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RESUMO

A presente monografia analisa a validade e a regularidade da lei de Okun para a economia
Brasileira entre Janeiro de 1990 e Agosto de 2012 considerando os subperiodos; Pré-plano
Real, P6s Plano Real e Pds Metas de Inflagdo com vistas a compreender melhor a relacdo
empirica entre os ciclos do produto e do desemprego e o funcionamento do mercado de
trabalho Brasileiro no que tange a sua rigidez e/ou flexibilidade. A lei de Okun apresentou
robustez estatistica apenas para a amostra completa e para o subperiodo pds Metas de
Inflacdo. A ndo validade dessa relacdo par a os demais periodos pode ser produto da forte
instabilidade econdmica e das profundas transformacdes e reformas estruturais que
envolveram os periodos pré e pos-Plano Real. A comparacdo entre paises revelou que o
mercado de trabalho brasileiro encontra-se numa condicdo intermediaria entre aqueles mais

flexiveis, Estados Unidos e Alemanha, e os mais rigidos, Japdo e Itélia.

Palavras-chave: Lei de Okun, Ciclos Econdmicos, Economia Brasileira, Mercado de
Trabalho.



ABSTRACT

The present paper analyzes the validity and regularity of Okun's law for the Brazilian
economy between January 1990 and August 2012 considering three distinct periods: the
economic environment before the Real Plan; the phase of execution of the Real Plan; and the
period after the relaxation of the Inflation Rate Targeting; in order to better understand the
empirical relation between the cycles of the Product, the Unemployment and the functioning
of the Brazilian labor market in relation to its rigidity and/or flexibility. Okun's law has only
presented solid statistical data for the complete sample and for the period after the relaxation
of the Inflation Rate Targeting. The non-validity of this relation regarding the other periods
can be a product of strong economic instability, profound transformations and structural
reforms involving the pre- and post-Real Plan period. A comparative analysis of countries
showed that the Brazilian labor market finds itself in an intermediate position between more

flexible markets, like the US and Germany, and the stricter ones, like Japan and Italy.

Key-words: Okun’s Law, Economic Cycles, Brazilian Economy, Labor Market.



LISTA DE GRAFICOS

Gréfico 1 — Gréfico das varidveis. Periodo (1990m1 — 1994mM12)......ccccccevierivreiinienneeerieenn, 23
Gréfico 2 — Gréfico das varidveis. Periodo (1995m1 — 1999mM6)........ccccccvrervivinienneeeienenn, 24
Gréafico 3 — Grafico das variaveis. Periodo (1999m7 — 2012m8)........ccccceeveevivereiieseeiesieinnan 25

Gréfico 4 — Grafico das variaveis. Periodo (1990m1 — 2012mM8)........ccccceeveeiivereiieseeresiennnns 39



10

LISTA DE TABELAS

Tabela 0 — Visdo geral do coeficiente de OKUN POr €StUAOS.........ccveveiieiiieieeieseeceesie e 19

Tabela 1 — Estimacdo da Lei de Okun — Modelo 1 (1990m1 —2012mM8).......ccccevvvrververerannnnn 26
Tabela 2 — Estimacdo da Lei de Okun — Modelo 2 (1990m1 — 2012mM8).......cccevvvrvrrverernnnnnn 27
Tabela 3 — Estimacdo da Lei de Okun — Modelo 3 (1990m1 — 2012mM8).......ccccevvvrvrrveriennnnne 27
Tabela 4 — Estimacdo da Lei de Okun — Modelo 1 (1990m1 —1994m12)......c.cccccccvevvvreennenn. 28
Tabela 5 — Estimacdo da Lei de Okun — Modelo 2 (1990m1 — 1994m12).........cccccovevvvrunennenn. 28
Tabela 6 — Estimagéo da Lei de Okun — Modelo 3 (1990m1 — 1994m12).......cccceevrvrvrvninnne. 29
Tabela 7 — Estimagéo da Lei de Okun — Modelo 1 (1995m1 — 1999m6).......ccccovvvvereerivrivninnne. 29
Tabela 8 — Estimacdo da Lei de Okun — Modelo 2 (1995m1 — 1999mM6)........cccccvevevverreennenn. 30
Tabela 9 — Estimacdo da Lei de Okun — Modelo 3 (1995m1 — 1999mM6)........cccccvevevverrrnnnnnn. 30
Tabela 10 — Estimacédo da Lei de Okun — Modelo 1 (1999m7 — 2012m8)........cccocvrvrvrvrinnnn. 31
Tabela 11 — Estimacédo da Lei de Okun — Modelo 2 (1999m7 — 2012mM8)........ccccccevervrvrennne. 31
Tabela 12 — Estimacéo da Lei de Okun — Modelo 3 (1999m7 — 2012m8)........cccceevvevveirrennenn 32
Tabela 13 — Comparativo dos Efeitos de LONgo Prazo.........cccccoeveviiiiinienencncscse e 33
Tabela 14 — Comparativo da Lei de Okun para 0S trés modelos.............ccoceveriiieiencienennnn 34
Tabela A1 — Teste de Raiz Unitaria ADF (1990m1 — 1994m12).......cccceviiiiiiveieiieieeie e 39
Tabela A2 — Teste de Raiz Unitaria KPSS (1990m1 — 1994mM12)........cccccevviveiievieiiiieceenns 39
Tabela A3 — Teste de Raiz Unitaria ADF (1995M1 — 1999M6)........cceerereeirerieinieneenienenen, 39
Tabela A4 — Teste de Raiz Unitaria KPSS (1995mM1 — 1999M6)........cceivruereeererieenenereeenes 40
Tabela A5 — Teste de Raiz Unitaria ADF (1999m7 — 2012M8)........ccccvevviieieeiieiieie e 40
Tabela A6 — Teste de Raiz Unitaria KPSS (1999m7 — 2012M8)........ccccoevveieiieiieieciesieenns 40
Tabela A7 — Teste de Raiz Unitaria ADF (1990m1 — 2012mM8)........cccovvvririvirniienienienesiesieens 40

Tabela A8 — Teste de Raiz Unitaria KPSS (1990m1 — 2012mM8).......ccccuviriiriirrieienienie e 40



SUMARIO
LISTA DE GRAFICOS.......coiiiiiriiiineieis sttt st 09
LISTA DE TABELAS. ...t 10
O TN 2T0] 51U L7 X TSR 12
2. REVISAO DE LITERATURA ..ottt s s een s 15
3. ASPECTOS METODOLOGICOS ......ooeevireeieeireeieseeseeee et esssseses s senes s sanenes 20
4. BASE DE DADOS ... oottt 22
5. ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS ......coovieerreiieeieeisseieeeesesissessesssnenean, 26
5.1. Modelo com base completa (1990m1 — 2012M8) .......cccvvvverrerirenenierieseeeeeeeen, 26
5.2. Modelo Pré-Plano Real (1990mM1 — 1994M12).......cccccoiririeerienieeneniesieesie e 28
5.3. Modelo Pés-Plano Real (1995mM1 — 1999M6) .......ccocveviiiieiieie e 29
5.4. Modelo Pés- Metas de inflacdo (1999m7 — 2012mM8) .......c.ccceevvvveieeiieiie e 31
5.5. Efeitos de Longo Prazo (Brasil) ..., 33
8. CONCLUSAO .......ceoueimieaiisesseeeseeeses ettt 35
REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS.........ooiiiiieieisiieeieieie s sssssesss s essessssee o 37

APENDICE. ... oot e ettt e et et et e e et e e e e oo s e e e e e et e e e e et et et et 39

11



12
1. INTRODUCAO

Arthur Okun foi um importante economista que trabalhou no Comité de Conselheiros
Econdmicos durante o mandato do presidente norte-americano Lyndon B. Johnson. Em 1962
escreveu um artigo intitulado de Potencial GNP: Its Measurement and Significance, no qual
utilizou dois importantes indicadores macroeconémicos, quais sejam, taxa de desemprego e
taxa de crescimento do produto entre 1954 a 1962 e encontrou evidéncias de uma relagéo
inversa entre eles. Portanto, nos periodos em que a taxa de crescimento da economia
aumentava, a taxa de variagdo do desemprego se reduzia. Essa relacdo ficou amplamente

conhecida como “Lei de Okun”.

