdo e taxa de desemprego, identificando as relagdes entre
estas taxas. A secdo faz também um aprofundamento teorico acerca da teoria da Curva de
Phillips, expondo os principios tedricos e os principais economistas das curvas estudadas. Além
disso, relata as principais transformacgdes ocorridas na teoria a fim de adequa-la a realidade, no
decorrer do tempo. Por fim, finaliza-se a secdo com uma revisdo de literatura de pesquisas
realizadas no ambiente académico que se assemelham ao objetivo deste estudo.

A secdo trés, Metodologia, apresenta os modelos economeétricos e os dados usados
nas estimagcdes da taxa de desemprego e das curvas de Phillips. Foram usados dados de 2004 a
2019, retirados do site oficial do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), a saber:
taxa de desemprego, exportacdo, importacdo, taxa de cambio, salario nominal, salario real
médio, Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) e variagdo percentual do
Produto Interno Bruto (PIB). Pelo fato da analise do presente trabalho ser feita trimestralmente,
houve a necessidade de transformar os dados do IPCA e dos salarios nominais e reais,
fornecidos pelo IBGE em periodo mensal, em trimestral. Foram utilizados o método do
Minimos Quadrados Ordinéarios para a estimacdo da Taxa de Desemprego e 0 método dos
Minimos Quadrados em 2 Estagios para estimacao das curvas de Phillips.

A secdo quatro, Resultados e Discussoes, apresenta 0 modelo de regresséo linear
multipla estimado da taxa de desemprego e as curvas de Phillips estimadas por meio do Modelo
de Equacbes Simultaneas, as estimativas dos parametros e das estatisticas, que foram feitas no
Software R, e com bases nos testes realizados, respondem a significancia estatistica do modelo
da Taxa de Desemprego e das curvas de Phillips na economia brasileira no periodo estudado.
O capitulo expde também a estimacdo da NAIRU usando o MES e as causas e implicacfes
dessa taxa para economia brasileira.

Por fim, a secdo cinco, ConsideracBes Finais, apresenta as conclusfes
obtidas da analise dos resultados do capitulo quatro baseados nas teorias apresentadas no
capitulo dois, comparando os resultados obtidos e verificando a significancia estatistica do
Modelo de Regressdo Linear Multipla da Taxa de Desemprego e dos Modelos de Equacdes

Simultaneas da curva de Phillips, no contexto brasileiro no periodo de 2004 a 20109.
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2 O ESTADO DA ARTE DA TAXA DE DESEMPREGO E DA CURVA DE PHILLIPS

Esta secdo trata os principais conceitos e ideias relacionadas a inflagdo e ao
desemprego. Discute 0 modelo tedrico da Taxa de Desemprego, bem como o modelo tedrico
utilizado em macroeconomia para prever a inflacdo, conhecido como curva de Phillips, que

trata essencialmente da relacdo entre inflacdo e desemprego.

2.1 Desemprego versus Inflagio

2.1.1 Desemprego

Para Mankiw (2015, p. 261): “O desemprego ¢ o problema macroecondmico que
afeta as pessoas do modo mais direto e cruel. Para a maioria das pessoas, a perda de um emprego
significa um padrao de vida reduzido e uma angustia psicologica.” Este autor relata ainda que
o nivel de desemprego pode ser percebido diariamente através do fluxo de individuos
desempregados sendo contratados e de empregados sendo demitidos ou abandonando seus
empregos.

O desemprego? é considerado um indicador econdmico que reflete os desequilibrios
no mercado de trabalho advindos da pouca capacidade do sistema econdmico quanto a
efetivacdo na ocupacgdo produtiva dos que desejam fazer parte desta. Logo, contabiliza-se os
individuos considerados aptos e a procura de ocupa¢do, mas que nao conseguem ocupar-se a
taxa de salario vigente no mercado de trabalho (CHAHAD, 2017). Lopes e Vasconcellos (2008,
p. 131) definem o desemprego como a “rela¢do entre o nimero de pessoas que sdo capacitadas
e estdo dispostas a trabalhar e ndo encontram emprego, em relacéo ao total de pessoas aptas e
interessadas em trabalhar”.

De acordo com esta definicdo, desconsidera-se como desempregado os individuos
que estdo desempregados pelo simples desinteresse na busca de emprego. E, de acordo com a
abordagem classica simples, o fenémeno do desemprego pode ocorrer na economia mesmo que
esta esteja caminhando ao pleno emprego (LOPES; VASCONCELLOS, 2008). Essa situacdo
pode ser explicada, segundo Sachs e Larrain (2002), primeiro, pelo fato de os individuos
voluntariamente estarem desempregados por um curto periodo em vista de um emprego melhor

e, segundo, por pressdes das leis, instituicdes e tradicdes exercidas sobre os salarios reais de

1 Ver mais em MANKIW (2015), CHAHAD (2017).
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modo a ndo atingir o pleno emprego, pois, havendo salarios reais acima do salario de pleno
emprego, ocorre o0 que 0s economistas classicos denominam de desemprego classico.
O nivel de desemprego numa economia é, segundo Mankiw (2015), expresso pela

taxa de desemprego, que mede percentual da forca de trabalho desempregada, isto é:

= x 100
D+E

Onde:

tq: taxa de desemprego

D: nimero de desempregados
E: nimero de empregados

Teoricamente, Lopes e Vasconcellos (2008) consideram trés classificacbes de
desemprego, em vista da razdo de suas origens, sdo elas:

- Desemprego involuntério: Lopes e Vasconcellos (2008) afirmam que este tipo de
desemprego ocorre quando as pessoas se dispdem ao trabalho ao nivel de salario vigente no
sistema econdémico, porém, ndo conseguem ocupacdo no mercado de trabalho.

- Desemprego voluntario: denominado também de desemprego de espera, ocorre
quando o salério real estd acima do salario de equilibrio de mercado. O desemprego voluntéario
surge das imperfeicdes no mercado que impactam na rigidez dos salarios, que por sua vez,
impossibilita que os mecanismos de precos extingam o desemprego. Diversos sdo os fatores
para o desemprego voluntério, como a interferéncia dos governos, existéncia de sindicatos e a
questdo do salario-eficiéncia (LOPES; VASCONCELLOS, 2008).

- Desemprego friccional: conhecido como desemprego de pleno emprego, ocorre
diante do rapido desenvolvimento tecnolédgico e da exigéncia de mdo de obra qualificada.
Assim, os individuos ndo preparados terdo de se adequar a uma nova funcao, adquirindo novas
habilidades e dado o intervalo dessa adequacdo e treinamento emerge-se 0 desemprego
friccional. Além de que, boa parte da mdo de obra estard marginalizada por ndo conseguir
acompanhar tais mudancas na estrutura produtiva (LOPES; VASCONCELLOQOS, 2008).
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2.1.2 Inflagéo

A inflagio? se caracteriza como um aumento continuo e generalizado no nivel geral
de precos, logo, os movimentos inflacionarios séo representados pelas elevacdes dos precos de
todos os bens produzidos e ndo apenas de um determinado preco na economia, ocorridas num
determinado periodo. A inflacdo é, portanto, um fenémeno monetério, no qual ha depreciacao
do valor real da moeda dada a elevacao dos precos monetarios (LUQUE; VASCONCELLOS,
2017).

Luque e Vasconcellos (2017) afirmam que a questdo bésica do fenémeno
inflacionario se d& na disputa pela distribuicdo da renda entre os agentes econdmicos existentes
e que, consequentemente, gera conflitos distributivos da ma administracdo econémica. Segundo
0 autor, uma situacdo de desequilibrio financeiro do setor publico, por exemplo, gera um
estoque de moeda altamente elevado em relacdo ao crescimento do produto, nesse caso, 0O
movimento inflacionério leva a uma disputa conflitante pelo produto entre o setor privado e o
publico, e como forma de ameniza-la, o setor publico opta pela reducdo dos gastos em funcgéo
de cessar o crescimento de moeda, e assim, sanar o problema inflacionario.

No entanto, processos inflacionarios podem ser causados por outros tipos de
conflitos de alocacédo de renda. Uma questdo que parece ser muito importante, principalmente
para a economia brasileira, diz respeito a relacéo entre salarios e precos. Nesse caso, o problema
se concentrara nas disputas de renda entre trabalhadores e empresarios, o que desestabilizara a
relacdo entre salarios e precos (LUQUE; VASCONCELLOQOS, 2017).

As fontes de inflagdo tendem a variar de pais para pais. Segundo Vasconcellos e
Garcia (2014, p. 216):

a) tipo de estrutura de mercado (oligopolista, concorrencial etc.), que condiciona
a capacidade dos varios setores de repassar aumentos de custos aos pregos dos
produtos;

b) grau de abertura da economia ao comércio exterior: quanto mais aberta a
economia a competicdo externa, maior a concorréncia e menores 0s pregos dos
produtos;

c) estrutura das organizagdes trabalhistas: quanto maior o poder de barganha dos
sindicatos, maior a capacidade de obter reajustes de salarios acima dos indices de
produtividade e maior a pressdo sobre 0s precos.

A partir do momento em que sdo constituidos os multiplos aspectos do processo

inflacionario, percebe-se a dificuldade de elimina-lo, principalmente em paises onde o processo

2 Ver mais em LUQUE; VASCONCELLOS (2017)..
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inflacionédrio representa mdaltiplos aspectos do exposto acima. De fato, analisar
sistematicamente o problema da inflagdo ndo é tarefa simples, dada as evidéncias de que as
fontes de inflacdo tendem a variar de pais para pais ou de periodo para periodo. Portanto, o
processo inflacionario nos paises menos desenvolvidos tem caracteristicas diferentes das dos
paises desenvolvidos (LUQUE; VASCONCELLOS, 2017).

2.1.2.1 Causas Classicas de Inflacédo

Particularmente, a literatura econdmica estuda a questdo inflacionéria a partir de
duas tendéncias fundamentais: a inflagdo causada pela demanda agregada excedendo a oferta
agregada (inflacdo de demanda) e a inflacdo causada pelo aumento dos custos (inflacdo da
oferta) (LUQUE; VASCONCELLOS, 2017).

A inflacdo da demanda ocorre quando a demanda agregada excede a producéo
disponivel de bens e servicos. A medida que a producdo econdmica se aproxima da plena
utilizacdo dos recursos, a probabilidade de inflacio de demanda aumenta. Nesse caso, a
demanda agregada por bens e servi¢os aumenta enquanto a economia ja esta operando a plena
capacidade, fazendo com que os precos subam (VASCONCELLOS; GARCIA, 2014). Um
fendmeno relacionado a inflacdo de demanda é a chamada curva de Phillips, que mostra uma
relacdo inversa entre os salarios e o desemprego. Com base em dados coletados da economia
do Reino Unido de 1861 a 1957, essa curva mostra que, empiricamente, existe um trade-off®
entre os salarios nominais (que podem estar relacionados a inflacdo) e o desemprego. Coeteris
paribus?*, um aumento na demanda agregada faz com que as empresas exijam mais méo de obra,
levando a um aumento nos salarios monetérios (nominais) e a uma diminui¢do do desemprego
(VASCONCELLOQOS; GARCIA, 2014).

A inflacdo de custos, segundo Vasconcellos e Garcia (2014) esta associada a uma
inflacdo de oferta. Para o autor, o prego de um bem esta intimamente relacionado ao seu custo
de producéo, logo, se houver aumentos no nivel dos precos desses custos isso acarretard mais a
frente em elevagOes dos precos do bem. O aumento salarial €, na maioria das vezes, a causa
mais comum para 0s aumentos ocorridos nos custos dos insumos, contudo, ndo afetam os custos
unitarios para producdo de um bem, haja vista que se houver aumento da produtividade da méo

de obra empregada em proporcdes iguais ao aumento dos salérios, o custo por unidade de

3 No ambito da economia, a expressdo trade-off é vista como custo de oportunidade, pois representa o que uma
pessoa deixa de usufruir de uma coisa por ter escolhido outra.
4 Expressdo em latim que significa “todo o resto constante”.
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producdo de um bem ndo sera afetado. Entretanto, ao se considerar um aumento de sal&rios em
proporgdes superiores ao nivel de produtividade, ocasionado pelo poder de barganha dos
sindicatos, o custo de producdo de bens e servicos aumentaria e, como 0s precos do produto
final seguem os custos de producdo, isso resulta em inflacdo impulsionada pelos custos de
producdo (neste caso, aumento dos salarios) (LUQUE; VASCONCELLOS, 2017).

Existe também duas outras formas de inflacdo: a inflagdo inercial e a inflacdo
segundo a corrente estruturalista — CEPAL®. A respeito da inflacdo inercial, Vasconcellos e
Garcia (2014) afirmam que este tipo de inflacdo tem influéncia direta da inflacdo passada por
meio de um processo automatico de realimentacdo de pregos, provocada por mecanismos de
indexacdo formal, como salarios, aluguéis e contratos financeiros, ou por meio de indexagdo
informal, a saber: precos em geral, impostos e tarifas publicas. “Ou seja, 0s aumentos de precos
passados sdo automaticamente repassados para todos os demais precos da economia, por meio
dos mecanismos de correcdo monetaria, cambial e salarial, gerando um processo
autorrealimentador de inflacdo” (VASCONCELLOS; GARCIA, 2014, p. 216)

Segundo Vasconcellos e Garcia (2014) a inflacdo estrutural passa a ser discutida na
América Latina devido as tensdes de custos em meio as deficiéncias existentes na estrutura
econdmica, principalmente, relacionadas as questBes estruturais como estrutura agréria,
estrutura oligopdlica de mercado e estrutura de comércio internacional. Em uma situagdo de
aumento da demanda por alimentos, a oferta agricola ndo consegue acompanha-la, uma vez que
latifandios tendem a uma oferta inelastica aos estimulos de precos de mercado, sendo assim,
ocorre 0 aumento de precos dos alimentos. Por sua vez, os oligopdlios possuem condicGes
favoraveis que mantenham suas margens de lucro ao repassar as elevacfes dos custos aos seus
precos. Com base nessas situacgdes, a inflagdo ocorreria devido as desvalorizagdes cambiais em
compensacao a déficits gerados na balanca comercial (VASCONCELLOS; GARCIA, 2014).

2.2 Revisdo Teorica da Taxa de Desemprego

Na literatura, existem poucos trabalhos no ambiente académico relacionados a Taxa
de Desemprego a partir de uma analise econometrica. Dessa maneira, 0 Unico trabalho
encontrado sobre o tema foi o artigo intitulado “Desemprego no Brasil: uma analise
econométrica no periodo de 1995 a 2014” de Monteiro (2014), onde a autora verifica as

influéncias que a crise de 2008 e as variaveis macroeconémicas (PIB, inflagao, taxa de cdmbio,

> Comissdo Econémica para a América Latina e o Caribe.
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importacdo, exportacdo e salario minimo) no periodo de 1995 a 2014, trouxeram a taxa de
desemprego brasileira, por meio de ferramentas economeétricas para mensurar esses efeitos.
De modo a compreender as oscilacdes na taxa de desemprego, Monteiro (2014)
averigua os fatores que influenciam nessas alteracbes. Segundo ela, os indicadores
macroecondmicos e as crises financeiras afetam de maneira direta ou indireta este indice.
Em relagdo ao modo como os indicadores macroecondémicos impactam na taxa de

desemprego, Monteiro (2014, p. 2) explica que

Quando sua influéncia é de maneira direta o indicador sofre uma queda ou um
aumento, consequentemente ocorre uma reagdo similar na taxa de desemprego. E
quando afeta de maneira indireta, a reacdo ocorre de forma inversa e atraves de
ferramentas econométricas pode-se comprovar esta teoria (MONTEIRO, 2014, p. 2).

