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1 - Introducéao

Uma das caracteristicas mais marcantes da evolucdo do mercado de trabalho no
Brasil na década de 80 foi 0 aumento da dispersdo setorial do emprego. Nao apenas
houve um agucamento das tendéncias de aumento relativo do setor de servicos e de
reducéo relativa do setor industrial na composicdo do emprego, como este processo
ocorreu de forma ndo muito suave. O novo ambiente macroecondémico, de maior
abertura comercial, menor aporte de recursos publicos e maior estabilidade de precos
apos o Plano Redl, se refletiu em uma transformacéo dos padrfes de competitividade
aons guais as empresas brasileiras estavam acostumadas, exigindo fortes gustes dos seus
métodos de producdo. A resposta de varias empresas a este novo ambiente tem sido a
adocdo crescente de tecnologias organizacionais poupadoras de custos e baseadas em
mao-de-obra menos rigida (via informalidade e terceirizagdo, por exemplo), cujos
impactos sobre o nivel e a qualidade do emprego tém sido bastante significativos.

Na verdade, a demanda por trabalho dos diversos setores de qualquer economia
sofre frequentes alteracbes em consequiéncia de chogues tecnoldgicos, de preferéncias
Ou sobre 0s precos dos insumos, que atingem os setores de forma diferenciada, e cujos
impactos sobre o mercado de trabalho merecem uma atencdo especial. Em gerd,
deslocamentos das curvas de demanda por trabalho setoriais provocam um aumento
relativo da demanda por trabalho nos setores favorecidos por esses chogues e uma
reducdo relativa da demanda por trabalho nos setores negativamente afetados. As
caracteristicas do mercado de trabaho podem fazer com que choques puramente
setoriais, que se cancelem no agregado, tenham consequiéncias diretas sobre a taxa de
desemprego agregada, independentemente, portanto, do ciclo econémico.

Alguns economistas argumentam que a realocagdo ndo instantanea de trabalho
entre os setores pode provocar flutuagbes significativas da taxa de desemprego em
consequiéncia dos choques setoriais. A razéo da demora no gjuste do emprego pode estar
relacionada, por exemplo, a existéncia de capital humano especifico, que faz com que os
trabal hadores que estéo se deslocando de um setor para outro demorem um determinado
tempo para aprender a nova atividade (ver Lilien, 1982). Com isso, os trabalhadores em
trnsito, entre um setor e outro, experimentam um periodo de desemprego, mesmo com
flexibilidade de salario. Note que, na existéncia de rigidez saarial, os efeitos sobre o
nivel e a persisténcia da taxa de desemprego dos choques setoriais sdo amplificados.

" Esse artigo se baseou nos principais resultados da dissertagio de mestrado de Reis (1999). Os autores
agradecem a José Méarcio Camargo e Lauro Ramos pelos comentérios e sugestdes, e ao CNPq pelo apoio
financeiro. Obviamente, 0s erros remanescentes so de nossa inteira responsabilidade.



Desta forma, independentemente da motivacdo tedrica, a questdo que se coloca é
empirica, qual sgja, a andlise da importancia dos choques setoriais para explicar a
evolucao do desemprego.

A hipétese de que deslocamentos de trabalhadores entre os setores da economia
s80 capazes de afetar 0 desemprego agregado surgiu a partir do trabalho de Lucas e
Prescott (1974), que desenvolveram sua analise através de uma economia formada por
um grande nimero de mercados separados entre si, chamados de ilhas, em que cada
mercado opera competitivamente e o trabalho é o unico fator de producdo. A demanda
pelo produto em cada mercado se desloca estocasticamente em virtude de choques
independentes entre os mercados, de tal forma que a demanda agregada € constante,
mas autocorrelacionados dentro de um mesmo mercado. O trabaho € alocado
competitivamente entre as firmas, que igualam salario a produtividade marginal e cada
trabalhador pode optar entre trabalhar ao salério competitivo do seu proprio mercado ou
ndo trabalhar e entrar em um “pool” de desempregados que sera alocado entre os
mercados no periodo seguinte. Dessa forma, haver4 uma taxa de desemprego natural
constante gerada pel os trabal hadores em transito, entre um setor e outro.

Os primeiros resultados empiricos da hipétese de deslocamentos setoriais foram
obtidos por Lilien (1982), mostrando que, ao contrario do que acontece no modelo de
Lucas e Prescott (1974), a taxa natural de desemprego varia ao longo do tempo em
consequéncia da intensidade dos deslocamentos de trabalhadores entre os setores
também variar no tempo. Lilien (1982) concluiu que ha uma correlagdo positiva entre
esses deslocamentos e a taxa de desemprego e que os choques realocativos foram
responsaveis por mais de 50% da variancia do desemprego apls a segunda guerra
mundial nos Estados Unidos.

O objetivo desse trabalho € testar se choques setoriais tiveram efeitos
importantes sobre a taxa de desemprego no Brasil durante o periodo analisado, que vai
de 1983 a 1997. Durante esse periodo, a economia brasileira passou por alteractes
importantes, principalmente a partir dos anos noventa, gerando intensa realocacéo de
trabal hadores entre o0s setores da economia. Os efeitos das transformagdes da economia
brasileira a partir dos anos noventa sobre 0 mercado de trabalho séo analisados por
Barros et a. (1997) e por Camargo et al. (1999), onde se mostra que ocorreu uma
mudanca na estrutura da demanda por trabalho, com a queda do emprego industrial e o
aumento do emprego nos setores de servicos e comércio, a0 mesmo tempo em que
ocorreram também ganhos de produtividade e melhorias na qualificacdo dos
trabalhadores. Pretende-se nesse artigo, portanto, investigar em que medida tais
modificagbes foram capazes de afetar a taxa de desemprego agregada.

Para captar os choques setoriais, sdo construidas duas medidas de dispersdo: o
indice de dispersdo do emprego em 27 setores da economia e o indice de dispersdo dos
retornos das acdes negociadas nas bolsas de valores do Rio de Janeiro e de S&o Paulo de
15 setores.

Os resultados empiricos, obtidos através de estimacdes de modelos VAR
(Vetores Autorregressivos), mostram gue durante os periodos de grandes modificacoes
estruturais e intenso deslocamento de trabalhadores entre os setores da economia,
ocorreu um aumento do desemprego que pode ser atribuido em parte ao ajustamento
lento do mercado de trabalho & mudancas na estrutura da demanda por trabal ho.

O artigo esta organizado da seguinte forma. A secéo 2 descreve as alteracoes
ocorridas na estrutura da economia brasileira nas duas Ultimas décadas, atravées da



andlise dos dados de emprego setorial e a secdo 3 mostra como sd0 construidas as
variaveis utilizadas como “proxy” para os choques realocativos e descreve as relactes
entre os choques setoriais e 0s choques agregados. A secdo 4 faz uma analise univariada
das séries utilizadas nas estimagdes e na secdo 5 sdo estimados modelos VAR (Vetores
autorregressivos). A secdo 6 apresenta as conclusdes do trabal ho.

