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Resumo

Evidéncia empirica indica que, em contexto de incerteza e na presencga de custos fixos
de ajustamento, as empresas ajustam o nivel de emprego de forma descontinua de modo a
acomodar choques na procura. Emergem periodos de inércia que sao o suficiente para produzir
histerese. Na presenca de efeitos de histerese, a forma como sido conduzidas as politicas
macroeconémicas revela-se especialmente importante para evitar recessdes com repercussoes

no longo prazo.

Pretende-se estudar a presenca de histerese na dinamica do emprego portugues, ao nivel
agregado, aplicando testes com base em métodos computacionais que tém como base o Modelo
Linear Play. A analise empirica foi efetuada com dados trimestrais de empresas industriais
portuguesas a0 longo de um perfodo de 18 anos. A amostra contém informacao sobre o nivel

de emprego, taxa de utilizagiao da capacidade produtiva e custos laborais reais.

Em relacdo a outros trabalhos, o angulo de inovagao da dissertagao ¢é a utilizagao da taxa
de utilizagao da capacidade produtiva como melhor proxy da procura agregada e dos custos

unitatios reais do trabalho ao invés dos salarios.

Sio estimados trés modelos, um modelo original, um modelo que inclui a variavel
transformada histerese e um modelo que inclui a variavel transformada histerese e uma quebra
de estrutura no terceiro trimestre de 2007, para distinguir perfodos anteriores e posteriores ao
inicio da recente crise financeira. O modelo que inclui histerese fornece melhores resultados
comparativamente ao modelo linear, o que corrobora a tese da presencga de histerese na dinamica
do emprego portugués, ao nivel agregado. Além disso, observa-se uma diminui¢iao da banda de
inagao apds a crise que podera estar relacionado com a aplicacio de medidas tendentes a
flexibilizacdo do mercado de trabalho, algumas delas no ambito do acordo assinado com a

Troika.

Palavras-chave: incerteza, custos de ajustamento, emprego, histerese.
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Abstract

Empirical studies have shown that when decisions are made under uncertainty and
adjustment costs are fixed, firms do not permanently adjust employment to accommodate
demand shocks. Consequent to this, periods of inertia would emerge and that is enough to
produce hysteresis. In the presence of hysteresis effects, the way macroeconomic policies are

conducted is especially important to avoid recessions with long-term repercussions.

The aim of this dissertation is to study the presence of hysteresis in the dynamics of
Portuguese employment, at the aggregate level, using tests constructed with the help of
computational methods based on the Linear Play Model. The empirical analysis was carried out
with quarterly data from Portuguese industrial companies over a period of 18 years. The sample
contains information on the level of employment, productive capacity utilization rate and real

labor costs.

In relation to other studies, the innovation angle of the dissertation is the use of the
productive capacity utilization rate as a better proxy for aggregate demand and real unit labor

costs instead of wages.

Three models are estimated, an original model, a model that includes the transformed
hysteresis variable and a model that includes the transformed hysteresis variable and a structure
break in the third quarter of 2007 to distinguish periods before and after the beginning of the
recent financial crisis. The model that includes hysteresis provides better results compared to
the linear model, which corroborates the thesis of the presence of hysteresis in the dynamics of
Portuguese employment, at the aggregate level. In addition, there is a decrease in the inaction
band after the crisis, which may be related to the use of measures aimed at making the labor

market more flexible, some of them within the scope of the agreement signed with the Troika.

Keywords: uncertainty, adjustment costs, employment, hysteresis.
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Capitulo 1. Introdugio

Os estudos empiricos mostram que as empresas dos diversos setores da economia nao
ajustam a sua quantidade de mao-de-obra de forma continua face a choques do lado da procura.
Pelo contrario, as suas reagoes sao pontuais e os episodios reativos sao caracterizados por
ajustamentos de grande dimensao (Hamermesh, 1989; Caballero, Engel, & Haltiwanger, 1997;

Varejao & Portugal, 2007; Mota & Vasconcelos, 2012).

Este fenémeno ¢ causado, essencialmente, pela existéncia de custos fixos (e lineares) de
ajustamento, também chamados de custos nao-convexos, em que as firmas tém de incorrer para
ajustar o numero de trabalhadores, e que sdao tanto mais significativos quanto mais rigido for o

mercado de trabalho (Mota, Varejao, & Vasconcelos, 2015b).