Para medir a importancia dos indicadores para a taxa de desemprego (variavel
dependente), Monteiro (2014) assume que h& uma relagdo causal entre elas. Logo, a autora
supde que as variaveis importacdo e inflagdo possuem efeito direto sobre a taxa de desemprego,
assim, em teoria, qualquer aumento no nivel de importacdo e inflacdo acarreta em uma elevacéo
na taxa de desemprego. De acordo com a suposicdo de Monteiro (2014) as demais variaveis
PIB, taxa de cAmbio, exportacdo, salario minimo tém efeito inverso sobre a taxa de desemprego,
isto é, qualquer aumento ou reducdo desses indicadores causa efeito inversamente proporcional
na taxa de desemprego.

Monteiro (2014) ajusta um modelo para a taxa de desemprego, com o coeficiente
de determinagéo, R?, de 68,5 %, o que indica que 68,5% da variabilidade na taxa de desemprego
brasileira, no periodo estudado, € explicada pelas variaveis independentes: inflacdo, taxa de
juros cambio, importacdo, exportacdo, salario minimo. Sendo elas significativas para explicar
a taxa de desemprego.

Analisando marginalmente as variaveis, observa-se que ha uma relacao diretamente
proporcional entre a taxa de desemprego e o PIB, ou seja, se houver um aumento no PIB a taxa
de desemprego sofrerd um aumento de, aproximadamente, 11,06% (MONTEIRO, 2014). Tal
estatistica segundo Monteiro (2014) contraria os preceitos tedricos, dado que o PIB esta
relacionado com o desempenho comercial de um pais, entdo, espera-se que com O
desenvolvimento econdmico haja uma reducdo na taxa de desemprego.

Com relacdo a inflagdo, importagéo, exportacao e crise de 2008, observa-se que as
mesmas possuem uma relacdo inversamente proporcional com a taxa de desemprego, isto é, se

houver um aumento dele uma, considerando as demais constantes, ocorrera uma queda na taxa
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de desemprego de, aproximadamente, 0,7%; 21%; 0,74% e 4%, respectivamente (MONTEIRO,
2014).

Ja as variaveis, taxa de cambio e salario minimo, possuem uma relacéo diretamente
proporcional com a taxa de desemprego, isto é, um aumento desses indicadores, considerando
as demais constantes, implica uma elevacdo na taxa de desemprego de aproximadamente 4,8%
e 9,4%, respectivamente, explica Monteiro (2014). Ainda segundo Monteiro (2014) essa
estatistica vai contra a teoria, em virtude que o aumento da taxa de cambio faz com que o
consumidor ndo consuma produto importado adquirindo mais do produto nacional, levando a
uma gueda na taxa de desemprego, 0 mesmo ocorre com o salario minimo, um aumento dele
favorece um maior poder de compra para o consumidor.

Portanto, Monteiro (2014) conclui que as suposicdes feitas a respeito da influéncia
dos indicadores econdmicos sobre a taxa de desemprego obtiveram contradicdes. Como
defendido pela autora o PIB, a taxa de cdmbio e salario minimo teria um impacto inversamente
proporcional sobre a taxa de desemprego, porém, diante do modelo ajustado, provou-se o
contrario, concluindo que eles possuem uma influéncia diretamente proporcional sobre a
variavel dependente. Com relacdo a inflacdo e a importacdo, Monteiro (2014) defendia que as
mesmas teriam um efeito diretamente proporcional na taxa de desemprego, porém observou-se
que esse efeito é o inverso, no periodo estudado. Somente os efeitos da crise de 2008 e da
exportacdo foram conforme sugerido peal teoria, ou seja, mostram-se efeitos inversamente
proporcional com a taxa de desemprego, no periodo estudado pelo autor.

Assim, Monteiro (2014) aponta a importancia que essas variaveis
macroecondmicas possuem na taxa de desemprego e o possivel impacto delas na economia.
Segundo ele, 0 aumento na taxa de desemprego leva a uma queda na demanda por produto, em
consequéncia disso as familias passam a consumir menos e poupar mais, provocando uma baixa
no consumo. E para que haja o equilibrio no mercado uma alternativa é mexer nas variaveis

que influenciam a taxa de desemprego.

2.3 Revisdo Teorica da Curva de Phillips

A macroeconomia estuda a economia como um todo, analisando o comportamento
de varidveis econémicas essenciais ao funcionamento desta economia, destacando-se a Inflagdo
e 0 Desemprego, por meio das variacdes nos indices de inflacdo e taxas de desemprego. Neste
sentido, inumeros estudos sdo realizados com o intuito de verificar a ligacdo existente entre

inflagdo e desemprego, a principal delas é a chamada Curva de Phillips.
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2.3.1 As Géneses da Curva de Phillips: Phillips (1958)

As primeiras concepcdes acerca da curva de Phillips surgem no final da década de
50 formuladas pelo economista neozelandés Alban Willian Phillips, professor na Escola de
Economia de Londres, no ano de 1958 por meio da publicacdo do artigo intitulado “A relacéo
entre o desemprego e a taxa de mudanca de salarios no Reino Unido 1861-1957”. Nele, Phillips,
baseado em dados da economia do Reino Unido no periodo de 1861 a 1957, evidenciou uma
correlacdo negativa entre a inflagdo e o desemprego, isto €, um trade-off entre inflacdo e
desemprego (PRETO, 2017).

Phillips (1958) apresenta interacbes basicas entre demanda e oferta com
implicacdes nos precos e conjectura que 0 mesmo ocorra no mercado de trabalho, ou seja, o
desemprego esteja aliado a atividade econdmica afirmando que aumentos na demanda de
trabalho resulta em aumentos na taxa de salario nominal e redugdes no nivel de desemprego,
em contrapartida, 0 oposto ocorre por meio da reducdo na demanda de trabalho. Dessa forma,
0 autor presume que deva haver rigidez da taxa de salario real ainda quando o nivel de
desemprego for elevado por causa da resisténcia dos trabalhadores em trabalhar por salarios
inferiores ao atual. Tal fato, por sua vez, reflete em uma relacdo néo linear entre as variaveis
(COSTA, 2014).

De acordo com Phillips (1958), a taxa de variacdo do desemprego apresenta relacao
com a taxa de variacao da taxa de salario nominal, argumentando que esta variacao esta ligada
as frequentes reivindicacOes dos trabalhadores aos empregadores para aumento dos salarios.
Segundo Costa (2014), pressupdem-se que haja uma relagéo entre a taxa de variacao da taxa de
salario nominal e a taxa de variacdo dos precos de revenda, por meio dos ajustes no custo de
vida, no entanto, esta relacdo gera efeitos na variacdo da taxa de salario nominal somente
quando ha uma alta dos pre¢os de importacdes.

Por esse motivo, Feltrin (2007, p. 5) afirma que:

“[...] somente quando o aumento na taxa de precos de importagdo sobe, por
consequéncia de uma oferta mais competitiva dos empregadores, mais de 5 vezes a
taxa de aumento da produtividade é que esta variavel exerce influéncia na taxa de
mudangas dos salarios”.

Dessa forma, Phillips (1958) desenvolveu um estudo, para fins de comprovar sua
teoria, dividido em trés partes distintas: 1861-1913; 1913-1948; e 1948-1957. Para o estudo do
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periodo de 1861-1913, Phillips (1958) nota que no ano de 1862 ocorreu 0 maior aumento nos
precos de importacédo, influenciando ndo somente os anos posteriores, como o periodo. Dessa

maneira, se observou uma reducéo da relacédo entre salario e desemprego, como apresentado na

Figura 1 (FELTRIN, 2007).

Figura 1 - Curva de Phillips Primeira Versdo
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Fonte: PHILLIPS (1958, p. 285)

Phillips (1958) afirma que dois fatores tém influéncia no resultado, séo eles:

i. Nas industrias de acgo e carvao os ajustes dos salarios pagos eram de acordo com
0 preco dos produtos. Assim, a tendéncia era de que 0s precos dos produtos se
elevassem diante do aumento da atividade econébmica, 0 que por sua vez,
aumenta o nivel de emprego, ou reduzissem com a queda do nivel da atividade
econdmica, e por conseguinte, aumentando o nivel de desemprego. Dessa forma,
fortalecendo a relacéo entre salarios e desemprego.

ii. A menor relacdo entre as varidveis ndo estar somente ligada a uma reducdo na

dependéncia das mudancas salariais das mudancas no desemprego, mas, sim pelo
atraso na resposta das mudancas salariais as mudangas no nivel de desemprego,

ocorrido pelo aumento da negociacdo coletiva e procedimentos juridicos de

empregadores e trabalhadores.
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Nos estudos para o periodo de 1913-1948 e 1948-1957, Phillips (1958) relata que a
relacdo inversa e ndo linear entre as elevacGes de precos salariais e a taxa de desemprego €
clara, exceto para os anos que houve grandes elevagdes nos precos dos produtos importados,
ocasionando um espiral inflacionario. O autor, entretanto, afirma que este processo € raro
(PHILLIPS, 1958). A partir dos dados adquiridos durante os periodos analisados, A. W. Phillips

chega a equacdo da curva ajustada demonstrada a seguir:

Gy = Bo — B1Des

Em que Gt representa a taxa de mudanca dos salarios, U: é a taxa de desemprego,
o e B1 S0 0s pardmetros positivos da equacao.

Sendo assim, para Feltrin (2007) a curva de Phillips possibilita analisar as
mudancas, em curto prazo, da taxa de desemprego e da taxa dos salarios nominais. N&o
obstante, ao final da década de 1960 e inicio dos anos de 1970 a presenca dos altos indices de
inflacdo acompanhados de elevagdes no nivel de desemprego marcam a desconfiguragdo da
relagdo estabelecida entre os salarios e o desemprego (FELTRIN, 2007).

2.3.2 Curva de Phillips Original: Samuelson e Solow (1960)

Na década de 1960, Paul Samuelson e Robert Solow, dois economistas americanos,
repetiram os estudos de Phillips para a economia dos Estados Unidos confirmando a descoberta
de Phillips de que ha uma relacéo entre as duas varidveis econdmicas inflacdo e desemprego,
no entanto, substituem a taxa de variagdo dos salarios nominais proposta por Phillips pela taxa
de inflacdo dos precos, pois, de acordo com os autores, ha uma igualdade econdmica entre elas.
Dessa forma, ao aplicarem o modelo de Phillips reafirmam a existéncia de uma relagédo inversa
entre inflacdo e desemprego, o qual chamaram de Curva de Phillips Original. A partir de entdo,
a Curva de Phillips (Figura 2) tornou-se peca fundamental nas tomadas de decisdes das politicas
macroecondmicas, oferecendo um leque de escolhas exploraveis entre inflacdo e desemprego
(PRETO, 2017).

Nesse sentido, de acordo com Dornbusch e Fischer (2013) a curva de Phillips
passou a ser um fundamento recorrente das analises das politicas macroecondémicas, uma vez
que, por meio dela os formuladores de politicas econdémicas poderiam fazer escolhas ou

combinagOes entre as taxas de desemprego e inflagdo. Assim, governantes interessados na
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diminuicdo da taxa de desemprego teriam de suportar altos indices de inflagdo, ou vice-versa
(DORNBUSCH; FISCHER, 2013).

Figura 2 - Curva de Phillips Original
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Fonte: CORREA (2009, p. 14)

A curva ajustada de Phillips encontrada por Samuelson e Solow, foi:

Infl = By — B1Des

Em que Infl é a taxa de inflagdo, Des ¢ a taxa de desemprego, Po ¢ 1 S80 0S
parametros da equacao.

Contudo, com o cenério de estagflacdo presente na economia norte americana nos
anos 80 por causa dos choques de petroleo ocorridos em 1973 e em 1979, surgem indmeras
criticas relacionadas ao ajustamento das politicas de controles de demanda para enfrentar a
inflag&o e desemprego, uma vez que as grandes economias vivenciaram altas taxas de inflacéo
e desemprego simultaneamente, corroborando para o enfraquecimento da percepgéo de que a
curva de Phillips, de fato, seria uma regra consistente e infalivel no qual a inflagcdo sempre esta
inversamente relacionada ao desemprego (ARRUDA et al, 2011). Segundo explica Dornbusch
e Fischer (2013, p. 118) “a ideia de um dilema permanente entre inflacdo e desemprego deve

estar errada, pois a curva de oferta agregada no longo prazo ¢ vertical”. Logo, “a peca do
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quebra-cabeca que estéd faltando na curva de Phillips simples é o papel das expectativas de
precos” (DORNBUSCH; FISCHER, 2013, p. 118).

2.3.3 Curva de Phillips Aceleracionista: o papel das expectativas e a introducdo da NAIRU —
Phelps (1967) e Friedman (1968)

De acordo com o que pregavam Phillips, Samuelson e Solow a relagéo entre a taxa
de inflacdo e a taxa de desemprego era sempre negativa. Isto, por sua vez, revela que a taxa de
inflagdo do ano anterior n&o influencia a taxa de inflagdo do ano corrente. Matematicamente, o
efeito da taxa de inflagdo do ano anterior sobre a taxa de inflagdo no ano corrente é representado
pelo pardmetro 0 e, neste caso, é igual a zero (BLANCHARD, 2011).

Dessa maneira, “enquanto a inflagdo permanecia baixa e ndo muito persistente, era
razoavel que trabalhadores e empresas ignorassem a inflacdo passada e supusessem que o nivel
de precos de um ano fosse aproximadamente igual ao nivel de precos do ano anterior”
(BLANCHARD, 2011, p. 152). Logo, Blanchard (2011) afirma que durante o periodo analisado
por Samuelson e Solow os efeitos da inflacdo anterior foram préximos de zero e, por
conseguinte, as expectativas de inflacdo esperada eram aproximadamente iguais a zero.

Por outro lado, explica que quando hé persisténcia da inflacdo, a reducdo do poder
de compra dos salarios é perceptivel, uma vez que afeta consideravelmente todos os precos do
sistema econémico. Por esse motivo, os trabalhadores e empresas sdo instigados a repensar o
modo como formavam suas expectativas, levando em conta a inflacdo do periodo anterior.
Dessa forma, conjecturavam que se a inflacdo fosse alta no ano anterior provavelmente também
seria alta no ano corrente, logo, formavam suas expectativas esperando que a taxa de inflagcdo
do periodo presente seria a mesma taxa de inflacdo do periodo anterior, ou seja, que 0 parametro
0 fosse igual a 1 (BLANCHARD, 2011).