2 — Mudancas na estrutura do emprego setorial

As alteracdes ocorridas na estrutura da economia brasileira durante as duas
Ultimas décadas resultaram em modificacfes significativas na composicéo setorial do
emprego. A tabela 1 mostra, com base nos dados da PME (Pesquisa Mensal de
Emprego)! do IBGE de 27 setores da economia, as participagdes de cada setor em
relacdo ao total, no gque se refere ao nimero de empregados médio em 1983 e em 1997,
e as taxas de crescimento do nimero de empregados entre 1983 e 1997. Os valores
apresentados na tabela 1 correspondem & médias nos anos de 1983 e 1997 para evitar a
influéncia de sazonalidade presente em alguns setores. A evolucdo do emprego em cada
um dos setores é mostrada no apéndice A.

Como podemos observar na tabela 1, o emprego total cresceu 29,31% de 1983 a
1997, passando de 11.958.461 para 15.463.062. Os setores porém, apresentaram
comportamentos muito diferentes. O setor de servicos técnicos e profissionais, por
exemplo, apresentou um crescimento de 113,05%, enquanto a agricultura teve uma
gueda de 33,76% e as indUstrias mecanica e de minerais ndo metdlicos tiveram reducdes
no nimero de empregados de 30,00% e 28,04%, respectivamente. Dos 27 setores, 10
cresceram acima da média e 8 apresentaram redugdes do nimero de empregados em
relacdo ao inicio do periodo, em termos absolutos. O setor de comércio € o que emprega
0 maior numero de trabalhadores no periodo final, seguido do setor de Limpeza e
conservacdo, € um dos que mais cresceu, passando de 1.565.305 empregados para
2.267.353, ou sgja, um crescimento de 44,85%.

Tabelal
Comportamento do emprego setoria de 1983 a 1997

Setores Proporcéo em Proporcdo em Taxade

1983 1997 Crescimento
Administracdo 2,89% 3,67% 64,43%
Agricultura 2,03% 1,04% -33,76%
Ind. de Alimentos 2,51% 2,51% 29,46%
Comeércio 13,09% 14,66% 44.85%
Construcgo civil 8,49% 7,45% 13,49%
Ind. Editorial 1,06% 1,04% 27,06%
Ind. Elétrica 1,21% 0,72% -23,07%
Inst. Financeiras 4,02% 2,32% -25,41%
Governo 6,51% 5,62% 11,77%
Hospedagem e Alimentagdo 3,50% 4,77% 76,36%
Limpeza e conservagdo 13,32% 12,16% 18,08%
Ind. Mecanica 1,21% 0,66% -30,00%
Ind. Metallrgica 2,62% 2,25% 11,24%



Mobiliario 0,82% 0,78% 22,61%

Mat. De transporte 1,64% 1,33% 4,50%

Ind. Minerais ndo metélicos 1,05% 0,58% -28,04%
Outros 3,91% 6,06% 100,26%
Ind. Plastica 0,55% 0,51% 21,19%
Ind. Quimica 1,74% 1,23% -8,24%

Reparacdo e conservagao 2,60% 3,07% 52,77%
Salide e Ensino 9,39% 11,29% 55,48%
Servigos comunitérios 1,41% 1,80% 64,79%
Servicos de utilidade publica 2,39% 2,11% 14,21%
Serv. Técnicos e profissionais 2,24% 3,69% 113,05%
Ind. Téxtil 4,06% 2,76% -12,06%
Servigos de Transporte 4,60% 5,14% 44,46%
Materia Vegeta 1,14% 0,75% -14,90%
Total - - 29,31%

A industria, em geral, teve uma reducdo no nimero de empregados engquanto 0s
setores de servicos e comércio se expandiram. Dos nove setores que ampliaram sua
proporcdo em relagdo ao total durante esse periodo, oito podem ser agregados em
Servicos e comércio”.

As flutuacdes do emprego nos setores industriais foram muito mais intensas do
gue no comércio e nos setores de servicos. Um comportamento que se verifica em
varios setores da industria € o crescimento nos primeiros periodos, até uma queda
bastante forte a partir de 1990, enquanto 0 comércio e os servigos mostraram, em geral,
poucas flutuagdes em torno de uma tendéncia de aumento paratodo o periodo.

Alguns setores apresentam uma tendéncia praticamente inaterada de
crescimento ao longo de todo o periodo como o comércio, a administracéo e o setor de
salde e educacdo. Esse fato entretanto, ndo € comum a todos os setores ligados ao
comércio e servigos, pois o setor financeiro, por exemplo, apresentou reducdo no
nimero de empregados e o setor de limpeza e conservacdo deu um grande impulso a
partir de noventa apds um periodo de gueda nos anos oitenta. Esse aumento coincidiu
justamente com o periodo em que a queda do emprego industrial foi maisforte.

O indice de turbuléncia é usado para medir como variou a estrutura do emprego
entre dois instantes de tempo, sendo definido como:
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Onde m representa 0 nimero de setores e pj;; a propor¢éo de empregados no setor
j ho periodo t.

A figura 1 mostra os valores obtidos do indice de turbuléncia de um ano em
relacdo ao ano anterior, para 0s 27 setores apresentados na tabela 1. O indice utiliza a
média aritmética do emprego por setor em cada ano.

O indice de turbuléncia apresenta uma reducdo gradual durante a década de
oitenta, ou sgja, as mudancgas estruturais de cada ano em relagdo a0 ano anterior se
tornam cada vez menores. No inicio da década de noventa essa tendéncia é revertida,
pois com a comparacdo de 1990 com 1989 ha um grande aumento no indice, que se
torna ainda maior para 0 ano seguinte, quando o seu valor maximo € alcancado. Apos



1993 as transformacfes estruturais ocorrem num ritmo menor, exceto quando 1996 é
comparado a1995.3

Figural
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Utilizando um intervalo de tempo maior, de cinco anos, obtemos os resultados
mostrados na figura 2, onde pode-se perceber um aumento continuo do indice de
turbuléncia até alcancar o seu valor maximo quando 1993 é comparado a 1988. H4 um
aumento mais pronunciado no inicio dos anos noventa, ou sgja, quando a década de
noventa € comparada a década de oitenta a série atinge o0s seus valores mais elevados.
Esse fato se verifica também nos indices de dispersdo, como mostra a segéo 3.