O autor foi ainda um dos pioneiros no estudo do conceito de hiato do produto,
importante variavel de ciclo do produto, que nada mais € do que “o quanto a economia é
capaz de crescer”, uma medida que representa a diferenca entre o produto efetivo e o produto
potencial realizado num dado periodo de tempo. Da mesma forma, pode-se considerar uma
medida de hiato do desemprego, que captaria os desvios do desemprego em relacdo ao seu

nivel natural.

Portanto, a lei de Okun passou a referir-se a uma relacdo empirica inversa entre 0s
hiatos do desemprego e do produto ou, noutros termos, entre os ciclos do produto e do
desemprego. Essa relacdo é importante ndo apenas por sua constatacdo em varios trabalhos,
mas por sua importancia tedrica, uma vez que a curva de oferta agregada é derivada a partir

de uma combinacdo desta relacdo com a curva de Phillips.

Os trabalhos posteriores ao de Okun ja apresentavam uma melhor robustez e
confiabilidade, pois no trabalho original a omissdo de varidveis representava um grande
problema aos resultados em si. Porém, ndo devemos tirar os creditos ao Okun pelo fato de seu

pioneirismo.

A Lei de Okun representa um dos estudos em ciclos econémicos de curto prazo, que
nada mais € do que flutuacbes distintas do nivel de produto, ou seja, variacfes na atividade
econémica. A importancia dos estudos em ciclo econdémicos de curto prazo surge do fato de
entender melhor o motivo das economias ndo mostrarem uma regularidade das varidveis

macroecondmicas esperada pelos agentes econdémicos.
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Além disso, a lei de Okun estimada produz informacbes relevantes sobre o
comportamento do mercado de trabalho no que diz respeito ao seu grau de
rigidez/flexibilidade; ou seja, sinaliza para a velocidade de ajustamento ou de resposta desse
setor as oscilagdes dos ciclos econdmicos. Stock e Voglore-Ludwig (2010) argumentam que,
quanto maior for o coeficiente de Okun, em valor absoluto, mais flexivel serd o mercado de
trabalho desta economia, isto é, mais rapidamente ocorre o ajustamento do mercado de
trabalho ou, ainda, maior sera a reducdo nas oscilacdes do desemprego frente a um ciclo de

expansao no produto.

Diante do exposto, a presente monografia tem por objetivo estimar trés versdes
empiricas da lei de Okun para o Brasil com dados mensais entre 1990 e 2012 com vista a
analisar o grau de flexibilidade/rigidez do mercado de trabalho brasileiro. Outra contribuicéo
dessa monografia é averiguar a evolugdo das caracteristicas do mercado de trabalho em
diferentes subperiodos. O primeiro correspondera ao periodo de 1990m1 a 1994m12 (Pré-
Plano Real), que corresponde ao periodo que antecede a implementacdo do Plano Real,
ocorrida em 1994, e marcou uma mudanca estrutural na economia brasileira. O segundo
periodo corresponde a 1995m1-1999m6 (Pés Plano Real), pois 0 ano de 1999 foi marcado por
outra importante mudanga conjuntural na economia brasileira, qual seja, o estabelecimento do
regime de metas de inflacdo. O terceiro subperiodo corresponde, portanto, ao periodo de
1999m7 a 2012m8 (P6s Metas de Inflacdo). Por fim, a equacdo de Okun também sera
estimada para o periodo completo (1990m1 a 2012m8 — Base Completa).

Para tal objetivo, utilizar-se-a duas varidveis, quais sejam, taxa de desemprego do
Estado de S&o Paulo® (proxy para o desemprego do Brasil) e Produto Interno Bruto — PIB
Brasileiro. A partir dessas serdo construidas as variaveis de ciclo do produto e do desemprego,
calculadas a partir da aplicacéo do filtro de Hodrick e Prescott. Além disso, esse trabalho fard
uso das trés principais especificacbes para a Lei de Okun utilizadas na literatura. Por fim, sera
feita uma analise comparativa entre os coeficientes de Okun estimados, que representa o grau
de rigidez do mercado de trabalho de determinado pais, para o Brasil com o coeficiente de
Okun estimado de outros paises. Dessa forma, poder-se-4 inferir sobre as
semelhancas/diferencas entre o0 mercado de trabalho brasileiro e os mercados de trabalho dos

Estados Unidos, paises Europeus, Japdo, entre outros.

! Ataxa de desemprego do Estado de S&o Paulo foi utilizada como proxy a brasileira em virtude da metodologia
de célculo deste indicador para o Brasil ter sido modificada em 2002. Portanto, a utilizacdo dessa variavel para o
Brasil no periodo considerado fica impossibilitada.
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Vale destacar que o atual momento vivenciado pela economia brasileira se mostra bem
oportuno para esse trabalho, uma vez que o Brasil encontra-se com baixas taxas de
desemprego associada a um timido crescimento econémico. Essas caracteristicas de
rigidez/flexibilidade do mercado de trabalho brasileiro podem trazer importantes
contribuicbes aos formuladores de politica, uma vez que terdo evidéncias sobre como tem se

comportado o ciclo do desemprego em resposta as alteracdes no ciclo do produto.

A relevancia do presente estudo localiza-se também na auséncia de trabalhos que
abordem essa tematica para a economia brasileira. Além disso, essa pesquisa levard em
consideragdo diferentes periodos amostrais com vistas a identificar a regularidade dessa
relacdo no Brasil. Ademais, PIB e desemprego sdo importantes variaveis macroeconémicas,
pois a taxa de desemprego pode indicar onde se encontra determinada economia e qual seria a
taxa de crescimento desejavel. Por fim, vale ressaltar a forte implica¢do social constante no

desemprego. Esses fatores reforcam a importancia do presente trabalho.

Além dessa introducdo, o trabalho possui mais cinco capitulos. No capitulo seguinte
far-se-4 uma revisao de literatura da Lei de Okun. Em seguida serdo discutidos 0s aspectos
metodolégicos. No capitulo quatro realizar-se-4 uma apresentacéo e analise descritiva da base
de dados utilizada. Em seguida, proceder-se-a a andlise e discussao dos resultados. Por fim,

serdo tecidas as conclusdes do trabalho.
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2. REVISAO DE LITERATURA

Em 1962, Arthur M. Okun publicou o artigo chamado: “Potencial GNP: Its
Measurement and Significance” (Okun, 1962). Okun foi pioneiro no estudo da relacéo
empirica entre o crescimento do desemprego e o crescimento do Produto Interno Bruto real

(PIB real). Por isso, tal relagao ficou conhecida como “Lei de Okun”.

O autor utiliza dados de PIB real e taxa de desemprego dos Estados Unidos no periodo
entre 1954 a 1962 e encontra uma relagdo inversa entre PIB real e taxa de desemprego, que
“representava a ideia que uma reducao da taxa de desemprego de 1% exigiria uma taxa de

crescimento da economia de 3% (Andrade, 2007).

O mecanismo de transmisséo da evidéncia empirica acima era justificado pelo fato de
que periodos com baixo desempenho na atividade econdmica estavam associados a reducdes
na demanda por trabalho que, por sua vez, gerariam maiores taxas de desemprego. Portanto,
na aplicacdo original de Okun temos que, a taxa de variacdo no desemprego caira em virtude
de uma tendéncia de crescimento do produto real (PIB real). Algebricamente, tem-se:

U — Uy = Bo + L1(Ve — Vi1) (1)

Onde: u, representa a taxa de desemprego no tempo t; u._;representa a taxa de desemprego
no tempo em t — 1; y, representa o PIB real da economia em t; y,_, representa o PIB real em
t — 1. Todas as variaveis estdo em logaritmos?. O parametro 8; é chamado de coeficiente de

Okun e mede o impacto do crescimento do PIB no crescimento da taxa de desemprego. A
_bBo

1

razdo ( ) indica a taxa de crescimento real que é necessaria para manter constante a taxa

de desemprego.