Segundo Blanchard (2011, p. 160), “a curva de Phillips dos Estados Unidos mudou
amedida que a inflag&o se tornou mais persistente e os fixadores de salarios mudaram a maneira
como formavam as expectativas de inflacdo”. Dessa maneira, a relagéo entre desemprego e
inflacdo muda consideravelmente, pois a inflacdo persistente muda ndo s6 a maneira como 0s
trabalhadores e empresas formam suas expectativas, como também altera os arranjos
institucionais. Como resultado, Blanchard (2011) afirma que os trabalhadores e empresas
tornam-se mais relutantes aos contratos de trabalho que fixam salarios nominais a longo prazo
e, assim, optam por uma indexacao dos precos e salarios, como forma de protecdo dos salarios

reais dos trabalhadores e dos lucros reais das empresas.
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A partir disso, se conclui que “a taxa de desemprego afeta ndo a taxa de inflagéo,
mas a variacdo da taxa de inflagdo. O desemprego elevado leva a uma inflagéo decrescente; o
desemprego baixo leva a uma inflagdo crescente” (BLANCHARD, 2011, p. 153). A curva de
Phillips original passa a incorporar também a taxa de desemprego natural, a qual “¢ a taxa de
desemprego em que a taxa de inflacdo efetiva ¢ igual a taxa de inflacdo esperada”
(BLANCHARD, 2011, p. 154), necessaria para manter a taxa de inflagdo constante.

N&o é por acaso que esta taxa natural é denominada de taxa de desemprego nao
aceleradora da inflagdo (Nonaccelerating Inflation Rate of Unemployment — NAIRU)
(BLANCHARD, 2011). De acordo com Vieira (2014) ap6s a crise do petrdleo ocorrida entre
0s anos de 1973 e 1979, a curva de Phillips Original perde credibilidade por ndo conseguir
explicar a realidade observada no periodo em questdo. Os choques de petréleo ocasionaram o
aumento mundial no nivel de inflacdo, principalmente nos Estados Unidos, onde observaram-
se niveis de inflagdo superiores aos observados nos periodos anteriores, além de um PIB
estagnado resultando em taxas de desemprego crescentes.

A vista disso, sentiu-se a necessidade de modificar a curva de Phillips original para
adequé-la a realidade. Neste interim, Edmund Phelps e Milton Friedman, economistas
dedicados em estudar a relacdo proposta por Phillips, propdem a Curva de Phillips
Aceleracionista (VIEIRA, 2014). Para Friedman (1968) qualquer relacdo existente entre
inflacdo e desemprego ndo poderia ser esclarecida por meio dos mecanismos de fixagdo de
salarios sem ter em vista as expectativas dos agentes, pois “0 trade-off entre inflacdo e
desemprego depende dos mecanismos que 0s agentes usam para prever a inflacdo futura, ou
seja, as expectativas” (CORREA, 2009, p. 15).

Dessa forma, se propds diversos mecanismos, como a hip6tese das expectativas
adaptativas. De acordo com as expectativas adaptativas, as previsoes dos agentes sdo realizadas
em funcéo da inflacdo passada, desse modo, baseados nos erros cometidos no periodo passado
corrigem suas expectativas quanto ao valor esperado para inflagdo no ano corrente, pois,
acreditam que o periodo anterior € o melhor previsor para o futuro (CORREA, 2009).

A curva de Phillips Aceleracionista, portanto, acrescenta o papel das expectativas a
equacdo original proposta por Phillips, “segundo a qual o agente aprenderia com os erros
cometidos no passado, levando isso em conta na sua expectativa de hoje” (VELOSO et al, 2013,
p. 10). Logo, com a introducdo desse componente de inflacdo esperada, o resultado é outro,
pois, para cada inflagdo esperada haverd uma curva de Phillips, significando que o trade-off ndo

€ mais estatico. Assim, caso ocorra elevacdes no nivel da inflagdo, e consequentemente uma
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reducdo do desemprego na economia, os trabalhadores logo perceberiam uma taxa de inflacéo
superior a esperada (VELOSO et al, 2013).

E entdo, passariam a negociar os salarios baseados nessa expectativa e, como efeito,
tem-se a taxa de desemprego retornando a seu estado original, haja vista que os salarios reais
que estavam reduzidos voltam ao seu nivel inicial (VELOSO et al, 2013). Vieira (2014) explica
que apds a introducdo das expectativas, para manter-se a taxa de desemprego em niveis
inferiores a taxa de desemprego natural — NAIRU, deve se considerar ndo mais a taxa de
inflacdo, mas, a variacéo da taxa de inflacdo, o que por sua vez, implica em taxas de inflacdo
cada vez mais elevadas para que se mantenha as taxas de desemprego abaixo da NAIRU.

Correa (2009) explica que para se manter taxas de desemprego inferiores a taxa
natural € preciso sucessivas taxas de inflagdes cada vez mais elevadas no decorrer do tempo, e
devido a capacidade dos agentes econdmicos de se adaptar as politicas governamentais, 0
governo tende a insistir em constantes expansdes monetarias com o objetivo de reduzir o
desemprego, por conseguinte, a taxa de desemprego nao serd mais afetada, apenas, as taxas de
inflacdes estardo cada vez mais crescentes. Segundo Dornbusch e Fischer (2013), Phelps e
Friedman afirmam que, a longo prazo, a economia tenderia a taxa natural de desemprego
(NAIRU). De acordo com os autores, politicas monetarias expansionistas com o intuito de
ampliar o produto e, por conseguinte, ampliar o nivel de emprego, resultaria em aumentos do
nivel de produto e do nivel de precos, comprovando a relacdo inversa entre inflacdo e
desemprego, a vista que se reduz a taxa de desemprego simultaneamente aos aumentos da taxa
de inflacdo.

Entretanto, o nivel de emprego encontra-se acima da NAIRU, devido excessos de
demanda por trabalho, o que por sua vez, gera pressdes por aumentos salariais. Em razéo do
mercado de trabalho ser regido por contratos, as pressdes nao terdo efeitos imediatos, contudo,
guando renegociados, aumenta-se os niveis de salarios, diminuindo a demanda por trabalho,
como consequéncia, haverd aumentos nos niveis de precos, mas o produto e o emprego
retornam as suas taxas naturais, ou seja, a acdo da politica econdmica ndo tem efeito a longo
prazo, resultando somente em altas taxas de inflagdo (DORNBUSCH; FISCHER, 2013).
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Figura 3 - Curva de Phillips Aceleracionista
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Fonte: CORREA (2009, p. 17)

Friedman e Phelps incluiram na Curva de Phillips duas novas variaveis, sendo elas:
taxa de inflacdo esperada, a qual contém as expectativas de inflacdo e a taxa de desemprego
natural (NAIRU) (VIEIRA, 2014). A partir de entdo, a Curva de Phillips ganha a seguinte

forma, a qual ficou conhecida como Curva de Phillips Aceleracionista:

Infl — Infl.esp = b (Des — Des. nat)

Onde: Infl é a taxa de inflacdo no tempo presente, Infl.esp é a taxa de inflacdo esperada, Des €
a taxa de desemprego, Des.nat é a taxa de desemprego natural e b € um parametro positivo. Para
encontrar a NAIRU, é preciso que Infl=Infl.esp, ou seja, a inflacdo deve estar estavel e,
matematicamente, Des = Des.nat e Des.nat = NAIRU (VIEIRA, 2014).

Segundo Correa (2009, p. 17) “o principio aceleracionista, portanto, nos diz que a
troca entre a inflacdo e desemprego é impossivel no longo prazo. Apenas a taxa natural de
desemprego é consistente com qualquer taxa estavel de inflacdo”. Neste sentido, a curva de
Phillips de longo prazo é vertical, isto ¢, para qualquer taxa de inflacdo observada, a taxa de
desemprego sempre retorna a taxa natural (CORREA, 2009). O trade-off entre inflacdo e
desemprego ocorre, tdo somente, quando a inflacdo observada se encontra acima das

expectativas, o que de fato serd observado apenas no curto prazo, em virtude de que no longo
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prazo a inflacdo observada seré igual a taxa de inflacdo esperada e ndo havera relacdo nenhuma
entre a inflacdo e o desemprego (VIEIRA, 2014).

2.3.4 Curva de Phillips aumentada pelas Expectativas Racionais: as ContribuicGes de Robert
Lucas (1973) e Thomas Sargent (1975)

A curva de Phillips aumentada por expectativas adaptativas® significou um avango
a andlise econémica, contudo a versao aceleracionista que foi proposta por Friedman e Phelps
ndo estava sendo fiel aquela realidade, o que gerou desconfortos na teoria econdémica. Na
verdade, exceto nos casos observados de hiperinflagdo no periodo, o futuro da economia néo
poderia ser uma hipotética repeticdo do passado, ou melhor, o passado ndo é um bom previsor
do futuro (CORREIA; PEREIMA, 2011). O modelo com expectativas adaptativas implica dizer
que o0 agente esta perpetuando o seu passado, uma vez que incorpora 0s erros cometidos no
passado na analise atual, logo, age irracionalmente quando ndo considera a gama de
informacdes disponiveis que pode auxilia-lo nas decisdes futuras (CORREA, 2009).

Destarte, outros dois economistas modificaram a curva de Phillips, inicialmente
proposta por Phillips, para melhor explicar a realidade. Robert Lucas e Thomas Sargent
introduzem a questdo da racionalidade dos agentes na discussdo econémica. Segundo eles, as
expectativas dos agentes séo formadas baseadas nas previsdes sobre o comportamento futuro
de variaveis econémicas, como a inflacdo e desemprego. Para tanto, estas previsdes sao
realizadas usando o conjunto de informacdes existentes, além de um modelo racional para
prever o comportamento das varidveis no futuro, de modo que, apossado das informacGes ndo
se cometerd erros (CORREIA; PEREIMA, 2011).

Segundo Correa (2009, p. 21): “As expectativas racionais tém como hipétese basica
gue os agentes conhecem completamente 0 que se passa na economia. Eles ttm um modelo
macroecondmico na cabeca que descreve o comportamento das variaveis enddgenas em funcédo
das variaveis exdgenas”. Dessa forma, acredita-se que os agentes tém pleno dominio do
instrumental macroecondmico, isto €, inflagcdo esperada € igual & inflacéo realizada, de modo
que, erros de previsdo ocorrem somente devido a eventos aleatorios. E, similarmente ao modelo
de Friedman, a adoc¢do de uma politica monetarias expansionista traz resultados ineficazes
(CORREA, 2009).

& Ver mais em CORREA (2009).
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Nesse modelo proposto pelos novo-classicos, acredita-se que no curto prazo a
Curva de Phillips negativamente inclinada ndo exista, ou seja, a curva de Phillips é vertical
(CORREA, 2009). Lucas amplia a analise da Curva de Phillips para todo o sistema da
economia, ndo restringindo a andlise dos efeitos da inflacdo apenas no mercado de trabalho,
mas verificando os efeitos da inflagdo em todo o sistema econémico (SANTOS, 2021).

Deste modo, a equacédo da curva de Phillips das Expectativas Racionais é:

Infl—Infl.esp = B(Y; — YY)

Onde: Infl é a inflacdo no tempo corrente, Infl.esp é a inflagdo esperada, 3 é a sensibilidade, Y;
é o produto e YNé o produto potencial. Quando infl = infl.esp tem-se o produto potencial da
economia (SANTOS, 2021).

De acordo com Santos (2021) a curva de Phillips das expectativas racionais utiliza
0 produto potencial da economia para estimacdo do modelo, andlogo a NAIRU usada pelo
modelo aceleracionista. O Produto potencial é o produto que mensura o potencial de expansdo
do PIB sem estimulos artificiais de curto prazo, considerando somente a estrutura real da
economia, como: a expanséo da forca de trabalho, qualidade da for¢a de trabalho, investimentos
e qualidade dos investimentos. As elevacdes no nivel dos investimentos, sobretudo, os
aumentos na qualidade dos investimentos levam ao aumento da produtividade do trabalho e ao
aumento da produtividade total dos fatores de producdo (SANTQOS, 2021).

A produtividade do trabalho mensura a producdo de um trabalhador em dado hiato
de tempo. Em contrapartida, a producéo total dos fatores mecga ndo somente a quantidade, como
a qualidade do capital fisico, o0 melhoramento da logistica, a qualidade da educacéo do capital
humano e o ambiente benéfico para negocios, quer dizer, a liberdade econémica. Em vista disso,
constatam-se demais Curvas de Phillips, uma que contém as expectativas adaptativas, a
aceleracionista, e a outra com expectativas racionais (SANTOS, 2021).

2.4 O Estado da Arte da Curva de Phillips na Economia Brasileira

Considerando a abordagem mais especifica sobre a curva de Phillips, trataremos
agora de discorrer alguns resultados de pesquisas anteriormente realizadas por autores que
utilizaram o referencial tedrico da curva de Phillips aplicando metodologias econométricas sob
seus conceitos e estimando as variaveis para a realidade da economia brasileira, sustentando

assim a revisdo de literatura do presente trabalho.
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O trabalho pioneiro a respeito da Curva de Phillips foi o de Cysne (1985), no qual
contrasta dois periodos distintos da economia brasileira no intuito de analisar a relacdo entre
desemprego e inflacdo nos periodos mencionados, levando em consideracéo as particularidades
de cada intervalo de tempo observado (CYSNE, 1985).

Cysne (1985) estima a relagdo de Phillips utilizando-se de modelos econométricos,
bem como métodos econométricos, como 0 Modelo de Regressdo Simples (MRLS), o Método
dos Minimos Quadrados Ordinarios (MQOQO) e de variaveis instrumentais relacionadas,
objetivando responder questdes pertinentes ao funcionamento da economia brasileira em cada
um dos periodos em andlise. O autor conclui pela ndo existéncia do trade-off entre inflacdo e a
capacidade ociosa no longo prazo, confirmando que tal relagdo exista tdo somente no curto
prazo, haja vista que nos dois periodos analisados foi observada a presenca de relacdo negativa
entre inflacdo e desemprego, e a longo prazo tal relacdo tende a ser vertical, ou seja, nula.
Demais conclusdes de Cysne (1985) sdo:

a) Néo se podia rejeitar a hipétese de que as margens de oligopélios, mercados
caracteristicos da economia brasileira, sejam insensiveis ao nivel das atividades econémicas
presentes em cada um dos periodos citados.

b) As mudancas do nivel das taxas de inflagdo ocorridas no decorrer dos anos 1980
podem ser explicadas, por alteragdes das politicas salariais introduzidas no periodo de 1979 a
1983, como também por duas grandes desvaloriza¢cdes cambiais e os diversos choques de oferta
com origens distintas, sendo a maior delas, a crise do petréleo em 1979.

c) Os salarios respondem positivamente ao nivel de utilizacdo da capacidade
instalada da industria. Nos periodos observados no qual a industria tinha uma participacdo
significativa no produto interno bruto do pais, a variacdo da atividade industrial deslocava a
variacdo do salario médio dos trabalhadores.

Cavalcanti (1990) realiza testes economeétricos para estimar a curva de Phillips, com
a aversdo ao risco para a economia brasileira utilizando dados trimestrais que vai desde o
segundo trimestre de 1976 até o primeiro trimestre de 1989. O autor inclui na regressao a
volatilidade da inflagdo alegando que esta afeta o lado da oferta na economia, como ferramenta
para estimacdo opta pelo método de minimos quadrados em dois estdgios. Em seu trabalho,
Cavalcanti (1990) conclui que:

a) Nao se rejeita a hipotese de que tanto a taxa real de juros esperada tal qual o
coeficiente de variacdo da taxa de inflacdo sdo varidveis significativas para o nivel do produto.