Figura 2
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3— Choques setoriais e choques agregados



Esta secBo mostra como sdo construidas as variaveis para captar os efeitos de
choques setoriais realocativos e analisa as relagdes entre o desemprego e os choques
agregados. Lilien utilizou a primeira diferenca do logaritmo do emprego em 11 setores
industriais americanos para construir o fndice de dispersdo®. Os artigos mais recentes
(Loungani e Trehan (1997), Loungani, Rush e Tave (1990) e Brainard e Cutler (1993))
utilizam, ao invés do emprego setorial, medidas de dispersdo construidas a partir dos
precos das agbes negociadas nas bolsas de valores, de forma a obter uma medida de
dispersdo setorial mais exdgena. As subsecBes 3.1 e 3.2 mostram a metodologia
empregada na construcéo de cada um desses indices e a secdo 3.3 mostra como 0s
choques de demanda agregada séo tratados nas estimagoes.

3.1 -0 indice de dispersdo do emprego setorial.

A primeira medida para captar a incidéncia dos chogues setoriais ao longo do
tempo € construida com base no nimero de empregados nos 27 setores da economia
apresentados natabela 1.

O indice de dispersdo (mostrado na figura 3) é calculado a partir da média
trimestral do nimero de empregados em cada um dos setores da economia. Esse indice,
representado por SPD;, € calculado de maneira semelhante a que Loungani, Rush e Tave
(1990) e Loungani e Trehan (1997) empregam com os precos das agdes, utilizando as
taxas de crescimento do nimero de empregados de um trimestre em relacdo ao trimestre
anterior e ponderado-as pela participacao de cada setor em relacdo ao emprego total.

S:)Dt = ig:-l Cn-l(gn ) gt)z 2

Onde:

0it = taxa de crescimento percentual do nimero de empregados no setor i

no periodo t

0 = taxa de crescimento percentual do nimero total de empregados no periodo t
Ci-1 = proporcdo de pessoas empregadas no setor i no periodo t-1 em relago ao
numero total de ocupados.

Como podemos observar pela figura 3, durante a década de oitenta os valores de
SPD; apresentam uma menor volatilidade em relagdo a década de noventa, periodo em
gue a série apresenta duas fases de grande elevacdo, uma no inicio da década e outra em
1993. A média de SPD; para 0s anos oitenta é 9,48 e a variancia 5,26, enquanto para 0s
anos noventaamédia é 10,62 e a variancia 13,50. Para o periodo todo amédiaé 10,10 e
avariancia 9,90.



Figura3

indice de disperséo do emprego
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O aumento no indice de dispersdo a partir de 1990 estd associado,
principalmente, ao processo de abertura da economia. Embora iniciado em 1988, esse
processo de abertura foi aprofundado em 1990 durante o Governo Collor com a
eliminacdo de restrigdes ndo-tarifarias, a manutencéo da reducdo gradual das aliquotas
de importacéo e a eliminacdo da maioria dos regimes especiais de importagdo como
descrevem Azevedo e Portugal (1998).

As transformagdes na estrutura do mercado de trabalho com a abertura comercial
sdo analisadas por Barros et al.(1996), onde é destacado que juntamente com 0 processo
de abertura, ocorreram inovagdes tecnolOgicas, provocando um processo de
restruturagdo na economia, aém de mudangas institucionais e a concorréncia de
produtos importados.

Com a abertura comercial, alguns setores foram fortemente atingidos. A
indastria elétrica, as industrias mecanica, metallrgica e quimica, assim como as
indUstrias téxtil e de materiais plasticos apresentam uma mudanca na tendéncia a partir
de noventa, com uma forte reducdo do nimero de empregados. O setor financeiro, que
j& vinha num processo de diminuicdo do nimero de empregados desde 85, acentuou
essa tendéncia a partir de 90.

O indice de dispersdo (SPD) volta a um nivel proximo ao apresentado no final
da década de oitenta no inicio de 1993, quando ocorre um novo aumento na série, o que
também esta relacionado a acel eracéo do programa de reducdo tarifaria.

Alguns setores, por outro lado, apresentam uma tendéncia praticamente
inalterada de crescimento ao longo de todo o periodo como o comércio, a administracéo
e 0 setor de salde e educacdo. Esse fato entretanto, ndo € comum a todos os setores
ligados a0 comércio e servicos. o setor financeiro, por exemplo, apresentou reducdo no
nimero de empregados e o setor de limpeza e conservacdo deu um grande impulso a



partir de noventa apds um periodo de queda nos anos oitenta. Esse aumento coincidiu
justamente com o periodo em que a queda do emprego industrial foi mais forte.

De uma forma geral, vérios setores apresentaram uma mudanca de tendéncia em
1990 com a diminui¢do do emprego industrial e 0 aumento do emprego nos setores de
SErVicos e comeércio.

3.2 -0 indice de dispersao dos retornos das acoes

De acordo com Black (1987), os precos das acdes sdo um indicador melhor de
choques exdgenos sobre 0s setores, se nos basearmos na premissa de que os mercados
sdo eficientes e os precos das acoes refletem as expectativas dos agentes de realizacoes
futuras. Além disso, o indice construido dessa forma estaria captando principa mente os
chogues permanentes, e sd0 esses chogues que motivam o0s deslocamentos de
trabalhadores entre os setores.

Este indice de dispersdo, chamado abaixo como SAC, é construido utilizando os
precos diarios de 94 acdes negociadas nas bolsas de valores do Rio de Janeiro e de Sdo
Paulo de abril de 1986 a dezembro de 1997, corrigidos para 0 pagamento de proventos,
0 que evita distor¢des provocadas pela emissdo de novas agdes ou pelo pagamento de
dividendos. Esses precos das agbes foram obtidos no banco de dados da
ECONOMATICA.

A construcdo do indice é precedida da composicédo dos retornos das acdes por
setor, de acordo com as etapas descritas a seguir. Primeiro sdo calculados os precos
médios das agdes em cada més. Esses valores sdo entdo deflacionados pelo 1GP-DI
calculado pela Fundacdo Getulio Vargas (FGV), que é uma medida centrada no dia 15
de cada més, da mesma forma que os precos mensais das acdes. Através dos precos
reais mensais sdo calculadas as médias aritméticas trimestrais (P;) e posteriormente, 0s
retornos trimestrais (R; = [Py — P1] /Pr.1) . As agOes sdo entdo agrupadas em 15 setores e
a proporcdo de empregados de cada setor em relacéo ao total dos 15 setores incluidos €
utilizada como ponderagéo.®

O indice (mostrado na figura 4) é caculado seguindo exatamente o0s
procedimentos utilizados por Brainard e Cutler (1993) :

saC=acle-e) ®

Onde c;; € a proporcéo de empregados no setor i no periodo t e g, € obtido a
partir da regressao abaixo:

R=a,*b R.*e, ©®

Onde:

Rit = retorno do setor i em t

Rt = retorno do IBOVESPA emt
Através da formula abaixo é obtido g;:

e=a.te; (5)
Onde e, na equacdo (3) é amédiade g;.