ApoOs a contribuigdo inicial de Okun, diversos trabalhos vieram em seguida,
argumentando a omissdo de varidveis e a simplicidade do trabalho de Okun. A partir dessa
versdo inicial, surgiram diversas especificaces alternativas para descrever a relagéo entre o
produto e o desemprego. Uma segunda alternativa considerava a taxa de variacdo do
desemprego como fungdo do hiato do produto, definido como os desvios do produto em

relacdo ao seu nivel potencial, representada algebricamente como:

?As variaveis estdo em logaritmos, de modo que a diferenca entre uma variavel em t e o seu valor em t — 1
representa a taxa de crescimento da referida variavel.
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U — Up—g = Po + L1(Ve — Vp) 2

Onde: u, representa a taxa de desemprego corrente; u,_, representa a taxa de desemprego
defasada em um periodo; y, representa o PIB real da economia em ¢; y, representa o PIB
potencial t, todas as variaveis em logaritmos. Ou seja, agora temos uma medida de ciclo do
produto para explicar as variagdes na taxa de desemprego. Perceba que a suposta taxa de
desemprego associada com a situacdo de pleno emprego seria ilustrada por S,. O parametro

B, representa o coeficiente de Okun.

O PIB potencial y, ndo € observavel e depende de uma série de fatores como as
condicdes do mercado de trabalho, da produtividade, do progresso tecnoldgico e eficiéncia de

custos. (Stock e Voglore-Ludwig, 2010).

Segundo Blanchard (2007, p. 168 e 169), para impedirmos que a taxa desemprego
aumente, o crescimento anual do produto deve ser de, no minimo 3%, para dados norte-
americanos. E isso se deve a dois fatores, o crescimento da forca de trabalho e o crescimento
da produtividade do trabalho. “... somente para manter uma taxa de desemprego constante, o
crescimento do produto deve ser igual a soma do crescimento da forca de trabalho e do
crescimento da produtividade do trabalho”. (Blanchard, 2007, p. 169). Essa taxa de
crescimento do produto necessaria para manter uma taxa de desemprego constante, é chamada
de PIB potencial (Y}).

O produto potencial pode ser definido com o nivel de produto no qual 0s recursos
existentes numa economia estdo empregues na sua totalidade ou, mais realisticamente, no
qual o desemprego € igual a sua taxa natural (Mankiw, 2003), por ndo ser uma variavel
observavel, deve ser calculado a partir de um conjunto de informacdes relativo a variaveis
observaveis, utilizando-se de técnicas que combinem a Teoria Macroeconémica, a Estatistica

e a Macroeconometria (Almeida e Felix, 2006, p. 75).

Os métodos de obtencdo dessa medida podem ser classificados em dois grandes

grupos, quais sejam:

i. As técnicas estatisticas sdo utilizadas para decompor as séries de PIB em
componentes tendenciais, ciclicos e de erro; sdo eles os filtros de Hodrick e
Prescott (1997), Beveridge-Nelson (1981), dentre outros;
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ii.  As técnicas Macroeconométricas, também chamadas de modelos estruturais,
que calculam o produto potencial a partir de hipdteses oriundas da teoria

econémica, como os metodos de fungédo de producao.

Moosa (1997) propds uma nova especificacdo para a Lei de Okun que considera o
ciclo do desemprego como funcéo do ciclo do produto. O autor utilizou um modelo bivariado
para a estimacdo, usando dados anuais entre o periodo de 1960-1995. A especificacdo da Lei

de Okun feita por Moosa (1997) € representada pela seguinte equacéo:

ui = Po+ Prut-s + Boyi + B3yioa (3)

Onde: y° é o logaritmo do ciclo do produto. Ele é compreendido como o hiato do produto,
representado pela diferenga entre atual crescimento e crescimento potencial. A varidvel u€ é o
ciclo da taxa de desemprego, representada pela diferenca entre a taxa atual de desemprego e a
taxa de desemprego natural, conhecida também como hiato do desemprego. A variavel 3,
representa o coeficiente de Okun. Esse tipo de especificacdo permite o célculo do efeito de
longo prazo do ciclo do produto no ciclo do desemprego dado por 6 = B,/(1 — fB; ), dado
por Moosa (1997).

Moosa (1997), a partir da estimacéo feita por Minimos Quadrados Ordinarios (MQO),
encontrou, para o coeficiente de Okun (y), um nimero maior para os Estados Unidos (-0,456)
e um numero menor para o Japdo (-0,088), durante 0 mesmo periodo. Os coeficientes para
Alemanha (-0,407), Franga (-0,363) e Reino Unido (-0,372) apresentaram-se bastante
préximos aos dos Estados Unidos, enquanto a Italia (-0,184) apresentou-se significativamente
baixo. O efeito de longo prazo do ciclo do desemprego sobre o produto, representado por (6)

apresentou-se mais elevado do que o coeficiente de Okun, em todos os paises analisados.

Os resultados supracitados para os paises considerados podem ser explicados pelas
diferencas institucionais entre eles. Enquanto os Estados Unidos tem uma grande flexibilidade
no mercado de trabalho, paises como Italia e Japdo sdo marcados por uma maior rigidez no

mercado de trabalho.

Moosa (1999) realizou um novo estudo, agora utilizando uma base de dados diferente
do apresentado em Mossa (1997), no qual utilizou dados anuais para diversos paises, entre
1965 a 1995. Nesse novo trabalho, o autor utilizou dados trimestrais para a economia norte-
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americana, dentre o periodo de 1947 a 1992. Para o célculo do produto potencial, foi utilizado
o filtro de Kalman. Os valores encontrados foram de -0,16 para o coeficiente de Okun, e de -
0,38 para o efeito de longo prazo, representado por 6. Observa-se que o valor encontrado foi
menor que o do trabalho anterior, feito em 1997, e pode ser justificado por uma utilizacdo de

base de dados mais robusta.

Lee (2000) estimou o coeficiente de Okun para 16 paises da OCDE utilizando dados
do pds-guerra. O autor utilizou, para o calculo do produto potencial os filtros de Hodrick-
Prescott, o filtro de Nelson-Beveridge e o filtro de Kalman. Em seus resultados, assim como
em Moosa (1997), um valor elevado de —f;, ou seja, do coeficiente de Okun, representa que
0 pais tem uma maior rigidez no mercado de trabalho. A maioria dos resultados apresentaram
significancia, e assim como observado em Moosa (1997), os valores dados para o Japéo,
representam uma forte rigidez em seu mercado de trabalho, assim como em alguns paises
europeus, comparada aos resultados do mercado de trabalho norte-americano. O trabalho
ainda mostra que, com o passar dos anos, pelo coeficiente estimado, observou-se que o

mercado de trabalho dos paises europeus vem tornando-se flexivel ao longo dos anos.

Investigando a lei de Okun e sua estabilidade em relacdo a choques de oferta e de
demanda para 15 paises da OCDE, Sogner and Stiassny (2002) utilizam dados anuais entre
1960 e 1999 e o filtro de Kalman para o célculo do produto potencial. Os resultados
encontrados variavam de -0,12 a -0,82, para o Japédo e Holanda, respectivamente. Em geral,
assim como os outros trabalhos, o mercado de trabalho para os paises europeus apresentou-se
mais rigido, enquanto o norte-americano, mais flexivel, pelos resultados estimados do

coeficiente de Okun.