A vista disso, mostra-se a importancia da administracio das politicas macroecondmicas quanto
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as incertezas em relacdo ao nivel de precos da economia, para manutencdo a longo prazo da
taxa de juros para garantia do produto de pleno emprego.

b) A baixa elasticidade-preco da oferta agregada observada no periodo estudado
pode ser explicada pelo recrudescimento inflacionario seguido da crescente volatilidade dos
precos ocorrido nos anos 80.

c) Oativismo fiscal conduz a reducéo do nivel de produto e ao aumento da inflacdo

de equilibrio;

d) Uma vez que a volatilidade da inflacdo aumenta com a elevacdo da taxa de
inflacdo, certamente o sistema se tornara instavel e quanto maior a expansdo monetaria menor
seré o nivel de produto no longo prazo (SACHSIDA, 2013).

Os artigos de Cysne (1985) e Cavalcanti (1990) sdo estudos das aplicaces da curva
de Phillips com resultados obtidos em periodos de grande surto inflacionario no Brasil, logo,
servem de referéncias para comparar os resultados mais recentes com os resultados de periodos
anteriores da economia brasileira.

A seguir sera apresentado os estudos recentes da curva de Phillips para a economia
brasileira, os quais ha a incorporacdo de dados ap0s a estabilizacdo econémica do Brasil
sucedida com o Plano Real.

Portugal e Madalozzo (2000) encontram uma estimativa linear do trade-off entre
inflacdo e desemprego para o periodo de 1982 a 1997 com significancia estatistica e que se
adequa aos dados da economia brasileira. Os autores estimaram a NAIRU por meio dos dados
do IBGE e do Departamento Intersindical de Estatistica e Estudos Socioeconémicos (DIEESE)
para periodos trimestrais entre 1982 a 1997, utilizando o Indice Nacional de Pregos ao
Consumidor (INPC) como proxy para a inflacdo, a taxa de desemprego é representada
utilizando o desemprego aberto tanto da Pesquisa Mensal de Emprego (PME) como da Pesquisa
de Emprego e Desemprego (PED) do DIEESE/SEADE e a inflacdo esperada.

Segundo Portugal e Madazollo (2000) quando a taxa de desemprego exceder a
NAIRU, havera escassez de trabalho no mercado, por outro lado, quando o desemprego estiver
préximo da NAIRU, volta-se a discussdo para a questdo de melhoria de qualidade do emprego
ofertado pelo mercado de trabalho, ndo somente em questdo da quantidade de trabalho que o
mercado oferta, a partir dai a discussdo pauta-se nos limites da jornada de trabalho,
investimentos em capital humano e nos contratos flexiveis (SCANDOLARA et al, 2015).

Minella et al (2003) faz uma analise com dados mensais para o periodo de 1995-
1997 a 2002-2012 e faz a descoberta de que a inflacdo esperada reage de forma consideravel

qguanto ao regime de metas de inflagdo. Desse modo, os autores concluem que a correlacédo
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demonstrada revela indicios de que as metas de inflagdo sdo importantes determinantes das
expectativas de inflagéo.

Como proxy para a inflacao utiliza-se o IPCA, e para substituto do desemprego
utiliza-se como proxy a taxa de desemprego sazonalmente ajustada de 7 dias, elaborada pelo
IBGE. Minella et al (2003) encontra os seguintes parametros para a curva de Phillips: inflagéo
passada varia entre 0,56 e 0,62; o desemprego passado varia entre -0,08, insignificante
estatisticamente, e -0,09, significante estatisticamente (BERTAZZI, 2021).

O estudo de Fasolo e Portugal (2004) testa a relacao entre inflacdo e emprego no
Brasil utilizando 4 hipo6teses novo-keynesianas, sdo elas: i) agentes ndo tem racionalidade
perfeita; ii) a imperfeita formacdo das expectativas tende a determinar o componente inercial
da inflacdo brasileira; iii) inflacdo possui componente inercial autbnomo; iv) relagdes nao
lineares entre inflacdo e desemprego garante melhor resultado para a economia no decorrer dos
ultimos 12 anos. O estudo usa dados mensais para o periodo de 1990-2001 a 2002-2008,
adotando o IPCA para estimar a inflagdo, bem como o desemprego aberto sazonalmente
ajustado, do IBGE para estimar o custo marginal das empresas.

Fasolo e Portugal (2004) concluem que a Curva de Phillips seja estimada
considerando algum tipo de ndo linearidade. Para a curva de Phillips brasileira foram
encontrados 0s parametros a seguir: inflagcdo passada = 0,13, inflacdo futura = 0,82 e hiato do
desemprego = 74,23. J& para o subperiodo jan/90 a jun/94: inflacdo passada = 0,30, inflacdo
futura = 0,44. E para o subperiodo jan/95 a ago/02: inflacdo passada = 0,10 e inflacdo futura =
—0.04, resultado insignificante (SACHSIDA, 2013).

Alves e Areosa (2005) contribuem teoricamente para os estudos da curva de Phillips
ao incluir a meta de inflacdo. Os autores derivam a curva de Phillips novo-Keynesiana e
incorporam a indexacao ndo somente por meio da inflacdo passada, como também pelas metas
de inflacdo. A proxy escolhida para a inflacdo é o IPCA, os autores também constroem uma
variavel para representar o custo marginal agregado das firmas, o qual referiu-se somente a
regido metropolitana de S&o Paulo (SEADE). Alves e Areosa (2005) utilizam-se de dados
trimestrais do periodo de 1995 a 2004 encontrando 0s seguintes parametros: meta de inflagdo
= 0,68 (significante); custo marginal = -0,11 (insignificante) (BERTAZZI, 2021).

Schwartzman (2006) estima curvas de Phillips para a economia brasileira com base
nos dados de precos desagregados, inovando no fato de ndo regredir uma curva de Phillips
agregada, mas sim realizar a regressdo conjunta de trés grupos de precos, sendo eles: precos de
bens comercializaveis, de precos de bens ndo-comercializaveis e de precos de bens monitorados

por meio do método dos minimos quadrados em 3 estagios. O estudo foi baseado em dados



37

trimestrais para distintas amostras iniciado pelos anos 1997, 1998, 1999 e finalizado no terceiro
trimestre de 2003. A proxy utilizada para o custo marginal das empresas foi a capacidade da
industria divulgada pela Fundacdo Getalio Vargas e para representar a inflacdo presente e a
passada utilizou-se o IPCA cheio (SCHWARTZMAN, 2006).

As expectativas de inflagdo foram modeladas a partir de um modelo vetorial
autorregressivo (VAR) como forma de estimar as variagbes do modelo bésico testando o
impacto de diferentes escolhas de modelagem feitas pela literatura, a citar a imposicao de
verticalidade de longo prazo da curva de Phillips e a modelagem de coeficiente de repasse ndo
linear (SCHWARTZMAN, 2006). A conclusédo dada por Schwartzman (2006), de modo geral,
é a de ndo ser possivel rejeitar a hipotese da verticalidade de longo prazo da curva de Phillips,
isto é, a relacdo de Phillips ndo possui correlacdo das variaveis inflacdo e desemprego a longo
prazo, sendo assim, uma boa hipdtese para se analisar a economia brasileira. O estudo encontra
0s seguintes parametros para a equacdo dos precos ndo comercializaveis: capacidade instalada
= 0,71 a 1,27, inflacdo passada = 0,39 a 0,50 e, para a equacdo de comercializaveis: inflacéo
passada = 0,37 a 0,56 (SACHSIDA, 2013).

O trabalho de Mendonca e Santos (2006) avalia se a introducdo de uma medida de
credibilidade da politica monetaria melhora a previsibilidade da curva de Phillips na economia
apos a incorporacao do regime de metas de inflagdo. O estudo concluiu que a utilizacdo da
medida de credibilidade pode resultar em modelos com qualidade de previsdo superior a de
modelos que imp&em uma relacédo estavel entre inflacdo e expectativas de inflacdo. Indica uma
previsibilidade superior, em comparacdo a modelos em que ha relacdo estavel entre inflacdo e
as expectativas de inflacdo. Adota-se como proxy do desemprego a taxa de desemprego aberto
da PED (DIEESE/SEADE) da regido metropolitana de Sdo Paulo (BERTAZZI, 2021).

A expectativa de inflacdo foi estimada por meio da série de expectativas de inflacéo,
medidas pelo IPCA e disponibilizadas pelo Banco Central do Brasil - BACEN. Foram
encontrados 0s seguintes parametros: para a inflacéo esperada — entre 0,43 e 0,96; para o hiato
do desemprego — entre -0,09 e -0,16; para a primeira diferenca do hiato do desemprego — entre
-0,01 e -0,08 (BERTAZZI, 2021).

Em Corte, Cassuce e Galante (2009) verifica-se a aplicabilidade da curva de Phillips
juntamente com a estimacgdo da NAIRU, para o periodo de novembro de 2001 a julho de 2008,
utilizando-se 0 método dos Minimos Quadrados Ordinarios, com o qual confirmou-se a
existéncia do trade-off entre inflacdo e desemprego para o periodo do estudo. Os autores
constatam que com o aumento de 1% na taxa de desemprego ocorre uma reducdo de 0,1917%

da inflagdo, bem como uma reducdo de 1% na taxa de desemprego reflete uma elevacéo de
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2,5080% na taxa de inflacdo observada. Com isso, Corte, Cassuce e Galante (2009) afirmam
que o Plano Real, a partir de 2008, estabiliza a inflagdo e mantem o mercado de trabalho mais
préximo da taxa de desemprego de equilibrio (SCANDOLARA et al, 2015).

O trabalho de Sachsida et al (2009) estima a curva de Phillips para o Brasil a partir
da mudanca de regime para a economia brasileira entre 1995 e 2008. Neste sentido, os autores
deste artigo adotam o modelo Markov-switching, o qual possibilita que ocorra dois regimes
diferentes no decorrer do periodo em estudo, além disso, o trabalho inova na utilizacdo de um
conjunto de variaveis amplo para representar o custo marginal das empresas e, 0s autores
salientam que a curva de Phillips é inadequada para retratar a dindmica inflacionéria na
economia brasileira (SACHSIDA et al, 2009).

Sachsida et al (2009) enumera trés pontos principais das conclusdes de seu estudo:

i) A adocdo de modelos ndo lineares para estimar a curva de Phillips torna o
coeficiente da expectativa de inflacdo superior ao coeficiente da inflacdo passada, com isso,
sugere-se que ao se adotar modelos lineares ha& possiveis subestimagdes do papel das
expectativas na dinamica inflacionaria.

ii) Os testes econométricos revelam haver uma forte rejeicdo da hipdtese de
linearidade nos parametros da curva de Phillips, ou seja, o uso de modelos lineares causa uma
estimacédo da curva de Phillips viesada e ineficiente.

iii) Os resultados encontrados nos testes demonstram pouca robustez e alta
sensibilidade dos parametros em relacéo a diferencas nas especificacdes de nao linearidade ou
das mudancas nos proxies adotadas. Sendo assim, indica-se a inadequacéo da curva de Phillips
a dindmica inflacionéria da economia brasileira.

Mazali e Divino (2010) estimam a Curva de Phillips para a economia brasileira,
com base em dados trimestrais para os periodos que vao desde 1995-2001 a 2004-2008. Este
artigo nao se preocupa com a ordem de integracdo das séries, pois, ap0s inumeros testes
verificou-se a estacionariedade de todas as varidveis presentes no estudo. Para tal estudo, 0s
autores usam variaveis logaritmicas, e adotam o IPCA como proxy para a inflacao, e a taxa de
desemprego aberta, do DIEESE, na regido metropolitana de Sdo Paulo para o custo marginal
das firmas.

Estima-se a inflacdo esperada baseado nas variaveis instrumentais. A estimacao dos
parametros da curva de Phillips é feita através do Método dos Momentos Generalizados (GMM)
com desvios-padrdes robustos. Em suas conclusbes, Mazali e Divino (2010) relatam que os
resultados econométricos encontrados mostram consisténcia com a teoria, ou seja, a curva de

Phillips ajustou-se bem aos dados da economia brasileira, com 0s seguintes parametros
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descobertos: para a inflagdo passada — 0,59, para a inflagéo futura — 0,44 e para o desemprego
de -0,13.

O trabalho de Arruda et al (2011) utiliza modelos néo lineares da curva de Phillips
para fins de previsdo alegando que os mesmos apresentam melhor desempenho em termos de
previsdo. O estudo revela que dado o regime com taxa de inflacdo abaixo de 0, 17% em quatro
meses consecutivos, o0 impacto da inércia inflaciondria e do repasse cambial mostra-se
estatisticamente insignificante, isto €, ndo se tem efeitos dessas variaveis nas variacdes da taxa
de inflacdo. Por outro lado, se tratando de um regime no qual a inflacdo ultrapassa os 0,17%
dos quatro meses passados aumenta-se drasticamente os efeitos tanto do repasse cambial quanto
da inércia inflacionéria, tornando-os estatisticamente significantes, mostrando o aumento da
correlacdo negativa com a taxa de inflacdo. No entanto, o autor explica que em ambas situacdes,
o hiato de produto se mostra estatisticamente desprezivel, ou seja, tanto o repasse cambial
quanto a inercial da inflagdo ndo afetam a variacdo do produto do PIB (SACHSIDA, 2013).

Mendonca et al (2012) estima a Curva de Phillips sob a visdo novo-Keynesiana na
economia brasileira utilizando o método GMM-HAC, usando distintas proxies para as variaveis
além de amostragens em distintos periodos de modo a garantir a robustez do modelo. As
conclusdes do estudo de Mendonca et al (2012) sé&o:

1) A expectativa de inflacdo e a inflacdo passada séo relevantes para a dindmica da
inflacdo no Brasil, fato este que pode ser notado mediante 0 aumento das expectativas a partir
do ano de 2002.

2) Nao se rejeita a hipdtese de que o efeito do desemprego sobre o nivel de inflacdo
seja somente a curto prazo. Quando a amostra se estende com dados a partir de 1995, o efeito
das expectativas parece menor ou igual ao da inercial da inflacdo, ou seja, o efeito de uma
desvalorizacdo cambial é positivo sobre a inflagdo.

3) Nota-se uma quebra estrutural no efeito de uma mudanca do cambio sobre a
inflacdo, baseado em dados a partir de 2002, verifica-se que o efeito de choques cambiais €
negativo.

No artigo de Sachsida (2013) relata-se as dificuldades que sdo encontradas na
selecdo das proxies apropriadas para modelar a Curva de Phillips na economia brasileira, tanto
em relacdo ao lado real da economia, como proxies para 0 desemprego, quanto as proxies
relacionadas com o lado monetario da economia, proxies para inflacdo e taxa de cambio. O
autor afirma que tais dificuldades influem da precisdo em saber que metodologia melhor
demonstrara a realidade tanto monetaria quanto real da economia do Brasil. De acordo com

Sachsida (2013), os diversos trabalhos realizados para modelagem da curva de Phillips
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brasileira utilizam a taxa de desemprego (calculado pelo IBGE), por esta ser mais abrangente,
expressando o custo marginal das firmas, sendo assim, a proxy apropriada para representar o
lado real da economia.