Figura4d

indice de dispersdo com retornos das agées
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Os indices de dispersdo (SPD e SAC) apresentam em comum 0s valores mais
elevados no principio da década de noventa, embora o segundo indice (SAC) se eleve
bastante também em 1989. O segundo grande aumento no primeiro indice em 1993 é
bem mais modesto no caso do indice com acdes, ou ocorre de forma antecipada, pois ha
um pico na série SAC em 1992. A partir de 1994 as duas séries ndo apresentam grandes
movimentos como os citados anteriormente, embora o indice com o nuimero de
empregados possua uma volatilidade maior.

Algumas observaces devem ser feitas com relacéo ao indice obtido através dos
precos das agbes. Em primeiro lugar, a representatividade da economia brasileira
através das acdes negociadas nas bolsas de valores € muito pequena, principalmente nos
anos oitenta, e além disso, a afirmacdo de que os pregos das acles refletem fatores
puramente econdmicos no caso brasileiro ndo parece muito convincente. O IBOVESPA,
o indice da bolsa de valores de S0 Paulo, ndo é o indicador ideal de portfdlio de
mercado, pois reflete os precos de um nimero muito pegqueno de acdes, além da bolsa
do Rio de Janeiro acumular a maior parte das operacdes durante a década de oitenta.
Outro ponto que deve ser levado em consideracdo € o fato de que alguns setores sdo
representados por um nimero muito pequeno de empresas, em alguns casos duas ou
trés.

O indice de dispersdo das acbes apresenta em comum com o indice de dispersao
do emprego o fato de sofrer um grande impulso provocado pela abertura da economia a
partir dos anos noventa. O que ocorre porém, € que alguns setores que dispensaram
trabalhadores em 1990 apresentam val orizagOes bastante significativas nos valores reais
das acdes, como o setor financeiro e a indistria de materiais elétricos. Esse fato esta
ligado aos avancos tecnol 6gicos e aos aumentos da produtividade advindos da abertura
comercial.

3.3 — Desemprego e choques agregados

Ao se analisar os efeitos dos choques setoriais sobre o desemprego é importante
gue a andlise sgja conduzida controlando-se para os efeitos de choques agregados, ou
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sgja, deve-se distinguir entre os efeitos dos choques realocativos e dos choques de
demanda agregada. Grande parte das flutuagdes da taxa de desemprego sdo atribuidas a
movimentos dos ciclos econdmicos e portanto, essa subsecdo tém como objetivo
descrever brevemente como esse problema tem sido tratado na literatura de
deslocamentos setoriais e que varidavel € usada nesse artigo para captar os efeitos dos
choques agregados.

Abraham e Katz (1986) apresentaram criticas ao trabalho de Lilien (1982) sob a
argumentacdo de que flutuagbes da demanda agregada seriam capazes de provocar
variagdes na medida de dispersdo, fazendo com que houvesse uma correlagéo positiva
entre o desemprego e medida de dispersdo. Em uma economia com dois setores em
gue o primeiro setor apresentasse uma tendéncia de crescimento maior que o segundo
mas uma sensi bilidade aos ciclos menor, aumentos da demanda agregada teriam o efeito
de diminuir o indice de dispersdo e reducbes da demanda agregada fariam com que o
indice de dispersdo aumentasse. A gueda da demanda agregada provocaria 0 aumento
tanto do desemprego quanto do indice de dispersdo. Com isso, a correlacdo positiva do
indice de dispersdo com a taxa de desemprego seria provocada, na verdade, pela
endogeneidade do indice em relacdo a movimentos da demanda agregada.

As estimacoes de Lilien (1982), no entanto, foram realizadas incluindo uma
medida de choques agregados, a medida de Barro para oferta de moeda néo-antecipada
(Barro 1977). O problema talvez sgja 0 quanto essa medida é capaz de captar a
totalidade dos choques agregados, que podem ser causados por variagdes nos gastos do
governo e por avangos tecnol égicos, por exemplo, e ndo apenas por fatores monetarios.
Brainard e Cutler (1993) utilizaram a taxa de crescimento da oferta de moeda e
Loungani e Trehan (1997) os retornos reais do indice do mercado de acdes S& P 500 nas
suas estimagoes.

Para captar os efeitos de variagdes da demanda agregada sobre o desemprego €
utilizado aqui o PIB trimestral real calculado pelo IBGE, mesmo sendo uma variavel
endodgena afetada por variacdes da taxa de juros, dos gastos de governo, da oferta de
moeda e por choques tecnol 6gicos.

A taxa de desemprego utilizada € a taxa de desemprego aberto da PME
(Pesquisa Mensal de Emprego) calculada pelo IBGE. As estimagdes séo realizadas com
dados trimestrais e, portanto, para a taxa mensa divulgada pelo IBGE, é calculada a
média aritmética trimestral.

Portanto, o sistema utilizado para captar os efeitos dos choques setoriais sobre o
desemprego sera composto do PIB real, de uma medida de dispersdo, de variaveis
dummies sazonais, além da propria taxa de desemprego.

4 — Andlise univariada das séries

Esta secéo faz, primeiramente, uma analise do comportamento do desemprego e
do PIB ao longo das duas Ultimas décadas e a seguir, sdo realizados testes para a ordem
de integracdo das varidvei's utilizadas nas estimacdes.

A taxa de desemprego, dessazonalizada através do método X-11 multiplicativo,
€ mostrada na figura 5, onde nota-se que a série passa por diversos ciclos de 1983 a
1997. H& uma tendéncia de queda do primeiro trimestre de 84 ao Ultimo trimestre de 86,
passando de 7,39% para 3,05%. Ocorre entdo, um pequeno aumento apés 1987 e no
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quarto trimestre de 1989 a taxa de desemprego retorna para 3,07%. A partir de 1990 ha
uma tendéncia de aumento do desemprego, que atinge 6,13% no quarto trimestre de
1992, quando inicia um novo periodo de queda até o primeiro trimestre de 1995,
chegando a4,18% e, a partir de ent&o, a taxa de desemprego volta a crescer.

Figura5
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A figura 6 mostra o logaritmo natural do PIB real dessazonalizado, através do
método X-11. Pela observacdo da figura, percebe-se que o PIB é claramente néo-
estacionario, como comprovado pelos testes de raiz unitaria abaixo.

Figura6
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A tabela 2 apresenta os resultados dos testes de raiz unitaria de Dickey-Fuller
aumentado realizados nas séries de desemprego (U;), no PIB em log (Y e na sua
primeiradiferenca (DY), e has medidas de dispersdo (SPD) e (SAC).