Em aplicacdo para a economia portuguesa, Andrade (2007) utilizou-se de dados
trimestrais para o periodo 1970 a 2006, para o produto, e de 1977 a 2006, para a taxa de
desemprego. Para o produto de 1970 a 1976, foi construida uma serie a partir do indice de
producdo industrial, e para o célculo do produto potencial, foi utilizado o filtro de Hodrick-
Prescott. O modelo foi estimado por um VAR e foi utilizado como critério de selecdo de
modelo o de Schwarz. Chegou-se a conclusdo que, a taxa de crescimento anual que impede 0

Bo

aumento do desemprego, é de 2,7%, ou seja, a razao (
1

) vista anteriormente, e que, a

formulacdo mais adequada para a lei de Okun para a economia portuguesa observada € a ndo

linear.
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Por fim, Stock e VVoglore-Ludwig (2010) argumentam que o coeficiente de Okun (1)
representa uma medida de rigidez no mercado de trabalho, ou seja, sinaliza para a velocidade
de ajustamento desse setor em determinados paises. Portanto, em economias onde ha menor
flexibilidade no mercado de trabalho, o coeficiente de Okun esperado tende a ser menor, em
valor absoluto. Isso significa que, um crescimento ou decrescimento do PIB tem menor
influéncia na taxa de desemprego do que em paises com um coeficiente de Okun menor, em

termos absolutos.

Os autores mostram ainda que os Estados Unidos, por exemplo, € um pais cujas
estimativas do coeficiente de Okun tém se mostrado elevadas, em valores absolutos,
revelando grande flexibilidade em seu mercado de trabalho. Por outro lado, em nagfes como
Franca, Alemanha e Japdo tém se verificado menores coeficientes de Okun estimados do que
aqueles encontrados para a economia americana, 0 que seria um indicativo de maior
rigidez/menor flexibilidade do mercado de trabalho destas economias em relagdo aos Estados
Unidos. Os resultados do coeficiente de Okun estimados dos trabalhos aqui citados podem ser

encontrados na tabela abaixo.

Tabela 0: Visao geral do coeficiente de Okun por estudos

Trabalho uUs Japan | Germany | France UK Italy
Moosa (1997) -0,456 | -0,088 | -0,407 -0,363 -0,372 | -0,184
Lee (2000)
First Difference -0,543 | -0,227 | -0,405 -0,344 -0,719 | -0,917
Kalman Filter -0,532 | -0,079 | -0,581 -0,400 -0,671
Hodrick-Prescott -0,478 | -0,153 | -0,459 -0,455 -0,709 | -1,754
Beveridge-Nelson -0,493 |-0,182 | -0,565 -0,344 -0,662 | -0,415
Ségner Stiassy (2002) -0,52 -0,12 -0,38 -0,43 -0,58 -0,21
Média -0,504 | -0,142 | -0,466 -0,389 -0,619 | -0,696

Fonte: Tabela extraida de Stock e Voglore-Ludwig (2010).
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3. ASPECTOS METODOLOGICOS

Para analisar a validade e a regularidade da Lei de Okun para o Brasil entre Janeiro de
1990 a Agosto de 2012 considerando os subperiodos pré-Plano Real (1990m1 a 1994m12),
pos-Plano Real (1995m1 a 1999m6) e pds-Metas de Inflacdo (1999m7 a 2012m8), far-se-a

uso de trés especificaces para a modelagem da equacgédo de Okun.

Inicialmente, todas as séries serdo submetidas a uma avaliacdo de sua estacionaridade
a partir dos testes de Dickey-Fuller Aumentado (ADF) e Kwiatkowski — Phillips — Schmidt —
Shin (KPSS).

As trés equacgdes propostas no presente trabalho, serdo estimados por Minimos
Quadrados Ordinarios (MQO). Na segunda e terceira equacdo propostas, utilizar-se-4 o
conceito de PIB potencial (y,), que, segundo Mankiw (2003, p. 246) representa “o nivel de
produto no qual os recursos existentes numa economia estdo empregues na sua totalidade”.

Da mesma forma far-se-a uso da ideia de desemprego natural.

Como essas varidveis sdo ndo observaveis, serdo calculadas através de recursos
estatisticos. No presente estudo, para estimar essas variaveis, sera utilizado o filtro de Hodrick
e Prescott (HP). A funcdo do filtro HP é extrair a tendéncia de qualquer série cronoldgica
através do processo de média mével bilateral ponderada, que segundo (Almeida e Félix, 2006,
p.- 77) “... tem subjacente a minimizacdo de uma fun¢do de perda quadratica. Essa fun¢do
penaliza quer os desvios da série observada face a tendéncia calculada quer a volatilidade da
propria tendéncia.” Matematicamente, o componente de tendéncia pode ser obtido como

resultado da minimizagéo a seguinte fungéo de perda:
min,rL = ¥ (ve — ¥ + v i22(Byin — Ayl )? 4

Onde: y, representa o PIB observado®, yT representa a componente tendéncia do PIB,
S corresponde ao numero de observacdes e y representa o parametro de alisamento. Percebe-
se que, um valor elevado de y representa um produto potencial mais “alisado” ¢ uma maior

amplitude do hiato do produto. Enquanto que um valor reduzido de y ocorre o0 inverso.

O filtro HP tem sido muito utilizado em estudos dessa natureza pelo fato de garantir a
estacionaridade das variaveis de ciclos, como mostram King e Rebelo (1993), e também pelo

fato de ser considerado muito simples de operacionalizar.

% As variaveis em letra minGscula representam os logaritmos das variaveis anlogas em letra maitscula.
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A primeira especificacdo estimada, doravante modelo 1, baseia-se na formulagéo
original de Okun, onde, a taxa de variagdo no desemprego é expressa em fungdo da taxa de

crescimento do produto real. Empiricamente, temos:

U —Ueq = Po + P1(Ve — Ve-1) t & (%)

Onde: u, representa a taxa de desemprego no tempo t; u,_;representa a taxa de desemprego
no tempo em t — 1; y, representa o PIB real da economia em t; y,_; representa o PIB real em

t — 1. Todas as variaveis estdo em logaritmos. O parametro §; € chamado de coeficiente de

—%) indica a taxa de crescimento real que é necessaria para manter

Okun e a razdo (
1

constante a taxa de desemprego.

A segunda especificacdo, doravante modelo 2, considera a taxa de crescimento do
desemprego como fungdo do hiato do produto, definido como os desvios do produto em

relagdo ao seu nivel potencial. Portanto, temos:

U —U—q = Po + ,31(% - )’p) + & (6)

Onde: u; representa a taxa de desemprego corrente; u,_,representa a taxa de desemprego
defasada em um periodo; y, representa o PIB real da economia em t; y, representa o PIB
potencial em t, todas as variaveis em logaritmos. O pardmetro 8, representa o coeficiente de
Okun.

Por fim, a terceira modelagem, modelo 3, considera o ciclo do desemprego como
funcdo do ciclo do produto. Essa especificacdo € mesma utilizada em Moosa (1997) e é a mais

difundida na literatura. Algebricamente, temos:

ui = Po+ Prui_1 + Boyi + P3yi1 t & (7)

Onde: as variaveis u€ y°¢ representam os ciclos do desemprego e do produto,
respectivamente. Todas as variaveis estdo em logaritmos. O parametro S, representa o
coeficiente de Okun. Essa especificacdo € conveniente pela possibilidade de calculo do efeito

de longo prazo do ciclo do produto no ciclo do desemprego, dado por 8 = B,/(1 — B;).
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4. BASE DE DADOS

Os dados utilizados no presente trabalho correspondem ao periodo de janeiro de 1990
a agosto de 2012 e as variaveis utilizadas sdo: taxa de desemprego do Estado de Sao Paulo,
proxy para a taxa de desemprego do Brasil, e Produto Interno Bruto — PIB do Brasil, extraidos
do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) e Banco Central do Brasil (BACEN),
respectivamente. O PIB foi devidamente deflacionado pelo indice Geral de Pregos —
Disponibilidade Interna (IGP-DI) obtido nos relatérios de Conjuntura Econdmica da fundacéo
Getulio Vargas.