Contudo, o célculo da taxa de desemprego, feito pelo IBGE, sofre frequentemente
inimeras alteracOes, que consequentemente, impossibilita a modelagem verdadeira da Curva
de Phillips. Enquanto que do lado monetério se utiliza por padrdo os dados do IPCA como
proxy da inflacdo, no entanto, seu uso na modelagem da curva de Phillips implica em deduzir
que dados das 11 regides pesquisadas pelo IPCA exprimem a realidade da taxa de inflacdo para
mais de 5000 municipios brasileiros. Outro obstaculo encontrado por Sachsida (2013) ¢é a
escolha das proxies do choque da oferta.

Para tal, a taxa de cdmbio € usada frequentemente, todavia, coloca-se em questdo
se usa-se o nivel da taxa de cambio ou a variavel do crescimento da taxa de cAmbio, além disso,
necessita-se que haja um hiato de tempo para que a taxa de cambio influencie a taxa de inflacéo,
e testes empiricos realizados confirmam que desvalorizagfes cambiais ndo afetam o IPCA
(SACHSIDA, 2013).

Em Veloso et al (2013) utiliza-se a metodologia de Johansen na estimacdo da Curva
de Phillips brasileira para o periodo de janeiro de 2002 a margo de 2012. Os dados foram
retirados das bases do IPEADATA, IBGE e BACEN, sdo eles: IPCA, taxa de inflagcdo esperada
e a taxa de desemprego.

Os autores, citados acima, constatam a existéncia de uma relacdo de longo prazo
entre inflacdo e desemprego, contudo, ndo se afirmam que se tenha uma relacdo inversa entre
as variaveis. Entretanto, no curto prazo verificou-se haver a relacdo inversa entre a taxa de
inflacdo e a taxa de desemprego, porém, demonstrou-se insignificante estatisticamente, o que
levou os autores a concluir que a Curva de Phillips para o periodo estudado ndo se concretizou.
Para Veloso et al (2013) quando se avalia o resultado encontrado no trabalho, desconsiderando
a inferéncia estatistica, pode-se alinhar o resultado ao que disse Friedman em seus estudos, de
que a Curva de Phillips existe somente no curto prazo em razdo da assimetria de informacao
entre empregados e empregadores, que ndo leva a ilusdo monetaria.

Costa (2014) modela a Curva de Phillips brasileira com dados trimestrais para o
periodo de marco de 2002 a setembro de 2014. Em relacéo a inflagéo foi obtido dados da séerie
de variacdo do IGP-M mensal do sistema gerador de séries temporais do BACEN, e foi retirado
também do Boletim Focus do Banco Central do Brasil (BACEN) as expectativas das taxas de
variagfes mensais de inflacdo. Os dados referentes a taxa de desemprego no periodo analisado

foram retirados do sistema gerador de séries temporais do BACEN, a partir de dados das
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variaveis das taxas de desemprego aberto das regides metropolitanas de Recife, Belo Horizonte,
Salvador, S&o Paulo, Rio de Janeiro, Porto Alegre e, a taxa de desemprego natural (NAIRU)
foi retirada do artigo de Caiado (2003).

O método de estimacdo usado por Costa (2014) foi o mesmo de Gordon (2011)
pelos minimos quadrados ordinarios. Costa (2014) relata em suas conclusdes que o desemprego
encontrado foi muito baixo, contudo, negativo como advoga a teoria. Por outro lado, a inflagéo
do periodo estudado foi elevada. Com isso, pode-se verificar que o resultado obtido para o nivel
de desemprego é desprezivel estatisticamente, logo, no periodo da pesquisa de Costa (2014)
n&o se evidencia a existéncia do trade-off entre inflagdo e desemprego.

O trabalho de Santos (2021) estima as Curvas de Phillips procurando verificar entre
elas quais possui significancia estatistica no periodo de 2004 a 2019 para a economia brasileira,
além de mostrar o grau de correlacdo existente entre as variaveis da inflacdo e do desemprego
diante da realidade observada na economia brasileira no periodo citado. O autor objetivando
adequar os dados para melhor estimar as curvas, transforma os dados mensais (IPCA e salarios
nominais) em trimestrais, bem como em varia¢fes percentuais, para os valores dos salarios
nominais.

Segundo Santos (2021) as proxies adotadas para taxa de inflacéo foi o IPCA, e para
a taxa de desemprego foi a taxa de desocupacéo, retirados do IBGE. O autor citado constatou
que das 4 curvas de Phillips estudadas pela teoria, somente duas delas sdo significantes
estatisticamente, a citar a curva de Phillips Original (9,6% da taxa de inflacdo poderia ser
explicada pelo nivel de desemprego) e a curva de Phillips Aceleracionista, em que segundo o
coeficiente de determinacdo consegue explicar a uma taxa de 6% a variabilidade em torno do
processo inflacionario da economia brasileira, e as demais foram insignificantes para o estudo,
a citar: a Curva de Phillips primeira versao e a Curva de Phillips das Expectativas Racionais.

O estudo concluiu que houve uma NAIRU de 9,17%, valor este extremamente alto
para um pais como o Brasil, com economia de renda média, equivalendo a aproximadamente
10 milhdes de desempregados, que de acordo com Santos (2021) pode ser resultado da baixa
produtividade, engessamento das leis trabalhistas e a estrutura concentrada do mercado de
trabalho. Foi encontrado também um produto potencial de cerca de 1,54%, valor muito baixo
para um pais de renda média como o Brasil, no qual pode levar cerca de 54 anos para que o PIB
dobre seu valor, caso se mantenha essa média de variacdo do PIB, condenando a economia
brasileira a um pais de renda per capita média, devido a motivos como: engessamento de leis
trabalhistas, dificuldades em realizar negdcios, legislacdo tributéria que afeta os precos relativos

demasiadamente, endividamento do Estado etc.
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Santos (2021) pontua, em sua conclusdo, que exista uma relacdo inversa entre
Produto potencial e a NAIRU, pois ao haver reformas econdmicas que estimule a produtividade,
0 Produto potencial se eleva e consequentemente acontece a reducdo da NAIRU brasileira.
Nesse sentido, a partir da reviséo literaria acima observa-se que a aplicacao da curva de Phillips
em qualquer que seja a economia pode ser realizada por meio de diversas metodologias, e pode
resultar em distintas conclusdes, 0s quais podem vir a servir de base para o delineamento de
diferentes politicas econdmicas, como para o controle das variaveis econdmicas, Como € 0 caso,

principalmente, da inflacdo e do desemprego.
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3 METODOLOGIA

Nesta secédo pretende-se expor 0 passo a passo para se alcangar os resultados obtidos
com as estimacdes da Taxa de desemprego e das Curvas de Phillips do presente trabalho. Serdo
apresentadas as particularidades de cada teoria das curvas, bem como os modelos estatisticos e
suas especificacdes. Por fim, a falaremos sobre 0 banco de dados, os passos para estimacoes do

modelo economeétrico e os testes de hipoteses para cada uma das curvas.

3.1 Modelo Econométrico da Curva de Phillips e da taxa de Desemprego

Ao considerar duas variaveis, X e Y, relacionadas por meio da seguinte funcéao
matematica Y = f(X); dado o conjunto de valores X (i = 1, 2, ..., n) e os valores
correspondentes de Y; = f(X;), tem-se todos os pontos (Xi, Yi) do grafico representados em
uma curva que relaciona as duas variaveis, assim, representando o modelo matematico
(HOFFMAN, 2016). No entanto, a variavel dependente Y pode ser afetada por outros fatores
ndo considerados no modelo. Sendo k e m variaveis que influenciam o comportamento da

variavel dependente:
Y = f(Xl,Xz, ...,Xk,Xk_H, ---'Xk+m)
Quando analisamos Y em funcdo de k ou m verifica-se a existéncia de um residuo
ou erro. Tais perturbacBes sdo chamadas de variavel estocastica ou erro do modelo (u)

(HOFFMAN, 2016). Sendo considerado como um erro aditivo, 0 modelo estatistico pode ser

descrito como

Y; = f(X1i, X240 s Xiei) + 1 (i=1,..,n)

Contudo, ao se considerar somente uma variavel independente, tem-se

Yo = f(X) +

De acordo com Hoffman (2016, p. 2) “Neste caso, o conjunto de pares de valores

(Xi, Yi) corresponde a um conjunto de pontos, dispersos em torno da curva representativa da

fungdo”. E que, segundo ele, caracterizam um modelo estatistico. Num modelo estatistico,
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portanto, a existéncia do erro do modelo (u;) é justificada pelos erros de mensuragéo da variavel
dependente.

Hoffman (2016) afirma ainda que em casos reais 0s erros nos modelos estatisticos
existem devido os efeitos das variaveis exdgenas ao modelo. E admitindo-se que exista erros
de mensuragdo em Y, logicamente, os valores das variaveis independentes também serdo
afetados. Diante disso, modelos econométricos consideram a variavel estocastica (erro) do
modelo, haja vista que tal variavel abrange todos os fatores que afetam a variavel dependente,
mas que nao sdo levados em conta explicitamente, o distinguindo do modelo matematico.

Para fins de comparagdo com o modelo matematico, a seguir sera exposto o modelo

econométrico da Curva de Phillips Original:

Infl = By —B1Des + ¢

Onde Infl é a taxa de inflagéo, Des é a taxa de desemprego, Po ¢ o intercepto ¢ 1 €
o coeficiente e &, é 0 erro do modelo.

Considerando o modelo estimado por Monteiro (2014), o presente trabalho
apresenta o seguinte modelo para estimacdo da taxa de desemprego para a economia brasileira
no hiato de tempo, de 2004 a 2019. A seguir, 0 modelo MRLM para a taxa de desemprego:

Des = B, — fiImport — B,Export — BsInfl + B,PIB + BsCambio + B¢Sal + €

Onde Des é a taxa de desemprego, e as variaveis independentes: Import é a
importacdo, Export é a exportacado, Infl é a inflacdo, PIB é o produto interno bruto, Cambio é a

taxa de Cambio, Sal é Salario, os B's sdo 0s parametros da equacao e € € o erro do modelo.

3.1.1 Métodos econométricos para a estimacdo da Taxa de Desemprego e das Curvas de Phillips

O presente trabalho ajustard modelos econométricos para a Taxa de Desemprego e
para as Curvas de Phillips Original e Aceleracionista, para tanto, serdo usados 0s métodos e 0s
conhecimentos de econometria de: Modelo de regresséo linear simples (MRLS), Modelo de
regressao linear maltipla (MRLM), Modelo de equacdes simultaneas (MES), além de alguns

testes econométricos que produzem confiabilidade, previsibilidade e particularidade ao modelo.
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3.1.1.1 Modelo de Regressdo Linear Simples

A Regressdo Linear Simples é uma técnica estatistica cujo escopo € investigar e
modelar a relagdo linear entre duas variaveis, Y (dependente) e X (independente). Baseia-se em
encontrar uma funcdo matematica que exprima o relacionamento linear entre as duas variaveis.
Uma vez constatado que existe correlacdo linear entre duas variaveis, pode-se tentar prever o
comportamento de uma delas em funcédo da variacdo da outra (GUJARATI, 2011).

Consideremos duas variaveis X e Y. Dados n pares (X1, Y1), (X2, Y2), ..., (Xn, Yn),
se Y é funcdo linear de X, pode-se estabelecer uma regressdo linear simples cujo modelo
estatistico € (GUJARATI, 2011):

Yi= o+ PiXi + &

Neste modelo, Yi é uma varidvel aleatoria e representa o valor da variavel
dependente, X; representa o valor da variavel independente, Bo € 1 S80 0S parametros do modelo
que definem a reta de regressdo. O parametro o, chamado intercepto ou coeficiente linear
representa o valor esperado de Y quando todas as variaveis sao iguais a zero e o parametro P,
chamado de coeficiente de regressdo ou coeficiente angular, representa a inclinacdo da reta
regressora e mostra a variacdo esperada em Y quando Xi aumenta em uma
unidade e as demais sdao mantidas fixas (GUJARATI, 2011). Ao estabelecer o modelo de
regressdo para os dados, pressupde que:

i. Hécorrelacdo linear entre Y e X;
ii.  Os valores de X’s sdo fixos, isto €, X ndo é uma variavel aleatoria;
iii. A média do erro ¢é nula, ou seja, E(&i) = 0. Desta forma, segue que:
E(Yi) = E(Bo + Paxi + &)
= Bo + BuXi + E(&i)
= Bo + PrXi

Iv. Para um dado valor de x, a variancia de &; ¢ sempre o2, isto é:

Var(ei) = E(e% ) — [E(&)]? = E(e® ) = 0,
v. Isto implica em:

Var(Yi) = E[(Yi — E(Y1))?] = E(si®) = 6.

vi. Entdo, podemos dizer que o erro é homocedastico (tem variancia constante).

vii. O erro de uma observagdo é independente do erro de outra observagédo (erros ndo

correlacionados), isto é:
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Cov(ei, &) = E(ei, &) — E(e)E(g) = E(ei, ) =0,  1#]
viii. Supomos que os erros tém distribuicdo Normal.

ix. Desta forma, combinando (iii), (iv) e (vi) temos que & ~ N(0; 6°).
3.1.1.1.1 Estimacéo dos parametros do MRLS

Na analise de regressdo deve-se, em primeiro lugar, obter as estimativas 3, e $; dos
parametros o ¢ 1 da regressdo, a partir de uma amostra de n pares de valores X, Yi (' sendo i
=1,2,...,n), correspondentes a n pontos num grafico (GUJARATI, 2011).

Obtém, entdo

Y= Bo+ BuXi

Onde ¥;, B, e B, sdo respectivamente estimativas de E (Y;) = B, + B1X;, o e pi.
De acordo com Guijarati (2011), o método dos minimos quadrados consiste em
adotar como estimativas dos parametros os valores que minimizam a soma dos quadrados dos

desvios.

L=Xi 51'2 = YialYi = Bo — ﬁ1xi]2-

Onde a poténcia faz-se necessaria, uma vez que a soma dos desvios é nula, assim,
., & = 0. Dessa forma, para encontrarmos as estimativas dos pardmetros, deve-se minimizar
L em relagdo aos parametros Po e 1. Para este fim, deriva-se L em relagéo aos parametros o €

B1. Desse modo,

OL(Bo,Br) .\
—ag =2 Z(Y ~ Bo = fr)
e
AL(Bo, By .
% = —2 Z(Yi — Bo — B1xi)x;.

Substituindo Bo e P1 por B, e B, de modo a indicar valores particulares dos

parametros que minimizam L, e igualando as derivadas parciais a zero, obtém-se



47
n

_ZZ(Yi - Bo - 31351') =0
i=1

n
=23 (¥ = fo — fux)x; = 0
i=1

Simplificando, obtém-se as Equacdes Normais de Minimos Quadrados.

, _
_ Ximxy; —nxY
- n

2 _ 52
L1 Xi —nx

=
iy

Onde x e y sdo as médias aritméticas de X e Y, respectivamente. Os valores de 3,
e 5, assim determinados sdo chamados Estimadores de Minimos Quadrados. Logo, o modelo

de regressdo linear simples ajustado €

Y= B+ Bix

Em que ¥ é um estimador pontual da média da variavel Y para um valor de x.

3.1.1.2 Modelo de Regressdo Linear Mdltipla
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Temos a regressdo linear multipla quando consideramos que pelo menos duas
variaveis independentes ou explanatorias (X’s) estejam relacionadas linearmente com a
variavel dependente Y (GUJARATI, 2011).