As séries de desemprego e PIB foram previamente dessazonalizadas através da
regresso em varidveis dummies sazonais®. O niimero de lags foi selecionado através do
critério de informacdo de Akaike para todas as séries exceto paraavariavel SAC, pois 0
critério de Akaike selecionou um ndmero extremamente ato de lags, 20. O critério de
selecdo para esse caso foi a auséncia de autocorrel acdo serial dos residuos.

Os procedimentos utilizados nos testes sGo 0s propostos por Perron (1993). Os
resultados mostram que os indices de dispersdo sdo estacionérios, enquanto o PIB é ndo
estacion&rio e a sua primeira diferenca estaciondria. A taxa de desemprego teve a
hip6tese nula de que apresenta raiz unitéria rejeitada ao nivel de significancia de 10%
para um modelo sem tendéncia e sem constante.

Tabela2
Teste de raiz unitéria de Dickey-Fuller aumentado
Varidveis  Lags te tm t fs fs fq
U 0 -191 -1,90 -1,91* 3,16 2,14 1,85
Y 2 -1,92 -1,53 -1,53 2,16 5,04** 6,14**
DY 1 -8,91** - - 39,80** - -
SPD 0 -1,57** - - 28,74** - -
SAC 0 -7,99** - - 32,02** - -

* A hipdtese nula é rejeitada ao nivel de significancia de 10%

** A hipdtese nula é rejeitada ao nivel de significancia de 5%

As estatisticas ti, t, t correspondem respectivamente, a presenca de uma tendéncia e a
constante, da constante e de nenhuma variavel determinista no modelo. As estatisticas
f 3, f o, f1 correspondem aos teste de presenca da tendéncia, da tendéncia e da constante e da
constante no modelo.”

5 — EstimacOes dos modelos VAR

Nesta secdo, os efeitos dos choques setorialis e agregados sobre o desemprego
s80 estimados através de model os vetoriais autorregressivos (VAR), como em Loungani
e Trehan (1997), para captar as relacBes dinamicas entre as varidveis. A secdo 5.1
mostra como a ordem do VAR(p) foi escolhida e como o modelo foi identificado; a
secdo 5.2 apresenta os resultados das estimagdes com o indice de dispersdo do emprego
setorial; e a se¢do seguinte mostra os resultados com o indice de dispersdo dos retornos
das acoes.

5.1 — Selecéo e ldentificagdo do modelo estrutural com o indice de
disperséo do emprego.

Seja A(L) um polindémio com ordem P, tal que A(L) = Ag— AsL —AL% - —A,LP.
Entdo, um VAR (p) naforma estrutural pode ser escrito como:

AcXi = A X1+ A X+, ... +ApXt—p + 6 (6)
Pré-multiplicando a equaggo acima por Aq™, temos o VAR naforma reduzida:

Xi =B X1+ BoXio+ ... .+ BpXt_p + Vi (7)

onde:

Bi = A¢’A
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Vi = Ao-let
var(v)) = Ag & (Agh) !
Vi deve ser ndo-correl acionado serialmente

O vetor X; do VAR(p), nesse caso, € 0 seguinte :

Xt = [SPD,DY,U{] !

O vetor de g seraigual a:

& = [ex,eneu]

onde ey,8,1,ey SA0 0S choques correspondentes &s variaveis SPD/SAC, DY e U
respectivamente.

Algumas varidveis deterministas sdo incluidas, como dummies sazonais, uma
varidvel dummy para 1990:1-1990:2, para controlar os efeitos das variagBes ocorridas
no inicio da década de noventa, e uma tendéncia a partir de 1995. A dummy para
1990:1-1990:2 se mostrou significativa para todas as variaveis individualmente e evita
oscilaces muito bruscas dos resultados do VAR para esse periodo. Além disso, o teste
de Lutkepohl (1991), na tabela 3, mostra a ocorréncia de uma quebra estrutural em
1990:2. A tendéncia a partir de 1995 se justifica pelo aumento ocorrido na taxa de
desemprego que ndo esta diretamente associado & variacdes no PIB e na medida de
disperséo.

Tabela3
Teste de instabilidade dos pardmetros para o caso multivariado
Periodo Horizonte (H) th
1990:1 1 0,95
1990:2 2 20,93

A hipétese nulaérejeitadaparah = 2

As variaveis deterministas sdo estimadas juntamente com o0 modelo completo,
conforme proposto por Giannini (1997), que considera essa alternativa superior ao
método aternativo de primeiramente regredir as séries em dummies e/ou tendéncias
paraeliminar os“outliers’ e so entdo estimar o VAR, com as variaveis transformadas. A
estimagdo do sistema todo de uma s6 vez evita o problema de “ periodicidade espuria’
(Nelson e Kang 1981) gue consiste no fato da transformacéo prévia das variaveis estar
impondo uma caracteristica que a série original ndo possui.

O numero de defasagens do VAR é selecionado através dos critérios de
informagdo desenvolvidos por Akaike (AIC), Akaike e Schwarz (SBC) e por Hannan e
Quinn (HQ) para o caso multivariado . Essa escolha esta sujeita ao fato dos residuos da
estimacdo ndo apresentarem autocorrelacéo serial. O apéndice B mostra os resultados
dos critérios de selecdo do modelo e os testes de Portmanteau para autocorrelacéo serial
dos residuos.

Todos os critérios de informacéo selecionaram apenas 1 lag. Entretanto, os testes
de Portmanteau indicam que os residuos da regressdo de DY nas demais variaveis
apresentam autocorrelacdo serial e, portanto, 0 VAR(1) é descartado. O VAR(2) é o
modelo selecionado, pois nenhuma estatistica Q se mostrou significativa ao nivel de
10%.
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Uma questao fundamental € a que se refere aforma de identificacdo do modelo,
ou sgja, que restricdes devem ser impostas a matriz Ag°. Como o0 modelo possui trés
variaveis, pelo menos trés restricdes devem ser impostas a matriz A,. Os resultados do
VAR sdo sensiveis a forma de identificaco e por isso, é importante que as restricoes
facam sentido econémico.

Duas restrigoes diretas sdo as que dizem que choques no desemprego ndo afetam
contemporaneamente as outras duas varidveis. A relacdo entre o desemprego e o
produto tem sido tratada sempre nesse sentido, dos choques em e afetarem U; no
periodo t, mas os choques em e, hdo afetarem contemporaneamente DY (Sims, 1986 e
Bernanke, 1986).

Dois modelos sdo estimados, um com o indice de dispersdo enddgeno em
relacdo a0 PIB e o outro com os choques na medida de dispersdo afetando
contemporaneamente o produto. Nos dois casos temos uma decomposicéo de Choleski,
ou sgja, a matriz Ao € triangular inferior com 1's na diagonal principal. 1sso ocorre ndo
por simplicidade mas pela pouca liberdade of erecida pelo modelo com trés varidveis.