Vale ressaltar que se utilizou taxa de desemprego do Estado de Sdo Paulo como proxy
para a taxa de desemprego do Brasil em virtude da metodologia de calculo deste indicador
para a economia Brasileira ter sido modificada em 2002 e, portanto, a utilizacdo dessa

variavel para o Brasil no periodo considerado se torna inviavel.

A partir das varidveis acima serdo construidas variaveis de taxa de crescimento do
desemprego e do produto e indicadores de ciclos/hiatos do desemprego e do produto
calculados a partir da diferenca destes e seus respectivos niveis potenciais, que serdo extraidos

pela aplicacdo do filtro de Hodrick e Prescott (HP) nas séries originais.

A amostra utilizada compreende o intervalo entre 1990ml1 a 2012m8 e sera
subdividida em trés subperiodos. O primeiro corresponde aos anos anteriores a implantacdo
do Plano Real (1990m1 a 1994m12); O segundo associa-se ao periodo poés-Plano Real
(1995m1 a 1999m6); e por fim, o periodo p6s-Metas de Inflacdo (1999m7 a 2012m8). Os
modelos também serdo estimados considerando a amostra completa. Todas as variaveis

utilizadas estdo em logaritmos.

Primeiramente analisou-se o comportamento das séries quanto a sua estacionaridade
utilizando os testes de Dickey-Fuller Aumentado (ADF) e o Teste de Kwiatkoswski, Philips,
Schmidt e Shin (KPSS). Para o teste ADF, a hipotese nula é a de existéncia de raiz unitaria, o
gue indica a ndo-estacionaridade da série. Portanto, faz-se uso do teste ADF para as variaveis
em nivel e, quando ndo se pode rejeitar a hipotese nula; ou seja, na presenca de raiz unitéria,
utiliza-se a primeira diferenca da variavel para analisar se a hipdtese nula pode ser rejeitada.

Em caso afirmativo, diz-se que a serie é estacionaria em primeira diferenca®. Para o Teste

* Como as variaveis estdo em logaritmos, a primeira diferenca delas é uma medida de taxa de crescimento.
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KPSS, a interpretacdo dos resultados € realizada de maneira anéloga, ressaltando que a
hipotese nula a ele associado é a de que a Série é estacionaria.

Os resultados dos testes de raiz unitaria estdo sintetizados nas tabelas A1 — A8
presentes no apéndice dessa monografia. A partir delas pode-se concluir que as variaveis de
produto e desemprego, em taxas de crescimento, e as variaveis de ciclos/hiatos do produto e
do desemprego se mostraram estacionarias aos niveis usuais de significancia para a amostra
inteira e em todos os subperiodos analisados. O grafico 1 a seguir reporta a evolucdo
temporal, no periodo pré-Plano Real das varidveis consideradas.

Gréfico 1: Grafico das variaveis — Pré-Plano Real (1990m1 —1994m12)
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Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados do trabalho

A analise dos graficos acima revela a presenca de varios periodos em que as variaveis
crescimento/ciclos do produto e do desemprego apresentam um comportamento inverso; ou
seja, em momentos de expansdo do produto (ou hiato deste) percebem-se retracGes nas
respectivas variaveis de desemprego. De fato, mesmo num periodo de forte instabilidade
econdmica e politica, a relacdo inversa entre os ciclos do produto e do desemprego parece ser

verificada. O grafico seguinte apresenta a mesma visualizacdo para o periodo pos-Plano Real.
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Gréfico 2: Grafico das variaveis — Pds-Plano Real (1995m1 — 1999m6)
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Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados do trabalho

No periodo pds — Plano Real percebe-se certa continuacdo de varios movimentos
inversos entre as taxas de crescimento do desemprego e do produto e seus respectivos
ciclos/hiatos. Entretanto, observa-se que em alguns momentos as variaveis de ciclos parecem
caminhar numa mesma direcdo. Essa evidéncia pode ser fruto de uma série de ajustes macro
econbmicos estruturais que a economia brasileira sofreu ap6s implementacdo do Plano Real,
entre elas, fortes medidas de contencéo fiscal aliada a aumentos na tributacdo, ancora cambial
(paridade com a moeda americana), mudanca na unidade monetaria (real), forte controle da
politica de emissdo de moedas por parte do banco central, além de elevadas taxas de juros.

Entretanto, o forte ataque especulativo enfrentado pelo real em Janeiro de 1999
obrigou o banco central a abandonar as chamadas bandas cambiais, ancoragem cambial,
revelando os limites de uma politica como essa num contexto de instabilidade do sistema
financeiro internacional (Curado e Oreiro, 2005). A partir de Julho do referido ano o banco
central adotava o regime de metas de inflagdo. O gréfico a seguir apresenta a evolucdo das

variaveis utilizadas nessa monografia no pos-Metas de Inflacdo.
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Gréfico 3: Gréfico das varidveis — Pds-Metas de Inflagdo (1999m7 — 2012m6)
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Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados do trabalho
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Percebe-se que, ap6s a implementacdo das Metas de Inflagdo, as oscilagdes no

desemprego e produto bem como 0 movimento de seus ciclos parecem ter retomado 0 padrao

presente na literatura, ou seja, um movimento inverso entre eles. O grafico para a base

completa encontra-se disponivel no grafico 4 em apéndice.
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5. ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Para analisar e avaliar a validade e regularidade da Lei de Okun para a Economia
Brasileira, estimou-se as equagdes (5), (6) e (7) que representardo, respectivamente, o0 modelo
1, o modelo 2 e 0 modelo 3 para os periodos 1990m1 a 1994m12 (Pré Plano-Real), 1995m1 a
1999m6 (Pos Plano-Real) e 1999m7 a 2012m8 (Pos-metas de inflacdo), além da base
completa (1990-m1 a 2012-m8).

U —Ueq = Bo + B1Ve — Ve-1) + B2(ue1) + Bz (e-1) + & )
U —Up—q = Po + ,31(3’t - )’p) + B2 (ur—y) + 3 (%—1 - Yp) + & (6)
ui = Bo+ Prutq + Boyi +Psyi1 + & (7

Foi incluido o logaritmo nas variaveis defasadas das equacfes (5) e (6) com vista a

corrigir o problema de autocorrelacdo de primeira ordem apresentado em Okun (1962).

Apés a analise dos modelos estimados, utilizou-se os coeficientes estimados da
equacdo (7) para calcular o efeito de longo prazo do ciclo do produto sobre o ciclo do
desemprego, 8 = B,/(1— B;). Este ultimo serd utilizado para comparar o grau de
rigidez/flexibilidade do mercado de trabalho brasileiro com o de outros paises encontrados
por Moosa (1997).

5.1. Modelo com Base Completa (1990m1 —2012m8)

Os resultados dos trés modelos estimados para a base completa estdo sintetizados nas
tabelas 1, 2 e 3. Inicialmente, observa-se que todos os modelos se mostraram globalmente
significantes pelo teste F; ou seja, 0 conjunto de regressores propostos, de fato, explicam as

variaveis dependentes.

Tabela 1: Estimacéo da Lei de Okun — Modelo 1 (1990m1 —2012m8)

Variavel dependente — D(LNU,)

Regressor Coeficiente Estimado Estatistica t Valor p
D(LNY?) -0.10 -2.59 0.01
D(LNY+¢y) -0.15 -3.88 0.00
D(LNU,) 0.60 12.97 0.00
Intercepto 0.00 0.40 0.68
R 0.40
R? Ajustado 0.40

Teste F 60.80 Valor P (Teste F) 0.00
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Durbin-Watson 2.15

No modelo 1, todas as variaveis se mostraram estatisticamente significantes aos niveis
usuais. O coeficiente de Okun estimado foi -0,10, ou seja, se a taxa de crescimento da
economia aumentar em 1%, a taxa de variacdo no desemprego se reduzira em 0,1%. Além
disso, percebe-se uma forte inércia na taxa de crescimento do desemprego, isto &, um aumento
de 1%, por exemplo, nesta variavel defasada provoca impactos positivos na ordem de 0.6%
nesta em tempo corrente, revelando uma forte persisténcia na taxa de variagdo do desemprego

ao considerar a base completa.