X1, X2, ..., Xp

O modelo de regressao linear maltipla (MRLM) populacional é dado por

Yi=Bo+ BaXi + BoXai + - - - + PoXpi + €

Neste modelo, Y € a variavel dependente, 0s Xi’s sao as variaveis independentes,
Bo e P1 sdo os parametros do modelo ¢ €i é o erro do modelo. O parametro o € 0 intercepto e
representa o valor esperado de Y quando todas as varidveis sdo iguais a zero e 0 parametro f3;
o coeficiente parcial e representa a variagdo esperada em Y quando Xi aumenta em uma unidade
e as demais sdo mantidas fixas (GUJARATI, 2011). O modelo estabelece algumas
pressuposicoes a seguir:
i. Linearidade entre as variaveis X e Y.
ii. Valores fixos de X ou valores de X independentes do termo de erro.
iii. O termo de erro &i tem valor médio zero.
iv. Homocedasticidade ou variancia constante de &i.
v. O nimero de observacdes n deve ser maior que 0 nimero de parametros a serem
estimados.
vi.  Nao ha colinearidade exata entre as variaveis X’s. ou seja, ndo ha relagdo linear

exata entre as variaveis independentes.

3.1.1.2.1 Estimagéo dos Parametros do MRLM

Segundo Gujarati (2011), o MRLM pode ser representado em sua forma matricial

Y=Xf+¢

Como no MRLS, o objetivo ¢ minimizar a soma dos quadrados dos residuos
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n

S = 251'

i=1
=eTe= (Y —XB)T(Y — XB)
=YTY —YTXB — BTXTY + BTXTXp
=yTy — 2B8TXTY + BTXTXP

Derivando e igualando a zero

aS(B)
B
= XTXB = XTY (equagOes normais).

—2XTY +2X"XB =0

Se existe (XTX)™1, tal que

B=X"TX)XTy

Logo B é o EMQ de B.

Dessa forma, o modelo estimado é

Y =XpB
=X (XTX)"1xTy

E os residuos amostrais

3.1.1.3 Modelo de Equacbes Simultaneas

A maioria das relagcdes econdmicas expressam a relagdo linear entre duas variaveis,
variavel independente, X, e a varidvel dependente, Y. Dessa forma, havendo uma relacdo de

causa e efeito entre as variaveis, ela sera unidirecional, de modo que, a variavel independente
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sera a causa e a variavel dependente serd o efeito (GUJARATI, 2011). Contudo, muitas
situagBes mostram que a relacdo de causa e efeito unidirecional ndo € significativa, uma vez
que pode ocorrer da variavel Y esta determinada pelos X e alguns dos X estiverem determinados
pelo Y, indicando assim, a existéncia de um fluxo de influéncia de méo dupla entre variaveis
econdmicas, isto é, uma variavel econdmica afeta uma ou mais varidveis econdmicas e é,
simultaneamente, afetada por elas (GUJARATI, 2011).

Guijarati (2011) exemplifica essa questdo por meio do modelo I1S-LM. O conhecido
modelo de equilibrio do mercado de bens, relacdo IS, pode ser expresso em sua forma nédo
estocéstica da seguinte maneira:

Funcdo consumo: C; = By + B1Yur 0<p1<1

Funcéo de arrecadagéo de impostos: Ty = ay + a;Y; O0<m<l1
Funcéo investimento: I, = yo + yi1:

Defini¢do: Yy, = Y, — T

Gastos do Governo: G, = G

Identidade da renda nacional: Y; = C; + I, + G,

Onde Y = renda nacional, C = despesas do consumo, | = investimento desejado, G
= nivel dado de gastos do governo, T = impostos, Yq¢ = renda disponivel, r = taxa de juros.

Substituindo as equacdes de renda disponivel e a funcao de arrecadacgéo de impostos
na funcdo consumo e substituindo a fungdo investimento e gastos de governo na equacéo da
renda nacional obtemos a equacao IS a seguir:

Yt = T[O + T[th

Onde
S Bo— aoBi+ vo+ G
° 1= 41— a1)
1
T, =
T (1 - ay)

Os m, e 1, sdo os coeficientes da forma reduzida e expressam a variavel endégena
em funcdo das varidveis exogenas.

Temos assim a equacdo de equilibrio do mercado de bens, a qual oferece
combinacg0es da taxa de juros e do nivel de renda que estabiliza 0 mercado de bens.

Quando estimamos a func¢do consumo de forma isolada torna-se improvavel obter
estimativas de Po e B1 ndo viesados e consistentes, haja vista que temos uma interdependéncia

entre as variaveis, pois, o consumo depende da renda disponivel, que depende da renda
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nacional, Y, que por sua vez, depende da taxa de juros, r, e dos gastos do governo, G, além dos
demais parametros existentes em mo. L0go, considerando tais influéncias, a simples regressao
da funcdo consumo contra a renda disponivel resultara em estimativas tendenciosas e
inconsistentes de o e B1 (GUJARATI, 2011).

Do outro lado do modelo IS-LM tem-se o equilibrio do mercado monetério, a
relacdo LM, a qual nos da as combinacfes de taxas de juros e nivel de renda que ajusta o
mercado monetario, isto €, iguala demanda a oferta de moeda (GUJARATI, 2011). Em sua
forma n&o estocéstica, o0 modelo é dado como:
Funcéo de demanda por moeda: M = a + bY, — cr;
Funcdo de oferta de moeda: M§ = M
Condicao de equilibrio: M¢ = M;
Onde Y = renda, r = taxa de juros e M = nivel de moeda.
Realizando a condicao de equilibrio, tem-se a equacdo LM a seguir:

Y, = o + LM+ A1y

Onde
Ao = —a/b
A= 1/b
A, = ¢/b

As curvas IS e LM indicam que existe uma gama de taxas de juros apropriadas ao
equilibrio do mercado de bens e uma gama de taxas de juros apropriada ao equilibrio do
mercado de moeda. Sendo assim, fica claro que existe somente uma taxa de juros e um nivel de
renda compativel com ambos os equilibrios e, para obté-los torna-se necessario igualar as
equacdes IS e LM para demonstrar os niveis de renda e da taxa de juros simultaneamente
apropriadas para o equilibrio do mercado de bens e monetario (GUJARATI, 2011).

Isso nos leva a considerar os modelos de equac6es simultaneas (MES), modelos nos
quais hd mais de uma equacdo de regressdo, uma para cada variavel interdependente. Um

modelo hipotético de equacdes simultaneas € dado por

Y1i = B1o + BraY2i + ProXui + €1
Yai = PB2o + P21 Y1i + P22 X1i + €2

Neste modelo, Y1 e Y2 sdo varidveis endogenas, X1 ¢ uma variavel exdgena, €1 € &2

sdo os erros € os B’s sdo os parametros das equacdes estruturais do modelo. O conjunto de
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variaveis dependentes denominamos varidveis endogenas e ao conjunto de variaveis
independentes denominamos varidveis exogenas.

Um dos problemas do MES € que, em muitos casos, as variaveis enddgenas estardo
correlacionadas com os erros do modelo, contrariando o pressuposto dos modelos de regressédo
linear, assim, causando estimativas, por Minimo Quadrado Ordinario (MQOQO), viesados e
inconsistentes. Com isto, a estimacgdo pelo método MQO torna-se inapropriada, pois, resultara
em estimadores viesados e inconsistentes, contrariando o pressuposto dos modelos de regressdo
linear de que os residuos sejam independentes. Em virtude da frequente utilizagdo dos modelos
de equacbes simultaneas, principalmente em modelos econométricos, tém sido formuladas
técnicas alternativas para estimacdo (GUJARATI, 2011).

Uma das técnicas, apresentada a seguir, sera utilizada no presente trabalho:

a) Problema da Identificacéo

Segundo Guijarati (2011), o problema da identificacdo é a possibilidade de obter os
parametros de uma equacdo estrutural por meio dos coeficientes estimados na forma reduzida.
Dessa maneira, se 0s parametros da equacdo estrutural serem obtidos com a ajuda dos
coeficientes estimados na forma reduzida, diz-se que a equacao é identificada, por outro lado,
se isso ndo for satisfeito diz-se que a equacao é subidentificada. O autor afirma ainda, que uma
equacdo identificada pode ser dividida em exatamente identificada, quando obtém-se os valores
exatos dos parametros estruturais; ou superidentificada, caso obtenham-se mais do que um valor
exato por alguns dos parametros das equacdes estruturais (GUJARATI, 2011). Dessa forma, e
visando auxiliar nessa tarefa de forma sistematica existem algumas regras de identificacdo, ou
condic@es de posto de identificacdo, que sera descrita a seguir:

- Condicéo de ordem: Em um modelo de M equacBes simultaneas, para que uma
equacdo seja identificada, exclui-se ao menos M-1 das variaveis (endogenas e
predeterminadas) que aparecem no modelo. Ao excluirmos exatamente M — 1 das variaveis, a
equacdo sera identificada. Se excluirmos mais do que M —1 variaveis, ela sera superidentificada

(GUJARATI, 2011). Para fins de entendimento das condigdes de posto, introduz-se as notagdes

a seguir:
M = numero de variaveis enddgenas no modelo
m = numero de variaveis enddgenas em uma dada equacgéo
K = numero de variaveis predeterminadas no modelo, com inclusdo do
intercepto

k = nimero de variaveis predeterminadas em uma dada equacao
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Guijarati (2011) explica que, dado um modelo de M equacdes simultaneas, para que
uma equacédo seja identificada, o0 numero de variaveis exogenas excluidas da equacdo néo
devera ser menor do que o numero de variaveis endogenas inclusas na equacdo menos 1, ou
seja, satisfazer a seguinte condicdo

K-k>m-1

Em que,

Se K—k <m — 1, a equagdo ¢ subidentificada

Se K—k=m-1, aequacdo é identificada

Se K—k>m -1, aequacdo é superidentificada

Com isso, € possivel ocorrer a identificacdo de uma equacdo num modelo de
equacdes simultaneas quando a equacgdo exclui uma ou mais varidveis presentes nas demais
equacdes do modelo, o que assegura a identificagdo de uma equacdo. O método de Minimos
Quadrados Indiretos (MQI) é utilizado somente para equacdes identificadas ou exatamente
identificadas, e 0 método de Minimos Quadrados em 2 Estagios é apropriado apenas para
equac0es superidentificadas (GUJARATI, 2011).

3.1.2 Método dos Minimos Quadrados em dois Estagios

Para uma equacao estrutural superidentificada o método utilizado para se obter as
estimativas dos coeficientes estruturais é chamado de método dos Minimos Quadrados em Dois
Estagios (MQ2E) (GUJARATI, 2011). Considere um MES com duas equagdes hipotéticas:

Yi=Pwo+X1+u
Y2=P20+ ParY1 + XoP22+ U2

Para estimar a segunda equagao, siga 0s seguintes passos:
e Estégio 1: Regrida a variavel endogena, da primeira equacgdo, em fungéo de todas
as variaveis exogenas
Y1 =TIl + IT1 X1 + I12X>2 + u.

Estime o0 modelo usando o MQO
Y1=1Mo + NiXy + MoXo
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E, faca Y1 = Y1+ 0, onde Y é o valor médio estimado de Y1 e 0 é o residuo do

modelo, definido como 0 = Y1 — Y1. Temos que Y1 e (i &0 néo correlacionados.

e Estagio 2: substitua Y1 = Y1 + (i na equago 2

Y2 = P20 + Par(Y1 + Q) + XoP2z + Uz

= B2o + Par Y1+ XoPaz + U

Onde u* = uz + P22 0. Temos que Y1 n&o é correlacionado com u*, assim, podemos

usar o0 MQO para estimar a segunda equacao. E os estimadores obtidos sdo consistentes; isto &,

eles convergem aos seus valores reais a medida que o tamanho da amostra aumenta

indefinidamente. Para estimar a primeira equacdo siga 0s mesmos passos acima.

(2011):

Sobre 0 MQZ2E, segue abaixo algumas de suas caracteristicas, segundo Gujarati

O M2QE pode ser aplicado a uma equacéo individual no sistema sem considerar
qual(is) quer outra(s) equacao(6es) no sistema. Quando se tem muitas equagdes,
para a solucdo dos modelos econométricos, 0 MQZ2E oferece um método
econbmico, por esse motivo, 0 método é frequentemente utilizado na pratica.
O método MQZ2E fornece apenas uma estimativa por parametro.

Possui facil aplicacdo, uma vez que precisa somente saber 0 nUmero total das
varidveis exdgenas do sistema sem conhecer outras variaveis do sistema.

O método de MQ2E é especialmente projetado para equacOes
superidentificadas, embora possa também ser aplicado as equacfes exatamente
identificadas. Desse modo, os resultados de MQ2E e MQI s&o idénticos. A ideia
basica subjacente ao método MQZ2E ¢é substituir a variavel explanatoria
enddgena por uma combinacdo linear das variaveis exdgenas no modelo e
utilizar essa combinagdo como a variavel explanatdria em vez da varidvel
endogena original.

Uma caracteristica notavel tanto dos MQI como dos MQ2E é que as estimativas
obtidas sdo consistentes, isto €, a medida que o tamanho da amostra aumenta
indefinidamente, as estimativas convergem para os valores reais da populacéo.
As estimativas ndo podem satisfazer as propriedades de amostras pequenas, tais
como a tendenciosidade e a varidncia minima. Entretanto, os resultados obtidos
por meio da aplicacdo desses métodos em amostras pequenas e as inferéncias

extraidas por meio deles deveriam ser interpretados com o devido cuidado.
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3.1.3 Teste de Hipdtese

A teoria do teste de hipoteses trata da formulacdo de regras ou procedimentos a
serem adotados para decidir se a hipdtese nula deve ser rejeitada ou ndo (GUJARATI, 2011).
Em uma MRLS sdo construidos testes de hipdteses para os parametros Po e B1. As hipdteses

estatisticas para o S80:

{HO:BO =0
Hl:ﬂo 0

Sendo a variancia desconhecida, a estatistica de teste é dada por:

Onde Sxx € 0 desvio padrdo de X, x é a média aritmética de X e & é a variancia.

Rejeita-se Ho com nivel de significancia de a x 100% se |T| > tm-2, w2).

O teste de hipotese para £, comprova se a reta estimada passa pela origem ou nao.
Quando se aceita a hipotese nula Ho, nota-se que ao nivel de significancia o a reta de regressdo
ndo possui intercepto, ou seja, utiliza-se o “modelo de regressao sem intercepto” (GUJARATI,
2011).

As hipoteses para P1 S&0:

{Ho:ﬂl =0
Hl:ﬁl #0

Chamado de teste de significancia do MRLS, testa as seguintes hipoteses:

{HO: ndo existe relacdo linear entre X e Y.
H;: existe relacdo linear entre X e Y.

Considerando a variancia desconhecida, a estatistica de teste é
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Sxx

Rejeita-se Ho com nivel de significancia de a x 100% se |T| > tm—2, w2).

O teste de significancia de p;, prova se ha relacéo linear entre a variavel dependente
e independente. Quando ndo se rejeita a hipotese nula, Ho. Evidenciando que, ao nivel de
significancia a, ndo ha relacéo linear entre as variaveis e 0 MRLS néo é adequado para modelar
a relacdo entre elas (GUJARATI, 2011).