Um modelo sobre-identificado, em que os choques em egq nNdo tém efeito
contemporaneo sobre DY, assm como os choques em g, ndo tém efeito contemporaneo
sobre SPD, também é estimado. O modelo sobre-indentificado é o seguinte:

DY, = eyt

SPD; = gt (8)

U, = b]_DYt + szPDt + eyt

A matriz Ao nesse caso é definida como:

1 0 0
Agl= 0 1 0
1 1 1

5.2 — Resultados para o indice de dispersio do emprego.

A tabela 4 apresenta os resultados das estimagdes, com a decomposicdo de
Choleski, para as duas formas de identificacdo no que se refere a ordem das variaveis
SPD e DY no VAR. A ordem com que as variaveis aparecem na tabela indica a ordem
das variaveis da mais exdgena para a mais endogena.

A importéncia do indice de dispersdo para explicar a varidncia do desemprego
apresenta valores entre 9% e 20%, com um horizonte de previsdo de 30 periodos,
dependendo da endogeneidade ou ndo da medida de dispersdo em relagdo a DY na
estimagédo do VAR. No curto prazo, esses valores sdo mais baixos, aumentando bastante
a medida que o horizonte de previsdo é estendido. Os choques agregados sdo
responsaveis por uma parcela entre 26% e 36% da variancia do desemprego no longo
prazo. Ao contrério do indice de dispersdo, os choques de demanda agregada sdo mais
importantes no curto do que no longo prazo.

Um resultado importante é que mais da metade das flutuacdes do desemprego
sdo causadas por outros fatores que ndo estéo ligados diretamente s variagdes do PIB e
do indice de dispersdo.
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A exogeneidade do indice de dispersdo é evidenciada pela parcela extremamente
elevada da decomposi¢édo da variancia dessa variavel provocada por choques em €gyq, Ou
sgja, 0s choques nas demais variaveis apresentam uma importancia muito pequena para
as flutuagbes da medida de dispersdo. Mesmo quando o VAR é estimado com a
decomposicdo de Choleski, onde a ordem das varidveis, da mais exégena para a mais
endogena € DY, SPD e U, os choques em eg,q S80 responsaveis por 86% da variancia de
SPD. Os choques na demanda agregada sdo responsaveis por apenas 10% das variactes
no indice de dispersdo, contradizendo os argumentos de Abraham e Katz (1986) de que
o indice de dispersdo seria enddgeno em relacéo a movimentos da demanda agregada. O
mesmo resultado € observado no caso de DY, que apresenta uma parcela extremamente
baixa da sua variancia que é explicada por choques nas demais variavels.

Tabela4d
Decomposi¢ao da variancia com decomposi¢do de Choleski
Decomposicéo da Decomposicéo da Decomposicéo da
varidanciade DY varianciade SPD varianciade U
83:2-97:4 83:2-97:4 83:2-97:4
Dy SPD U Dy SPD U Dy SPD U
100 0 0 7,62 9238 0 41,44 0,24 58,32
95,16 1,20 3,64 9,76 89,67 057 4567 2,22 5211
92,13 2,77 5,10 10,74 88,38 0,88 39,40 589 54,71
91,36 325 539 11,73 86,86 141 37,82 9,02 53,16
91,28 3,27 546 11,89 86,35 1,77 37,58 9,38 53,04
91,26 327 547 1190 86,31 1,79 3553 945 53,02
Decomposi¢ao da variancia com decomposi¢éo de Choleski
Decomposicdo da Decomposicéo da Decomposicéo da
variancia de SPD varianciade DY varidnciade U
83:2-97:4 83:2-97:4 83:2-97:4
SPD DY Uu SPD DYy U SPD Dy U
100 0 0 7,62 9238 0 506 36,62 58,32
9758 185 057 95 86,80 3,64 10,40 37,50 52,11
9486 425 088 7,64 87,27 510 1535 29,94 54,71
93,12 525 163 7,72 86,89 539 20,10 26,74 53,16
9295 529 1,77 7,75 86,79 5,76 20,62 26,34 53,04
9291 530 1,79 7,76 86,77 547 20,72 26,26 53,02

NG AR

NG ANR

Os resultados para 0 model o sobre-identificado séo mostrados na tabela 5 onde o
valor da decomposi¢cdo da variancia do desemprego provocada por choques real ocativos
€ de 11,16%, no longo prazo. As flutuacdes na medida de dispersdo sdo provocadas,
quase que integralmente por choques em eg,q € apenas 5,7% por choques agregados.

16



Tabela5
Decomposi¢ao da variancia do model o sobre-identificado
Decomposi¢éo da Decomposicéo da Decomposicéo da
varianciade DY variancia de SPD varianciade U
83:2-97:4 83:2-97:4 83:2-97:4
Dy SPD U Dy SPD U Dy SPD U
1 100 0 0 0 100 0 4036 0,27 59,38
2 9500 131 368 201 9742 057 42,68 253 54,79
4 9211 292 497 455 9457 087 37,80 445 57,65
12 91,35 342 523 563 92,76 1,62 3151 10,63 57,86
20 91,27 343 530 5,67 9258 1,75 31,09 11,08 57,84
30 9125 344 532 568 9255 1,78 31,01 11,16 57,83

A figura 7 mostra os efeitos de choques de uma unidade no indice de disperséo e
no produto sobre o desemprego para 0 modelo sobre-identificado.

Figura7
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Um choque positivo em DY provoca, como se esperava, uma reducdo imediata
do desemprego, e a partir do segundo periodo o desemprego volta lentamente para o seu
nivel original. Um choque positivo na medida de dispersdo faz com que ocorra um
aumento do desemprego, mas esse aumento alcanca 0 seu pico apenas no quarto
periodo, e a partir de entéo, o desemprego comega a declinar lentamente.

Os resultados do VAR variam bastante dependendo da inclusdo ou ndo dos
dados correspondentes aos Ultimos anos. Quando o periodo de estimacdo € de 1983 a
1992 ou de 1983 a 1993, mais ou menos 40% das flutuagcdes da taxa de desemprego séo
provocadas por choques realocativos. A figura 8 mostra a evolugéo da parcela da
variancia do desemprego devida a choques no indice de dispersdo. As estimagdes sao
feitas a partir de 1983:3, que é mantido fixo, enquanto a Ultima observacéo varia de
1992:2 a 1994:1. As variaveis deterministas incluidas sd0 as dummies sazonais e a
dummy para o periodo 1990:1-1990:2.
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Figura8
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A figura 8 mostra que a importancia da medida de dispersdo é substancialmente
maior nas estimacdes até os primeiros anos da década de noventa, quando é responsavel
por proporcgdes bastante significativas das variacfes da taxa de desemprego.