Tabela 2: Estimacéo da Lei de Okun — Modelo 2 (1990m1-2012m8)

Variavel dependente — D(LNU,)

Regressor Coeficiente Estimado Estatistica t Valor p
HY, -0.19 -4.51 0.00
HY 4 0.02 0.63 0.52
D(LNU,) 0.55 11.65 0.00
Intercepto 0.00 0.15 0.87
R’ 0.42
R? Ajustado 0.41
Teste F 64.88 Valor P (Teste F) 0.00
Durbin-Watson 2.03

No modelo 2, o coeficiente de Okun estimado se mostrou estatisticamente
significativo com o valor de -0,19, ou seja, um aumento de 1% nos desvios do produto em
relagdo ao seu nivel potencial reduzem a taxa de crescimento do desemprego em 0.19%.
Portanto, a taxa de variacdo do desemprego parece se mostrar mais sensivel as oscilagdes no
hiato do produto do que as mesmas na taxa de crescimento deste. Esse modelo também

revelou forte persisténcia taxa de variacdo do desemprego.

Tabela 3: Estimacéo da Lei de Okun — Modelo 3 (1990m1 — 2012m8)

Variavel dependente — HU,

Regressor Coeficiente Estimado Estatistica t Valor p
HY, -0.11 -2.87 0.00
HY 4 -0.15 -3.65 0.00
HU., 0.72 6.24 0.00
Intercepto 0.00 0.25 0.79
R 0.84
R? Ajustado 0.84
Teste F 374.74 Valor P (Teste F) 0.00

Durbin-Watson 1.98
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Finalmente, analisou-se a resposta do ciclo do desemprego as oscilagdes no ciclo do
produto nos moldes de Moosa (1997). O coeficiente de Okun estimado foi de -0,11; ou seja,
um aumento de 1% nos desvios do produto em relacéo ao seu nivel potencial reduz em 0,11%
0 hiato do desemprego. Além disso, 0 modelo mostra que um aumento semelhante no hiato do
produto defasado provoca uma reducdo na ordem de 0.15% no hiato do desemprego. Por fim,
esse modelo apresentou forte persisténcia no hiato do desemprego; isto €, um aumento de 1%
no hiato do desemprego defasado reduz em 0.7% os desvios do desemprego em relacdo ao seu

nivel natural.
5.2. Modelo Pré-Plano Real (1990m1 —1994m12)

As tabelas 4, 5 e 6 apresentam uma sintese dos modelos estimados para o periodo pré-
plano Real. Inicialmente procedeu-se a analise da significancia através do teste F. Os
resultados mostram que os trés modelos se mostraram globalmente significantes aos niveis

usuais.

Observou-se que, nos trés modelos estimados, o Coeficiente de Okun ndo se mostrou
estatisticamente significante. Esse resultado pode ser justificado pela instabilidade na qual a

economia brasileira estava inserida naquele periodo.

Tabela 4: Estimacéo da Lei de Okun — Modelo 1 (1990m1 —1994m12)

Variavel dependente — D(LNU,)

Regressor Coeficiente Estimado Estatistica t Valor p
D(LNYY) -0.04 -0.56 0.57
D(LNY¢.y) -0.13 -1.91 0.06
D(LNU,) 0.75 9.65 0.00
Intercepto -0.00 -0.20 0.83
R 0.63
R? Ajustado 0.61
Teste F 31.57 Valor P (Teste F) 0.00
Durbin-Watson 1.73

No modelo acima se percebe que um aumento de 1% na taxa de crescimento da
economia defasada reduz em 0,13% a taxa de variacdo do desemprego. Além disso, 0 modelo

revela uma forte persisténcia no desemprego.

Tabela 5: Estimacéo da Lei de Okun — Modelo 2 (1990m1 —1994m12)

Variavel dependente — D(LNU,)

Regressor Coeficiente Estimado Estatistica t Valor p
HY, -0.10 -1.39 0.17
HY 0.00 0.00 0.99

D(LNU,.) 0.72 9.05 0.00
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Intercepto -0.00 -0.13 0.89
R’ 0.63
R? Ajustado 0.61
Teste F 31.19 Valor P (Teste F) 0.00
Durbin-Watson 1.74

No modelo 2 também se observa forte persisténcia na taxa de crescimento do
desemprego, ou seja, um aumento de 1% na taxa de variagdo do desemprego defasado

aumenta em 0,72% a taxa de crescimento do desemprego.

Tabela 6: Estimacéo da Lei de Okun — Modelo 3 (1990m1 —1994m12)

Variavel dependente — HU,

Regressor Coeficiente Estimado Estatistica t Valor p
HY, -0.05 -0.64 0.52
HY 4 -0.13 -1.88 0.06
HU¢4 0.79 2.58 0.01
Intercepto 0.00 -0.30 0.75
R’ 0.90
R? Ajustado 0.89
Teste F 123.20 Valor P (Teste F) 0.00
Durbin-Watson 1.62

Por fim, no resultado acima ndo se observa a significancia da relagdo negativa entre o0s
ciclos do produto e do desemprego. Além disso, um aumento de 1% no hiato do desemprego
defasado reduz em 0,79% os desvios do desemprego em relacdo ao seu nivel natural, ou seja,

uma significativa persisténcia no hiato do desemprego.
5.3. Modelo Pés-Plano Real (1995m1 — 1999m6)

Os resultados dos trés modelos estimados para o periodo pos-plano Real estdo
apresentados nas tabelas 7, 8 e 9. Inicialmente, observa-se que todos os modelos se mostraram
globalmente significantes pelo teste F; ou seja, 0 conjunto de regressores propostos, de fato,

explicam as varidveis dependentes.

Observou-se que o coeficiente de Okun ndo se mostrou estatisticamente significante
aos niveis usuais para o modelo 1 e 3, mostrando-se significante somente para o modelo 2,
que representa a equacdo 6. Tal resultado pode ser interpretado pelo fato de a economia
Brasileira estar passando um periodo de transi¢do/ajuste no periodo, na qual as variaveis

macroeconémicas ainda ndo apresentavam estabilidade, mostrando uma elevada volatilidade.

Tabela 7: Estimacdo da Lei de Okun — Modelo 1 (1995m1 — 1999m6)

Variavel dependente — D(LNU,)
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Regressor Coeficiente Estimado Estatistica t Valor p
D(LNYY) -0.01 -0.21 0.83
D(LNY¢.4) -0.22 -2.09 0.04
D(LNU.,) 0.58 6.55 0.00
Intercepto -0.00 1.32 0.19
R’ 0.42
R? Ajustado 0.38
Teste F 11.66 Valor P (Teste F) 0.00
Durbin-Watson 2.17

No modelo 1, observa-se que o coeficiente de Okun néo foi significante aos niveis
usuais, pelos motivos ja explicados anteriormente. Observa-se ainda, uma forte persisténcia

na taxa de crescimento do desemprego.

Tabela 8: Estimacéo da Lei de Okun — Modelo 2 (1995m1 — 1999m6)
Variavel dependente — D(LNU,)

Regressor Coeficiente Estimado Estatistica t Valor p
HY, -0.17 -2.59 0.01
HY 4 -0.16 -2.04 0.04
D(LNUy,) 0.32 2.75 0.00
Intercepto 0.00 2.19 0.03
R 0.52
R? Ajustado 0.49
Teste F 17.56 Valor P (Teste F) 0.00
Durbin-Watson 1.86

Para 0 modelo 2, todas as variaveis mostraram-se estatisticamente significantes aos
niveis usuais. O coeficiente de Okun encontrado foi de -0.17, ou seja, um aumento de 1% nos
desvios do produto em relacdo ao seu nivel potencial reduz a taxa de crescimento do

desemprego em 0,17%. Além disso, a taxa de variacdo do desemprego ainda se mostrou

persistente.