Gujarati (2011) afirma que uma alternativa usada para auxiliar na decisdo em
rejeitar ou ndo a hipotese nula é utilizando o p-valor, 0 menor valor do nivel de significancia
no qual rejeitamos a hipotese nula, Ho. Dessa maneira, se o nivel de significancia, a, proposto
para o teste for menor que o p-valor néo se rejeita Ho.

Logo, 0 p-valor para os testes de hipoteses de Po e P1 é calculado da seguinte

maneira:
p —valor =2 * P(tn2>|T|)

Com um nivel de significancia de 5%, indica que para rejeitar a hipotese nula é
preciso que o p-valor seja menor que 0,05, assim, ha evidéncias que as variaveis possuem
relacdo linear, ou seja, séo significativas.

Em um MRLM séo feitos testes de significancia conjunta dos coeficientes parciais
daregressdo, isto &, testando a hipotese de todos o0s coeficientes parciais de regressdo verdadeiro
ser igual a zero. Para tanto, usa-se o teste de significancia conjunta (GUJARATI, 2011).

O teste de hipdteses €

{ Hy: By = By = -+ = B, = 0(nenhum dos 's é significante)

Hy:B; # 0 para pelo menos um j = l(hé pelo menos um f; Significante)

Utiliza-se a tabela ANOVA (Tabela 1), em que,
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Fonte de
variacdo SQ GL QM F~Fan
- n (%, — 7)? =BTXTY — n¥? SQR
Regressao i1 (% ) ) — QMR
id n A% T AT yT SQE OME
Residuos n (%) =YTY - gTXTY n-p-1 ra—
Total i (Y = )2 =YTY —ni? n—1

Fonte: GUJARATI (2011)

A estatistica de teste F é dada por:

_ QMR
F=omg ~ Feon-p-1)

Rejeita-se a hipotese nula Ho, se Fcaic > Fapnp-1).

Quando ndo se rejeita a hipdtese nula Ho, isto implica que nenhuma variavel

independente é significativa para explicar a variavel dependente. Se rejeitamos Ho, a0 menos

uma variavel independente é significativa. O teste F, da ANOVA, serve para testar a hipoteses

de que os coeficientes parciais do modelo sdo significativos para explicar a variavel dependente,

quando se rejeita a hipotese nula, Ho (GUJARATI, 2011).

A partir dai, aceita-se evidéncias de que ha, pelo menos, um coeficiente

significativo, e entdo, recorre-se ao teste t individual com o intuito de verificar entre os

coeficientes parciais do modelo qual ou quais s&o significativos. O teste t individual serve para

verificar a significancia de qualquer coeficiente de regressdo individualmente (GUJARATI,

2011). Portanto, testa as seguintes hipoteses:

Hy:Bj = 0 (0 j — ésimo coeficiente ndo é significativo)
Hy:Bj # 0 (0 j — ésimo coeficiente é significativo)

paraj=0,1,...,p.

A hipoétese nula afirma que Xj, j = 1, ..., n ndo exerce influéncia sobre a variavel

dependente, Y, quando as demais variaveis independentes sdo mantidas constantes. A

estatistica de teste é dada por
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Onde, Var(g,), variancia de £,, é o j-ésimo elemento da diagonal principal da matriz Var(f)
= 62(XTX)" .
Rejeitamos Ho se

Itil > t w2, np-1).

Se Ho (Bj = 0) ndo € rejeitado, entdo podemos retirar X; do modelo, uma vez que tal
variavel ndo influencia Y de maneira significativa (GUJARATI, 2011).

3.1.3.1 Coeficiente de Determinagdo (R?)

Segundo Gujarati (2011), o Coeficiente de determinacdo € uma medida de
qualidade do ajustamento’ de uma linha de regressdo, ou seja, demonstra o quanto a linha de
regressdo amostral se ajusta aos dados. Em um MRLS o coeficiente de determinacdo é dado

pela seguinte expresséo:

R2=SQR _ { _SQE _ P 3i,(Xi=X)Y;
Ser T seT yE(viv)’

Em que, 0 <R?< 1.

Portanto, R> mede o percentual da variacio total da variavel dependente, Y,
explicada pelo modelo de regressdo (GUJARATI, 2011). O coeficiente possui as seguintes
propriedades:

1. 0<R*<1;

2. R?=0: modelo linear muito pouco adequado;
3. R2=1:modelo de regressao bastante adequado;
4. R?>0,5: modelo de regressdo adequado.

Em um MRLM o coeficiente de determinacdo e dado por:

SQR _ BTXTY —nY?

R? = = —
SQT YTY — n¥?2

7 Demonstra o “qu3o” bem um modelo de regressdo se ajusta aos dados da amostra.
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Representa a variabilidade de Y explicada pelas variaveis independentes no
modelo. A inclusdo de mais uma variavel no modelo causa o aumento de R?, contudo, 0 modelo
tende a ajustar-se bem aos dados e ser o mais simples possivel. Para tanto, penaliza-se a medida
de ajuste pelo nimero de variaveis (GUJARATI, 2011).

Tal medida é chamada de coeficiente de determinagéo ajustado, dado por:

B2 — SQE/(n—p—1)
 SQT/(n—1)

-1~ (75 Gr)

Todavia, se 0 modelo se ajusta bem aos dados, porém ha muitas variaveis, a medida

ndo fica muito alta.
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3.2 Bases de Dados

Para estimacdo dos modelos da Curva de Phillips tratado no presente trabalho sera
utilizado dados trimestrais no periodo que abrange o primeiro trimestre de 2004 ao quarto
trimestre de 2019. As séries utilizadas foram: Produto Interno Bruto — PIB, indice de Pregos ao
Consumidor Amplo — IPCA, salarios nominais médio do trabalhador brasileiro no periodo,
Salarios reais do trabalhador brasileiro no periodo, Taxa de Desemprego, Importacgéo,
Exportacdo, Taxa de Cambio. A série do PIB foi obtida pelos valores encadeados do indice
trimestral com ajuste sazonal.

As séries dos salarios reais e salarios nominais eram originalmente mensais sendo
transformado em trimestrais e, consequentemente, transformadas em variacGes percentuais de
modo a se adequar ao estudo proposto.

A Taxa Trimestral de Desemprego foi obtida pelos valores encadeados do indice
trimestral de desocupacéo do IBGE no periodo 2004 — 2019. O calculo da Inflagéo foi realizado
utilizando as séries do IPCA. Esses prec¢os incluem tanto os precos dos produtos administrados,
guanto os que ndo os incluem, ou seja, IPCA livre. Esses dados sdo originalmente mensais,
sendo, no entanto, transformados em trimestrais.

Os dados foram obtidos do acervo do site oficial do IBGE.
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4 RESULTADOS E DISCUSSOES

A sequir, serdo mostrados os resultados das estimagdes do Modelo de Regresséo
Linear Multipla da taxa de desemprego e do Modelo de Equagdes Simultaneas da curva de
Phillips.

Para o célculo das estimativas dos parametros da taxa de desemprego e das curvas
de Phillips e suas estatisticas foi usado o software R. O nivel de significancia a ser adotado nos
testes de hipotese é de a = 0,05 (5%).

4.1 Modelo para Taxa de Desemprego usando Regressdo Linear Multipla.

De acordo com Monteiro (2014) entende-se que as variaveis econdmicas
influenciam na reacdo do mercado, sendo assim, se faz necessario uma analise do desempenho
dos indices macroeconémicos para compreender 0 comportamento de uma economia. Dessa
maneira, para estimacao da taxa de desemprego as variaveis escolhidas foram: PIB, importacdo,
exportacdo, salério, inflagdo e taxa de cambio em virtude da importancia delas para analise da
economia brasileira. Com base no trabalho de Monteiro (2014), acredita-se que os indices
importacdo e inflacdo tém efeito diretamente proporcional sobre a taxa de desemprego
brasileira, ou seja, quando ha aumento dessas variaveis, a taxa de desemprego reage de maneira
igual. Ja demais variaveis, PIB, exportacao, salario minimo e taxa de cambio, possuem efeito
inversamente proporcional sobre a variavel dependente, assim, qualquer reducdo que houver
nestas variaveis ocasiona efeito contrario na taxa de desemprego.

Para tal finalidade, utiliza-se a regressao linear multipla para demonstrar se ha
relacdo linear entre a variavel dependente, taxa de desemprego, com as variaveis independentes,
PIB, inflagcdo, importacdo, exportacdo, salario e taxa de cdmbio. Os resultados do modelo

ajustado, considerando todas as variaveis independentes, encontram-se na Tabela 2, a seguir:

Tabela 2 - Resultados da estimacao do Modelo de Regressdo Multipla

Estimativas Teste T p-valor R? Teste F
Bo 4,316 8,327  1,98e-11
B1 -0,00002806  -3,059 0,0034
B2 0,00001544 1,292 0,201

Bs -0,7535 -3,79  0,00036




62

Ba -0,3015 2,618 0,011
Bs 3,041 9,563  1,89%-13
Be 0,004552 0,174 0,862
Modelo 0,86 <2,2e-16

Fonte: Elaborado pelo Autor.

Para analise de significancia conjunta (teste F) e marginal (teste T) das variaveis
independentes sobre a taxa de desemprego, verifica-se o p-valor dos respectivos testes. Se o p-
valor apresentar valor inferior a 0,05, h& evidéncias contra a hipdtese nula, levando a rejeita-la.

De acordo com a Tabela 2, 0 modelo é significativo conjuntamente, pois o p-valor
do teste F (2,2e716) € menor que 0,05, nivel de significancia fixado, ou seja, no modelo estimado
ha pelo menos uma variavel independente significativa para o modelo. Pelo teste T, as variaveis
Exportacdo e Salario, sdo ndo significativas para ajustar a taxa de desemprego, pois seus p-
valores do teste T sdo maiores que o nivel de significancia fixado. Logo, temos que ajustar um
novo modelo sem as variaveis exportacado e salario.

Dessa maneira, ajusta-se 0 modelo de regressao multipla como mostra a Tabela 3,

a sequir:

Tabela 3 - Modelo de Regressdo Multipla Ajustado

Estimativas  Teste T p-valor R? Teste F
Bo 4,257 8,315  1,61e-11
B1 -0,00001663  -7,048  2,25e-09
B2 -0,8956 -5,421  1,15e-06
B3 0,3217 2,849 0,006
Ba 3,361 16,877 < 216
Modelo 0,85 <2,2e-16

Fonte: Elaborado pelo Autor.

A tabela 3 demonstra que o modelo € significativo conjuntamente, pois o p-valor
do teste F (2,2¢e71%) € menor que 0,05, nivel de significancia fixado, ou seja, no modelo estimado
ha pelo menos uma variavel independente significativa para explicar a taxa de desemprego. E
as variaveis independentes importagdo, inflacdo, PIB e taxa de cambio sdo significativas
marginalmente. Portanto, a equacdo do modelo de regressao multipla ajustado pode ser descrita

da seguinte maneira:
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Des = 4,257 — 0,00001663Import — 0,8956Infl + 0,3217PIB + 3,361Cambio

Onde Des é a taxa de desemprego, e as variaveis independentes: Import € a
importacdo, Infl € a inflacdo, PIB € o produto interno bruto, Cambio € a taxa de Cambio.

Como mostra a Tabela 3, pelo Coeficiente de Determinacio R? = 0,8531 do modelo
de regressdo linear multipla ajustado, as variaveis importacdo, inflacdo, PIB e a taxa de cAmbio
explicam 85,31% da variagdo na taxa de desemprego brasileira no periodo estudado, indicando
um modelo ajustado adequado.

Conforme mostra a Tabela 3, observa-se que a variavel PIB possui uma relacéo
diretamente proporcional com a taxa de desemprego. Conforme a estimativa do parametro da
variavel PIB, (B3=0,3217), quando houver um aumento em uma unidade no PIB ocasionard uma
elevacdo de cerca de 0,3217 na taxa de desemprego, considerando as demais varidveis
constantes.

Com relacédo a Inflagdo e a importacao, observa-se que estas variaveis possuem uma
relacdo inversamente proporcional com a taxa de desemprego, pois, por meio das estimativas
dos parametros das respectivas variaveis (B2 = -0,8956 e 1 = -0,00001663), observa-se que 0
aumento em uma unidade na taxa de inflacdo, considerando as demais variaveis constantes,
refletira em uma queda na taxa de desemprego de 0,8956, ou um aumento em uma unidade na
importacdo, considerando as demais variaveis constantes, ocasionard uma diminuicdo da
inflacdo de 0,00001663.

Segundo mostra a Tabela 3, a taxa de cambio possui relacdo diretamente
proporcional com a taxa de desemprego, dado que, por meio da estimativa do parametro da
respectiva variavel, (B4 = 3,361), um aumento de uma unidade na taxa de cAmbio levard a uma
elevacdo de cerca de 3,361 na taxa de desemprego. Sendo, assim, a varidvel com maior efeito

na taxa de desemprego.

4.2 Curvas de Phillips ajustadas usando MQO.

O trabalho de Santos (2021) verifica se os resultados empiricos corroboram com a
teoria baseando-se nos dados do periodo de tempo estudado. Levando em consideracdo que
Santos (2021) encontra significancia estatistica para duas curvas estimadas, sendo elas a curva

de Phillips original e a Curva de Phillips aceleracionista, portanto, o presente trabalho ira
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utilizar apenas estas duas curvas na elaboragdo de um novo modelo ajustado usando o Modelo
de Equagdes Simultaneas.
Santos (2021) encontra o seguinte modelo de regressdo simples para a curva de

Phillips Original:

Infl = 2,314 — 0,096Des

A seguir o quadro com o teste de hipOteses e estatisticas para o modelo
estimado.

Tabela 4 - Resultados da Curva de Phillips Original
Estimativas Teste T P Valor  Coef. de Determ. Correlagdo

Ajustado
Bo 2,314 6,51 1,5%10°8 - -
B1 -0,096 -2,568 0,013 - -
Modelo - - - 0,096 -0,31

Fonte: SANTOS (2021, p. 48).

Como mostra a Tabela 4, a curva de Phillips Original estimada, p-valor de 0,013, é
significante estatisticamente, demonstrando que ha uma relacéo entre a taxa de inflagéo e a taxa
de desemprego para o periodo de 2004 a 2019. Além disso, verificou-se por meio do coeficiente
de determinacédo (R? = 0,096) que 9,6% da variacdo da taxa de inflagdo é explicada pela taxa
de desemprego. Observa-se que mais de 90% da variabilidade da taxa de inflacdo é explicada
por meio de variaveis exdgenas ao modelo.

Na Tabela 4, observa-se por meio do coeficiente de correlacéo linear, -0,31, que ha
uma correlacdo negativa entre as varidveis, como defende a teoria, no entanto, trata-se de uma
relacdo fraca.

O modelo estimado por Santos (2021) para a curva de Phillips Original mostra que
a cada aumento percentual da taxa de desemprego reduz 9,6% da taxa de inflacdo, idem, a cada
reducdo percentual da taxa de desemprego eleva 9,6% a taxa de inflacdo.