Durante a década de oitenta e o inicio dos anos noventa, os choques real ocativos
apresentaram uma importancia significativa sobre o nivel das flutuacbes na taxa de
desemprego. As mudangas estruturais iniciadas em 1990 com a abertura comercial
provocaram uma gueda do emprego industrial € um aumento do emprego Nos servicos e
comeércio. Os deslocamentos de trabal hadores entre esses levaram a um aumento da taxa
de desemprego.

Nos Ultimos anos, porém, outros fatores comecaram a influenciar
significativamente a taxa de desemprego, com o aumento do desemprego estrutural. A
estabilizac8o do nivel de pregos com o Plano Real aumentou arigidez dos salarios reais,
aém de propiciar um aumento do saldrio médio real. Além disso, 0s progressos
tecnol 6gicos ocorridos a partir do inicio da década fizeram com que houvesse uma
inadequacdo da oferta de mdo-de-obra a demanda por trabalho mais qualificado. Com
isso, a incapacidade dos setores de servigos e comércio de absorverem os trabal hadores
deslocados do setor industrial provocou, ndo apenas um aumento do desemprego nos
l:I|'[imO.1$0 anos, como também um aumento do desemprego de longo prazo (Camargo,
1998).

5.3 — Resultados para o indice de dispersao dos retornos das agoes.

Os mesmos sistemas estimados com o indice SPD sd0 estimados agora com 0
indice de dispersdo dos retornos das acdes. Assim como ha subsecdo anterior, 0 VAR é
estimado com a decomposicdo de Choleski e para um modelo sobre-identificado,
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embora sgja mostrado apenas um caso com a decomposicdo de Choleski, em que a
medida de dispersdo é endogeno em relacdo a DY. Uma diferenca em relacdo ao caso
anterior é a inclusdo, como variavel determinista, de uma tendéncia. A inclusdo dessa
tendéncia € justificada pelo comportamento da taxa de desemprego durante o periodo a
que serefere aandlise, de 1986 a 1997.

Os resultados dos critérios AIC, SBC e HQ, para definir a ordem do modelo
VAR e os testes de autocorrelagdo dos residuos séo mostrados no apéndice C.

Como no caso que utiliza o indice SPD, os critérios selecionaram um VAR (1).
Entretanto, os testes de autocorrelacéo dos residuos rejeitam a hipétese nula de que os
residuos se comportam como um ruido branco. O modelo selecionado é portanto, um
VAR de ordem trés, como os testes de Portmanteau mostram.

A tabela 6 apresenta os resultados das estimagcdes do VAR (3) para a
decomposicdo de Choleski e para 0 modelo sobre-identificado.

Os resultados mostram que a importancia dos choques realocativos sobre as
variacbes do desemprego € aumentada para 16% no caso sobre-identificado. A
exogeneidade da medida de dispersdo em relacdo a DY ndo é téo evidente quanto no
caso do indice com emprego, embora mais de 60% da variancia do indice de dispersdo
sgja provocada por choques em ex.. Os efeitos de choques no indice de dispersdo dos
retornos das acfes e no produto séo mostrados nafigura 9.

Um resultado diferente do obtido na secdo anterior € que agora, uma parcela
muito menor das flutuagdes no desemprego € provocada por choques que ndo estdo
relacionados a medida de dispersdo ou aos movimentos do PIB. Esse fato decorre
porém, da introducdo da tendéncia para todo o periodo, que capta as variagdes no
desemprego que antes eram captadas por choques em e,.

Nos resultados estimados por Loungani e Trehan (1997), a importancia dos
choques setoriais na decomposi¢cdo da variancia do desemprego nos Estados Unidos,
depende fundamentalmente da ordenacdo das variaveis no VAR. No caso do indice
construido através do nimero de empregados em cada setor esses valores variam de 4%
a 21%, enquanto para o indice construido com os precos das agdes variam entre 34% e
54%.

Tabela6
) Decomposic¢éo da variancia
Indice de dispersdo dos retornos das agdes
Choleski - DY, SAC, U
Decomposicdo da Decomposicéo da Decomposicéo da
varianciade DY varianciade SAC varianciade U
83:2-97:4 83:2-97:4 83:2-97:4
Dy SAC U Dy SAC U Dy SAC U
1 100 0 0O 1920 80,80 0 5398 049 4553
2 979 012 198 26,49 7348 0,03 62,99 597 31,04
4 93,73 452 1,75 22,04 61,00 16,96 56,32 15,38 28,30
12 87,79 7,40 481 22,11 60,69 17,20 55,33 16,52 28,15
20 87,79 7,40 481 22,11 60,69 17,21 55,33 16,52 28,15
30 87,79 740 481 22,11 60,69 17,21 55,33 16,52 28,15
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Modelo sobre-identificado
Decomposicéo da Decomposicéo da Decomposicéo da
varianciade DY varianciade SAC varidnciade U
83:2-97:4 83:2-97:4 83:2-97:4

Dy SAC U Dy SAC U Dy SAC U
1 100 0 0 0 100 0O 56,16 0,58 43,26
2 979 015 195 18,65 81,32 0,03 67,87 6,18 25,95
4 9232 558 183 16,09 66,96 16,96 63,01 14,88 22,11
12 85,77 933 4,90 16,10 66,70 17,20 62,45 15,80 21,75
20 8577 933 490 16,09 66,70 17,21 62,45 15,80 21,75
30 85,77 933 490 16,09 66,70 17,21 62,45 15,80 21,75

Figura9
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Algumas diferencas significativas podem ser notadas entre os resultados obtidos
para os Estados Unidos e o0 Brasil. No caso brasileiro os indices de dispersdo se
mostraram exdgenos em relacdo aos movimentos da demanda agregada, fazendo com
gue ndo se verificassem diferencas muito significativas ocasionadas pela forma de
identificacdo do modelo. Os indices de dispersdo do emprego e dos retornos das acoes
no Brasil estdo captando os mesmos tipos de chogues, pois apresentaram resultados
semelhantes, o que n&o ocorreu No caso americano.

Uma outra diferenca se refere aos resultados bastante significativos da parcela da
decomposicdo da variancia do desemprego provocada por choques realocativos nos
Estados Unidos. Outros fatores estruturais do desemprego apresentam uma importancia
muito maior no Brasil do que nos Estados Unidos, explicando essas diferencas nos
resultados.

6 - Conclusbes

Durante as Ultimas décadas, a estrutura da economia brasileira passou por varias
alteragbes importantes, com impactos significativos sobre a composi¢cdo setorial do
emprego. O gjustamento do mercado de trabalho a nova estrutura da economia ocorreu
de forma lenta, fazendo com que os deslocamentos de trabalhadores entre os setores da
economia tivessem, em varias circunstancias, um papel importante na explicacéo das
variagoes da taxa de desemprego.