Tabela 9: Estimacéo da Lei de Okun — Modelo 3 (1995m1 — 1999m6)
Variével dependente — HU;

Regressor Coeficiente Estimado Estatistica t Valor p
HY, -0.07 -0.96 0.34
HY 4 -0.27 -3.95 0.00
HU¢4 0.81 7.10 0.00
Intercepto 0.00 0.78 0.43
R 0.87
R? Ajustado 0.86
Teste F 81.55 Valor P (Teste F) 0.00

Durbin-Watson 1.95
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Conforme tabela acima, um aumento de 1% do hiato do produto defasado provoca
uma reducdo de 0,27% nos desvios do desemprego em relacdo ao seu nivel natural. Observa-

se ainda, como nos modelos anteriores, uma inércia no hiato do desemprego.

Tais resultados podem ser explicados pela transicdo a que a economia brasileira estava
submetida no pos-Plano Real; ou seja, essas evidéncias parecem indicar que a conjuntura do
Brasil ainda estava se adaptando as mudangas macroeconémicas implantadas, e a sua

adequacdo pode ser observada no periodo a seguir.
5.4. Modelo P6s-Metas de inflagéo (1999m7 — 2012m8)

As tabelas 10, 11 e 12 apresentam uma sintese dos modelos estimados para o periodo
pos-metas de inflagdo. Inicialmente procedeu-se a analise da significancia através do teste F.
Os resultados mostram que os trés modelos se mostraram globalmente significantes aos niveis
usuais. O coeficiente de Okun se mostrou estatisticamente robusto nos trés modelos
propostos. Esse resultado pode ser um indicativo de que a relagdo de Okun parece adequar-se
melhor a periodos de maior estabilidade econdémica, como o analisado nessa subseg&o.

Tabela 10: Estimacdo da Lei de Okun — Modelo 1 (1999m7 — 2012m8)

Variével dependente — D(LNUy)

Regressor Coeficiente Estimado Estatistica t Valor p
D(LNY,) -0.21 -3.29 0.00
D(LNY¢,) -0.20 -3.15 0.00
D(LNU,) 0.45 6.15 0.00
Intercepto -0.00 -0.39 0.69
R 0.26
R? Ajustado 0.24
Teste F 18.15 Valor P (Teste F) 0.00
Durbin-Watson 2.30

No modelo acima se percebe que o coeficiente de Okun apresentou um valor de -0,21,
indicando que uma variagdo positiva de 1% na taxa de crescimento da economia reduzird em
0,21% as oscilacbes no desemprego. Observa-se ainda, que, aumentos de 1% da taxa de
variacdo do desemprego defasada provocam impactos positivos, no valor de 0,45% nesta em
tempo corrente, representando uma continuacdo da persisténcia nas oscilagbes do

desemprego.

Tabela 11: Estimagéo da Lei de Okun — Modelo 2 (1999m7- 2012m8)

Variavel dependente — D(LNU,)

Regressor Coeficiente Estimado Estatistica t Valor p

HY -0.35 -5.34 0.00
HY 4 -0.02 -0.39 0.69
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D(LNUy,) 0.26 3.37 0.00
Intercepto -0.00 -1.26 0.20
R 0.36
R? Ajustado 0.34
Teste F 28.89 Valor P (Teste F) 0.00
Durbin-Watson 2.01

Ja no modelo 2, o coeficiente de Okun estimado foi de -0,35, ou seja, uma variagdo
positiva de 1% no hiato do produto afetard negativamente a taxa de crescimento do

desemprego em 0,35%.

Tabela 12: Estimacéo da Lei de Okun — Modelo 3 (1999m7 — 2012m8)

Variavel dependente — HU,

Regressor Coeficiente Estimado Estatistica t Valor p
HY; -0.26 -3.97 0.00
HY 1 -0.19 -2.94 0.00
HU. 0.78 9.98 0.00
Intercepto -0.00 -0.15 0.87
R? 0.80
R? Ajustado 0.80
Teste F 161.12 Valor P (Teste F) 0.00
Durbin-Watson 2.09

E por fim, no modelo 3, que analisa a resposta do ciclo do desemprego a oscilacdes no
ciclo do produto, nos moldes de Moosa (1997), o coeficiente de Okun estimado foi de -0,26;
ou seja, para cada aumento de 1% nos desvios do produto em relacdo ao seu nivel potencial,

0 hiato do crescimento do desemprego caird em 0,26%.

Os resultados apresentados, assim como descritos no final do topico 5.3., reforgam o
argumento de que a partir da implantacdo do sistema de metas de inflacdo, a economia

brasileira tornou-se mais estavel, sendo o periodo em que a validade da Lei de Okun se mostra

mais contundente.
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5.5. Efeitos de Longo Prazo — Brasil - (Modelo 3)

Nesta subsecdo, comparam-se 0s resultados estimados no presente trabalho, para a
Economia Brasileira onde foi utilizado o periodo de 1990 a 2012 com os obtidos por Moosa

(1997), inclusive os efeitos de longo prazo.

Para tal andlise, utilizar-se-4 0 modelo proposto por Moosa (1997), modelo 3 deste
trabalho. No topico anterior verificou-se que a relagdo de Okun nos periodos pré e pds Plano
Real ndo se mostraram estatisticamente significantes aos niveis usuais. Dessa forma, seus

resultados serdo ignorados. A tabela 13 apresenta uma sintese desse comparativo.

Tabela 13: Comparativo dos Efeitos de Longo Prazo

Resultados para o Brasil

Variavel Base Completa Pbs-Metas de Inflacdo
Coeficiente de
okun (8,) -0.11 -0.26
Efeito de Longo
Prazo (8) 0.39 1.18
Resultados para outros Paises (Moosa 1997)
Varidvel EUA Japéo Alemanha Franca Reino Unido Itdlia
Coeficientede | 4456 | 0088 -0.407 -0.363 -0.372 -0.184
Okun
Efeitode Longo | 491 | 0123 0.617 0.442 0.479 0.316
Prazo

Fonte: Elaborada pelo autor a partir de Moosa (1997).

Para o periodo pés-metas de inflacdo, que corresponde aos anos de julho de 1999 a
agosto de 2012, o coeficiente de Okun apresentado foi de -0,26, e a base de dados do trabalho
completa, que corresponde aos anos de janeiro de 1990 a agosto de 2012, o coeficiente de
Okun foi de -0,11.

O resultado pos-metas de inflacdo, representa mais fielmente as caracteristicas do
mercado de trabalho brasileiro em dias atuais. Percebe-se que, nesse periodo, 0 mercado de
trabalho brasileiro ndo se mostra profundamente flexivel, como o americano e o aleméo, por

exemplo, nem fortemente rigido, como no Japao e Itélia.

Ja para o periodo completo, apesar de mostrar-se estatisticamente significante, esta
inserido em periodos conturbados da economia brasileira onde esta passava por fortes ajustes.
Dessa forma, o coeficiente de Okun encontrado foi de -0,11, com uma menor flexibilidade no
mercado de trabalho brasileiro, ou seja, com resultados préximos ao do Japdo, um dos paises

com caracteristicas de rigidez do mercado de trabalho mais acentuadas.
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O efeito de longo prazo encontrado tanto para o periodo pés-metas de inflagdo, como
para o periodo base de dados completa, foi maior que o coeficiente de Okun. O mesmo
observado para todos os paises encontrados por Moosa (1997). Vale ressaltar o grande efeito
de longo prazo estimado no periodo pos Metas de Inflacdo, revelando que o mercado de
trabalho brasileiro converge para um estado de forte flexibilidade; na base completa, tal efeito

se mostrou mais discreto.