Para a curva de Phillips Aceleracionista, Santos (2021) estima o seguinte modelo

de regressdo linear simples:

Infl — Infl.esp = 0,628 — 0,068Des
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A seguir, os resultados das estimacOes dos parametros da Curva de Phillips
Aceleracionista do trabalho de Santos (2021).

Tabela 5 - Resultados da Curva de Phillips Aceleracionista
Estimativas Teste T P Valor Coef. de Determ.  Correlagdo

Ajustado
Bo 0,628 1,983 0,051 - -
B1 -0,068 -2,049 0,045 - -
Modelo - - - 0,063 -0,252

Fonte: SANTOS (2021, p. 53).

Como mostra a Tabela 5, com base no teste T, nota-se um p-valor = 0,045, ou seja,
h& uma relacdo significativa entre a variacdo da inflacdo e a taxa de desemprego, ao nivel de
significancia de 5% para o periodo analisado da economia brasileira.

De acordo com a Tabela 5 observa-se que ha uma correlacao fraca negativa entre as
variaveis, cor = -0,25, portanto, no curto prazo existe uma correlacdo negativa entre a variacdo
da inflag&o e a taxa de desemprego.

Por meio do coeficiente de determinagao ajustado do modelo, R? = 0,06, verifica-se que
a taxa de desemprego explica cerca de 6% da variacdo da taxa de inflacdo. Contudo, Santos
(2021) explica que isto ndo o torna um bom modelo de previsao, pois, 94% da variacdo da taxa
de inflacdo acaba sendo explicada por variaveis exdgenas ao modelo.

O modelo estimado da curva de Phillips Aceleracionista de Santos (2021) mostra
que a cada aumento percentual da taxa de desemprego reduz a taxa de inflacdo em 6,8%. Assim

como a cada reducéo percentual da taxa de desemprego aumenta 6,8% a taxa de inflacéo.

4.3 Estimacdo da Curva de Phillips usando o Modelo de Equacg6es Simultaneas.

Como mostra Gujarati (2011), ha situacdes onde havera um fluxo de influéncia de
méo dupla entre as variaveis econémicas, isto é, uma variavel econémica afeta outra variavel
econdmica e por sua vez serd afetada por ela. Com isso, quando verificamos tanto 0 modelo de
regressdo multipla estimado para a taxa de desemprego, quanto os modelos estimados por
Santos (2021), observa-se que ha uma interdependéncia entre inflacdo e desemprego, uma vez
que mudancas no nivel de inflagdo afetaram o desemprego do mesmo modo que mudangas no

nivel de desemprego afetam por sua vez, o nivel de inflagdo da economia, logo, a inflacéo
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possui influéncia significativa na taxa de desemprego, como visto no trabalho do Santos (2021)
e a taxa de desemprego possui influéncia significava na inflagdo, como mostrado no presente
trabalho.

Sendo assim, percebe-se que existe uma equacao na qual se relaciona a taxa de
inflagdo com a taxa de desemprego, representada pelas Curvas de Phillips e outra equacao onde
se relaciona a taxa de desemprego com a taxa de inflagdo representada pelo Modelo de
Regressdo Mdltipla estimado. Dessa forma, isto nos leva a estimar um modelo de equacdes
simultaneas dada a interdependéncia entre inflagcdo e desemprego.

A seguir o modelo de equacgdes simultaneas:

Des = By — fiImport — B,Infl + B3 PIB + B,Cambio + ¢
Infl = [y — f1Des + ¢

Onde Des = Taxa de desemprego, Import = nivel de importacéo, Infl = Taxa de
inflacdo, PIB = Produto interno bruto, Cambio = Taxa de Cambio e ¢ € o erro do modelo.

Aplicando a condicdo de posto na equacao da taxa de inflacdo:

K-k>m-1

Temos que

K-k>m-1

4-1>1-1

3>0

Logo, vé-se que a equacdo é superidentificada.

Com isso, utilizou-se 0 método dos Minimos Quadrados em 2 Estagios para
estimacdo dos parametros do modelo.

A seguir, sera mostrado os resultados das estimacdes dos parametros da Curva de
Phillips Original e da Curva de Phillips Aceleracionista por meio do modelo de equagdes
simultaneas.

O Modelo estimado usando MES da curva de Phillips Original é:

Infl = 2,467 — 0,113Des
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Tabela 6 - Resultado da estimacdo da Curva de Phillips Original por MES
Estimativas  Teste T P Valor Coef. de Determ.  Correlacéo

Ajustado
Bo 2,467 6,496 1,59*108 - -
B1 -0,113 -2,807 0,006 - -
Modelo - - - 0,1127 -0,34

Fonte: Elaborado pelo Autor.

Conforme a Tabela 6, pode-se notar que a relacdo entre taxa de inflacdo e taxa de
desemprego possui significancia no periodo de tempo estudado, uma vez que por meio do teste
T, o p-valor resulta em 0,006, sendo este um valor menor que o nivel de significancia fixado,
logo, rejeita-se a hipotese nula com nivel de significancia de 5%. Assim, verifica-se que existe
uma relacdo significativa entre a variaveis endogenas, taxa de desemprego e taxa de inflacéo.

Outra andlise que pode ser feita é por meio do coeficiente de determinacdo ajustado,
0,1127, no qual observa-se que 11,27% da variacdo da taxa de inflagcdo pode ser explicada pela
taxa de desemprego ajustado pelo MRLM, apesar de ter dado um valor menor que 50%,
contudo, quando comparado ao modelo das curvas de Phillips estimado por Santos (2021), onde
temos um coeficiente de determinacio, R? = 0,09, 0 modelo estimado por MES nos favorece
um coeficiente de determinacdo maior, ou seja, temos um modelo estimado mais eficiente, o
qual possui maior poder preditivo, assim, vé-se que o modelo estimado por MES melhor se
ajusta a taxa de inflacéo.

De acordo com o modelo estimado, a cada aumento percentual na taxa de
desemprego estimada, a taxa de inflacdo reduz 11,3%.

Como defendido pela academia, esse modelo da Curva de Phillips ndo é mais usado
como diretriz das politicas econdmicas haja vista que ndo explica de maneira satisfatoria a
realidade (SANTQOS, 2021). Tal fato pode ser explicado por meio da ndo passividade dos
agentes econdmicos, visto que agem no intuito de proteger seus ganhos e no decorrer do tempo
séo capazes de se proteger de politicas econdmicas inflacionarias (FRIEDMAN, 1968).

O Modelo estimado usando MES da curva de Phillips aceleracionista é:

Infl — Infl.esp = 0,727 — 0,079Des
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Tabela 7 - Resultado da Curva de Phillips Aceleracionista por MES
Estimativas Teste T P Valor Coef. de Determ.  Correlagdo

Ajustado
Bo 0,727 2,139 0,036
B1 -0,079 -2,200 0,032
Modelo 0,072 -0,27

Fonte: Elaborado pelo Autor.

Como mostra a Tabela 7, com base no teste T, nota-se um p-valor = 0,032, dessa
forma, verifica-se uma relacdo significativa entre a variacao da inflacéo e a taxa de desemprego,
ao nivel de significancia de 5% para o periodo de tempo em questdo da economia brasileira.

Por meio do coeficiente de determinacdo ajustado do modelo (0,072), verifica-se que
7,2% da variacdo da taxa de inflacdo é explicada por meio da taxa de desemprego. Todavia, em
comparacdo ao modelo estimado por MQO de Santos (2021), o qual nos da um coeficiente de
determinacdo, R? = 0,06, o modelo estimado por MES apresenta um valor maior para o
coeficiente de determinagéo, indica maior poder preditivo, ou seja, 0 modelo que melhor se
ajusta a taxa de inflag&o.

De acordo com o modelo estimado observa-se que a cada elevacdo percentual na taxa
de desemprego a taxa de inflacdo é reduzida em 7,9%.

De acordo com o modelo estimado pelo MES, a NAIRU economia brasileira para o
periodo de tempo em questao é:

UN = 0727 _ 9,180084
t 70,079

Como a NAIRU foi de aproximadamente 9,18% tem-se que o desemprego
estrutural para o periodo em questdo esta em patamar extremamente alto, e em comparagdo com
a Nairu de Santos (2021), de aproximadamente 9,17%, o modelo estimado por MES apresenta
uma taxa NAIRU maior, porém, bem proxima. Tal resultado pode ser explicado, segundo
Blanchard (2011), pelo alto indice de desemprego estrutural que o Brasil possui devido os
oligopolios formados em praticamente todos o0s setores da economia, logo, as grandes empresas
oligopolistas tem pleno poder de manter os seus precos acima do estabelecido, gerando lucros
extraordinarios e, em consequéncia disso, tem-se menos oferta de trabalhos. Além disso,

Blanchard (2011) fala que o fato de haver leis trabalhistas inflexiveis geram grandes custos de



69

contratacdo do trabalhador formal, potencializando os sindicatos que, em tese, exigem salarios
mais altos aos seus associados acima dos precos de equilibrio de mercado, o que acaba causando

0 desemprego ao trabalhador ndo associado.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo desta monografia foi modelar simultaneamente a relacdo da
interdependéncia da inflagdo com a taxa de desemprego, usando o Modelo de Equagdes
Simulténeas, para a economia brasileira no periodo de tempo de 2004 a 2019. E, também,
ajustar um modelo para explicar a taxa de desemprego, 0 modelo usado nesse caso foi 0 MRLM,
com as seguintes varidveis independentes: importacdo, exportacao, salério, inflacdo, taxa de
cambio, PIB.

Primeiramente, o trabalho apresenta uma abordagem tedrica acerca dessas relacdes,
descrevendo conceitos e ideias relacionadas a inflacdo e ao desemprego. Em seguida, foi feita
uma revisdo tedrica a respeito da Taxa de Desemprego, mostrando quais variaveis
macroecondmicas afetam a taxa de desemprego. Foi feita também uma revisdo teérica da curva
de Phillips, mostrando como essas relacdes surgiram e como foram sendo aperfeicoadas desde
sua primeira versao feita pelo economista A. W. Phillips até as contribui¢cdes dos economistas
da teoria das expectativas racionais, Lucas e Sargent. Além disso, o presente trabalho verificou
estudos realizados em ambiente académico que testaram empiricamente a teoria da Curva de
Phillips. Em geral, observou-se que os estudos que estimaram a curva de Phillips para a
economia brasileira se diferenciam, seja pelo periodo amostral utilizado, como também pelas
variaveis adotadas nas regressdes e métodos estatisticos empregados.

Na modelagem, primeiramente, ajustou-se um MRLM para taxa de desemprego,
onde foi verificado significancia estatistica com as varidveis independentes (importacgéo,
inflacdo, PIB, taxa de cdmbio), para o periodo de 2004 a 2019.

O modelo estimado da taxa de desemprego possui um coeficiente de determinacéo
ajustado de 0,8531, indicando que 85,31% da variabilidade do modelo é explicada pelas
variaveis independentes, ou seja, as varidveis importacdo, inflacdo, PIB e a taxa de cambio
explicam 85,31% da variacdo na taxa de desemprego brasileira no periodo estudado. Sendo,
assim, um modelo adequado. Em outras palavras, as oscilages ocorridas na taxa de desemprego
no periodo do primeiro trimestre de 2004 ao Gltimo trimestre de 2019 s&o explicadas pelas
variacdes ocorridas no PIB, no nivel de importacdo, na taxa de inflagdo ou na taxa de cambio
ocorridas na economia brasileira.

Teoricamente, o PIB e a taxa de cambio possuem uma influéncia inversamente
proporcional sobre a taxa de desemprego. O modelo ajustado contraria a teoria, empiricamente.

De acordo com as estimativas dos coeficientes do modelo, quando houver um aumento em uma
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unidade no PIB ou na taxa de cambio, isto ocasionard uma elevagdo na taxa de desemprego de
cerca de 0,3217 ou 3,361, respectivamente, considerando as demais varidveis constantes.

E esperado, teoricamente, que a inflagio e a importacdo tenham influéncia
diretamente proporcional na taxa de desemprego, mas, ap0s o ajuste do modelo, foi observado,
empiricamente, uma influéncia inversamente proporcional. Assim, de acordo com as
estimativas do modelo, um aumento em uma unidade na taxa de inflagdo ou na importagéo
refletiri em uma queda na taxa de desemprego em torno de 0,8956 ou 0,00001663,
respectivamente, considerando as demais variaveis constantes.

O modelo ajustado para a taxa de desemprego podera vir a auxiliar os formuladores de
politicas econdmicas a compreender as oscilagcdes ocorridas na taxa de desemprego, uma vez
que identificara os fatores que influenciam tais mudancas. Assim, o0 modelo podera servir de
guia para os formuladores de politicas econdémicas nas discussdes politicas e para a elaboragédo
de medidas de combate ao desemprego, buscando melhores estratégias a fim de conter tal
problema econémico.

Por fim, considerando a interdependéncia entre a taxa de desemprego e taxa de
inflacdo, foi ajustado um modelo de equacGes simultaneas para as curvas de Phillips Original e
Aceleracionista. O trabalho mostrou significancia estatistica para as duas curvas estimadas no
periodo estudado. A curva Phillips Original estimada possui coeficiente de determinagdo
ajustado de 0,1127, indicando que 11,27% da variabilidade da taxa de inflacéo é explicada pelo
modelo ajustado. Para a curva de Phillips aceleracionista estimado o coeficiente de
determinacdo ajustado é de 0,072, indicando que o modelo ajustado explica 7,2% da
variabilidade da taxa de inflacdo. De acordo com o coeficiente de determinagao encontrado para
as duas estimadas, os modelos ajustados por MES se mostraram mais adequado, pois, apesar
dos valores pequenos, quando comparado com os modelos ajustados por MRLS (SANTOS,
2021), os coeficientes de determinacdo das duas curvas estimadas por MES foram maiores que
os coeficientes de determinacdo dos modelos ajustados por MRLS. Dessa forma, os modelos
ajustados por MES explicam melhor a variabilidade da taxa de inflagio para o periodo de tempo
estudado da economia brasileira.

Além disso, 0 MES ajusta-se melhor comparado ao MRLS, pois, levando em conta
a interdependéncia entre inflagdo e desemprego e o fato de que em alguns casos as variaveis
enddgenas estdo correlacionadas ao erro do modelo, contrariando o pressuposto dos modelos
de regressao linear, é necessario que as estimativas do MES nao sejam por MQO, como 0 caso
dos modelos de regressdo linear simples, uma vez que ird causar estimadores viesados e

inconsistentes, pois, 0 MRLS considera que o erro do modelo é independente.
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O modelo estimado no trabalho encontrou ainda uma NAIRU de,
aproximadamente, 9,18%; consideravelmente alta para a economia brasileira, por se tratar de
um pais com uma economia de renda média. Como defendido no presente trabalho, essa taxa
pode ser explicada por trés motivos, sdo eles: produtividade baixa, engessamento das leis
trabalhistas e concentracdo da estrutura de mercado, como visto no trabalho, por inimeras
empresas oligopolistas.

A importancia de estimar a Curva de Phillips na economia brasileira nos tempos
recentes ¢ fundamental para o pensamento da politica macroeconémica, haja vista que esta
teoria pode servir de suporte para o delineamento de melhores estratégias politicas, na
realizacdo de cendrios prospectivos de médio e longo prazo para combate das crises econdmicas

e melhoramento das politicas econdmicas de forma a aumentar a produtividade do pais.
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