Os resultados da decomposicdo da variancia mostraram gque nos anos oitenta e
inicio dos anos noventa, os choques setoriais foram responsaveis por 40% das
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flutuacdes da taxa de desemprego. Para o periodo todo esse valor foi estimado entre 9%
e 20%, com a maior parte das flutuagbes do desemprego sendo explicadas por razdes
estruturais ndo model adas nesse artigo. Os resultados séo validos para os dois indices de
dispersdo, do emprego setoria e dos retornos das acoes.

Nos primeiros anos da década de noventa, os deslocamentos de trabalhadores
entre 0s setores da economia s&0 responsavels, portanto, por uma parcela significativa
do aumento do desemprego. Para 0 aumento do desemprego a partir de 1995, porém,
outras variavels ndo incluidas no modelo se tornam importantes.

O aumento do desemprego a partir de 1995 pode ter duas explicacfes. uma esta
ligada ao processo de estabilizacdo da economia e a reducéo da flexibilidade do salério
real provocada por essa estabilizagcdo. A outra explicagdo pode estar justamente nas
mudancas estruturais provocadas pelas transformacdes da economia no inicio da
década, que levaram ao aumento da demanda por trabalho mais qualificado.

No entanto, como as inovacdes a propria taxa de desemprego sdo responsavels
pela maior parte das flutuagdes do desemprego, S0 necessarios mais esforcos de
pesguisa nessa area para se obter uma melhor compreensdo sobre este fendmeno de
dimensdes sociaistdo cruéis.
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Notas:

1 A PME é redlizada para as seis principais regides metropolitanas brasileiras :
Belo Horizonte, Porto Alegre, Recife, Rio de Janeiro, Salvador e Sao Paulo.
2 A excegdo foi 0 setor Outros. Dez setores cresceram acima da média mas em

razéo de arredondamentos a indUstria de alimentos permaneceu com a mesma proporgao

doinicio.
3 Para os dados da PNAD (Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios) de
1976 a 1995 os valores do “indice de turbuléncia’ para desagregactes em 7 e 27 setores
calculados por Barros et al. (1997) mostram que o Brasil apresentou valores mais
elevados de turbuléncia setorial do que os quatorze paises industrializados analisados
por Jackman, Layard e Savouri (1991) durante a década de oitenta. Na década de
noventa os valores para o0 Brasil sdo maiores ainda. Pela desagregac8o em sete setores
Barros et al. (1997) chegaram ao valor de 1,4 para a média do indice de turbuléncia no
Brasil durante a década de oitenta. Esse valor é igual ao apresentado pela Espanha e
pela Austrdlia e superior aos demais paises industrializados apresentados por Jackman,
Layard and Savouri (1991).

g J

4 U.=B,*B.U..*d kiDMR .*a g;s ..* e

Onde:
U, = Taxa de desemprego.
DMR; = Medida de Barro de politica monetéria ndo-antecipada.
T = Tendéncia
5
6 Os setores que fazem parte do indice com os retornos das acbes sdo 0s
seguintes: Agricultura, Ind. de Alimentos, Comércio, Ind. Elétrica, Inst. Financeiras, Ind.
Mecanica, Ind. MetalUrgica, Mat. De transporte, Ind. Minerais ndo metélicos, Outros, Ind.
Plastica, Ind. Quimica, Servicos de utilidade publica, Ind. Téxtil, Servicos de Transporte,
Material Vegetal. Asindustrias Plastica e Quimica so agregadas em um Unico setor.
6 As distribuigdes dos testes calculadas por Dickey e Fuller (1981) também séo
vélidas para os testes de raiz unitaria com as séries dessazonalizadas através de regressdes
em variaveis dummies como mostrado em Dickey, Bell e Miller (1986).

7 Ver Dickey e Fuller (1981).

8 Ver Gourrieroux e Monfort (1997).

9 Ver Watson (1994)

10 Portugal e Garcia (1996) através da decomposicdo univariada da série de

desemprego em dois componentes, sazonalidade e uma tendéncia estocastica,
encontraram evidéncias de um grande aumento do desemprego estrutural a partir dos anos
noventa.
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Apéndice B

Critérios de selecéo do VAR(p) com o indice de
dispersdo do emprego

Y,S,U
Lags AlC SBC HQ
1 -365* -313,22* -345,72*
2 -369,39 -299,15 -342,46
3 -358,85 -271,05 -325,19
4 -353,37 -248,00 -312,97
5 -342,45 -219,52 -295,32
6 -345,14 -204,65 -291,27

* NUmero de lags sel ecionado.

Teste de Portmanteau dos residuos do VAR com o indice de dispersdo do emprego

Ryllag Rsllag Ryllag Ry,2lags Rs2lags Ry2lags
Q2 10,08+ 0,14 1,20 0,56 0,83 0,54
Q4) 12,03 2,03 1,63 1,48 3,10 2,07
Q(6) 12,65 2,40 2,48 2,37 4,20 4,10
Q(8) 12,69 3,32 2,89 2,42 4,55 4,39
Q(12) 19,84 10,47 7,86 8,00 12,21 10,14
Q(16) 31,34* 13,86 21,65 13,59 14,61 23,10

* Significativo ao nivel de 10%.
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ApéndiceC

Critérios de selecéo do VAR(p) com o indice de dispersdo dos

retornos das agoes
DY,SAC,U
Lags AIC SBC HQ

1 -737,29*  -693,93*  -721,13*
2 -730,93 -671,31 -708,71
3 -728,64 -653,71 -700,85
4 -699,77 -609,95 -666,65
5 -695,68 -591,42 -653,46
6 -714,11 -595,87 -671,05

* NUmero de lags selecionado.

Teste de Portmanteau dos residuos do VAR com o indice de
dispersdo dos retornos das agoes
R/llag R.llag Ryllag Ry2lags R.2lags R,2lags R/3lags R.3lags R,3lags
Q2  7,66** 1,35 0,23 1,32 0,15 0,05 0,41 1,22 0,33
Q(4) 1056** 11,89** 1,56 4,30 9,15* 1,72 3,95 6,20 1,89
Q) 1146 12,12* 4,20 4,56 9,29 3,88 4,18 7,40 2,95
Q(8) 11,77 13,32 4,67 4,71 10,96 4,02 4,33 7,78 3,00
Q(12) 20,06¢ 17,20 12,85 9,71 1466 11,28 9,25 12,11 8,79
Q(16) 26,14 2405 1896 1045 2198 1461 1225 19,67 1211

* Significativo ao nivel de 10%.
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