A tabela a seguir sintetiza os valores dos coeficiente para cada modelo estimado para
os periodos: base de dados completa (janeiro de 1990 a agosto de 2012) e pds-metas de
inflacdo (julho de 1999 a agosto de 2012).

Tabela 14: Comparativo dos Coeficiente de Okun para os trés modelos

Resultados para o Brasil

Variavel Base Completa Pbs-Metas de Inflacdo
Modelo (1) -0,10 -0,21
Modelo (2) -0,19 -0,35
Modelo (3) -0,11 -0,26

Fonte: Elaborada pelo autor a partir de Moosa (1997).

Percebe-se que, assim como observado anteriormente, o periodo pds-metas de inflacdo
tende a ser um periodo no qual representa melhor as caracteristicas do mercado de trabalho
Brasileiro atuais, visto que, seu coeficiente de Okun é mais elevado para todos os modelos, na

qual indica que, o mercado de trabalho vem se tornando flexivel ao longo dos anos.
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6. CONCLUSAO

A presente monografia se pautou na investigacdo da validade e regularidade da lei de
Okun para a economia Brasileira entre Janeiro de 1990 e Agosto de 2012, considerando 0s
subperiodos: Pré-plano Real, P6s Plano Real e P6s Metas de Inflacdo para tentar compreender
melhor a relacdo empirica entre os ciclos do produto e do desemprego e o mercado de
trabalho Brasileiro quanto a sua rigidez e/ou flexibilidade. Foram utilizadas as trés

especificacOes da Lei de Okun mais utilizadas na literatura.

Em termos gerais, observou-se a validade da lei de Okun para a amostra inteira,
modelo com base completa, e para o subperiodo p6s Metas de Inflagdo. Para os periodos pré e
pés Plano Real essa relacdo ndo apresentou significancia estatistica aos niveis usuais. Tais
resultados podem ser explicados pelo fato que no periodo entre 1990 e 1994, a economia
Brasileira passava por um periodo de forte instabilidade econdémica e de profundas
transformacoes e reformas estruturais que culminariam no Plano Real. No periodo seguinte,
1995 e 1999, o Brasil ajustava-se a nova politica econbmica e os agentes econémicos
aguardavam a resposta dos principais indicadores macroeconémicos nesse periodo de

transicao.

Para o periodo com a base de dados completa, o coeficiente de Okun apresentou um
valor de -0,10 no modelo 1, ou seja, se a taxa de crescimento da economia aumentar em 1%, a
taxa de variacdo no desemprego caird em 0,1%. Nas mesmas condi¢des, no modelo 2, se o
aumento ocorresse no hiato do produto, a taxa de crescimento desemprego cairia em 0,19%.
No ultimo modelo, um aumento de 1% nos desvios do produto em relacdo ao seu nivel

potencial reduz em 0,11% o hiato do desemprego.

No p6s Metas de Inflacdo o coeficiente de Okun apresentou um valor de -0,21, no
modelo 1, portanto, deduz-se que, majorando-se em 1% o crescimento da economia, a taxa de
variacdo do desemprego caird em 0,21%. No modelo 2, esta varidvel reduz em 0,35% em
resposta a um aumento de 1% no hiato do produto. E, por fim, para incrementos de 1% nos

desvios do produto em relacdo ao seu nivel potencial o hiato do desemprego reduz em 0,26%.

Por fim, compararam-se o0s resultados estimados por esse trabalno com o0s
apresentados em Moosa (1997) para diversos paises. Percebe-se que, ao considerar a base
completa, que a economia brasileira se encontra numa situacdo intermediaria em termos de

flexibilidade do mercado de trabalho. J& levando em consideracdo o pds metas, o efeito de
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longo prazo aponta para um forte aumento da flexibilidade do mercado de trabalho brasileiro

no canario atual.

Em suma, a comparacdo entre paises revelou que o mercado de trabalho brasileiro
encontra-se numa condicdo intermediaria entre aqueles considerados extremamente flexiveis,

Estados Unidos e Alemanha, e 0os mais rigidos, Japdo e Italia.

Assim, conclui-se que, no atual cenario da economia brasileira, 0 mercado de trabalho
¢ caracterizado por certa flexibilidade; ou seja, este se ajustara de forma mais rapida as
oscilagBes nos ciclos econémicos. Entretanto, num cenario de baixo crescimento, percebe-se

certa estagnacédo nos resultados do mercado de trabalho.
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Gréfico 4: Grafico das variaveis — Base Completa (1990m1 — 2012m8)
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Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados do trabalho

Tabela Al: Teste de Raiz Unitaria ADF (1990m1-1994m12)
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Variaveis Teste ADF Valor P

D(LNU) -6.02 0.00

D(LNY) -7.07 0.00
HU -2.95 0.04
HY -4.05 0.00

Fonte: Elaborado pelo autor. Todos os testes foram realizados com intercepto.

Tabela A2: Teste de Raiz Unitaria KPSS (1990m1-1994m12)

Variaveis lﬁfgg Valor Critico* Valor Critico**
D(LNU) 0.24 0.73 0.46
D(LNY) 0.04 0.73 0.46

HU 0.07 0.73 0.46
HY 0.04 0.73 0.46

Fonte: Elaborado pelo autor. Todos os testes foram realizados com intercepto. * e ** representam os valores

criticos a 1% e 5% de significancia, respectivamente.

Tabela A3: Teste de Raiz Unitaria ADF (1995m1-1999m6)

Variaveis Teste ADF Valor P

D(LNU) -5.71 0.00

D(LNY) -6.72 0.00
HU -4.12 0.00
HY -6.58 0.00

Fonte: Elaborado pelo autor. Todos os testes foram realizados com intercepto.
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Tabela A4: Teste de Raiz Unitaria KPSS (1995m1-1999mé6)

Teste

Variaveis KPSS Valor Critico* Valor Critico**
D(LNU) 0.03 0.73 0.46
D(LNY) 0.31 0.73 0.46

HU 0.20 0.73 0.46
HY 0.10 0.73 0.46

Fonte: Elaborado pelo autor. Todos os testes foram realizados com intercepto. * e ** representam os valores
criticos a 1% e 5% de significancia, respectivamente.

Tabela A5: Teste de Raiz Unitaria ADF (1999m7-2012m8)

Variaveis Teste ADF Valor P

D(LNU) -2.98 0.03

D(LNY) -3.17 0.02
HU -3.26 0.01
HY -3.86 0.00

Fonte: Elaborado pelo autor. Todos os testes foram realizados com intercepto.

Tabela A6: Teste de Raiz Unitaria KPSS (1999m7-2012m8)

Teste

Variaveis KPSS Valor Critico* Valor Critico**
D(LNU) 0.08 0.73 0.46
D(LNY) 0.26 0.73 0.46

HU 0.05 0.73 0.46
HY 0.05 0.73 0.46

Fonte: Elaborado pelo autor. Todos os testes foram realizados com intercepto. * e ** representam os valores
criticos a 1% e 5% de significancia, respectivamente.

Tabela A7: Teste de Raiz Unitaria ADF (1990m1-2012m8)

Variaveis Teste ADF Valor P

D(LNU) -3.68 0.00

D(LNY) -6.10 0.00
HU -5.02 0.00
HY -4.54 0.00

Fonte: Elaborado pelo autor. Todos os testes foram realizados com intercepto.

Tabela A8: Teste de Raiz Unitaria KPSS (1990m1-2012m8)

Teste

14 1 T+1 * T+ * %
Variaveis KPSS Valor Critico Valor Critico
D(LNU) 0.35 0.73 0.46
D(LNY) 0.21 0.73 0.46

HU 0.02 0.73 0.46
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HY 0.02 0.73 0.46

Fonte: Elaborado pelo autor. Todos os testes foram realizados com intercepto. * e ** representam os valores
criticos a 1% e 5% de significancia, respectivamente.