O facto de as empresas terem de suportar custos fixos de ajustamento faz com que estas,
por vezes, optem por nao reagir a choques da procura agregada de reduzida dimensao. Neste
caso, dizemos que as empresas se encontram dentro de uma designada “banda de ina¢ao” (Belke
& Gocke, 1999; Gocke, 2002). Esta banda ¢é limitada por determinados valores da procura
agregada que funcionam como friggers de entrada e saida das empresas no mercado (ou de
contratacao e de despedimento de trabalhadores), que sao definidos com base nos custos fixos
de ajustamento do fator trabalho. Assim, as empresas tomam a decisdo de contratar quando a
receita que lhe esta associada compensa os custos de contratagao e, pelo contrario, optam por
despedir apenas quando as perdas associadas a um nivel superior de emprego face ao nivel de
procura agregada sao superiores aos custos de despedimento (Bertola, 1990; Dixit, 1991; Cross,
1995). Nos petiodos em que os custos associados a contratacdo/despedimento sio superiores

as receitas/perdas, as empresas mantém o nivel de emprego.

A dinamica do emprego na presenca de custos nao convexos de ajustamento apresenta
a propriedade de histerese. Histerese caracteriza-se pela existéncia de efeitos duradouros apos

as causas que lhes deram origem terem sido eliminadas.

Na presenc¢a de histerese niao existe um valor de equilibrio unico para a taxa de
desemprego ou para o nivel de emprego para os quais a economia tenda no longo prazo. Na
verdade, estas varidveis macroeconomicas dependem nao sé de fatores estruturais
(essencialmente do lado da oferta), mas também dos choques passados incluindo alteragdes na

politica monetaria e na politica fiscal (Arestis & Sawyer, 2008).



Assim, um nivel de emprego baixo causado por uma recessio econémica poderd
perdurar mesmo apods a recuperagao da economia. Ainda que exista um estimulo positivo na
procura agregada, a existéncia de custos fixos associados ao ajustamento do nivel de emprego
faz com que as empresas tendam a passar por um periodo de inércia, e o nivel de emprego

subsiste num nivel baixo.

Através da presente dissertagdo pretende-se demonstrar evidéncia da existéncia de
histerese na dinamica do emprego portugués, que se revela relevante para que politicas
econémicas e decisdes respeitantes ao mercado de trabalho sejam conduzidas com a

consideragao do eventual impacto destas no longo prazo.

Para testar a existéncia de histerese na dinamica do emprego ao nivel agregado usa-se o
modelo de histerese Linear Play. No modelo, o efeito de histerese é captado pela existéncia de
uma reacdo acentuada do nivel de emprego quando a variagio da procura agregada é

relativamente grande comparativamente a situacao em que esta ¢ relativamente pequena.

No estudo empirico utilizam-se dados do EUROSTAT com frequéncia trimestral, e para

o periodo compreendido entre 2001 e 2019.

Relativamente a outros trabalhos sobre o mesmo tema, o angulo de inovagao desta
dissertagao prende-se com a utilizagdo da taxa de utilizagdo da capacidade produtiva, usada
como melhor proxy da procura agregada, e dos custos unitarios reais do trabalho (uma variavel

mais abrangente) ao invés dos salarios, como forcing variables na equagao do emprego.

A estrutura da dissertagao é a seguinte: no capitulo dois ¢é feita uma revisao da literatura
relativa ao conceito de histerese e as suas propriedades, quer ao nivel micro quer ao nivel
macroecon6émico; no capitulo trés sao abordados os mecanismos do lado da procura e da oferta
que estdo na origem da histerese ao nivel micro; no capitulo quatro é feita uma revisio da
literatura empirica sobre a histerese na dinamica do emprego; no capitulo cinco é apresentada a
metodologia adotada bem como os dados utilizados; no capitulo 6 sao apresentados os

resultados da estimacao; o capitulo 7 conclui.



Capitulo 2. Revisao da Literatura

2.1.Conceito de Histerese e Propriedades de um Sistema Histerético

Histerese ¢ um conceito que tem origem na fisica e que foi utilizado pela primeira vez
pelo fisico James Alfred Ewing, em 1881, para explicar o comportamento dos campos

magnéticos nos metais ferrosos (Cross, 1995).

Um sistema zmput-output é classificado como histerético quando existem efeitos
permanentes na variavel output decorrentes de alteragoes transitorias da variavel iput (Amable,

Henry, Lordon, & Topol, 1995; Gocke, 2002).

Quando um sistema exibe histerese podem ser identificadas trés propriedades
fundamentais. Uma das propriedades é a nao-linearidade (Hallett & Piscitelli, 2002) e verifica-
se quando, apés um choque transitério, nao ¢é restituida a situagao de partida pelo caminho
inicial. Outra propriedade é a remanéncia, que pressupoe que choques transitorios na variavel
input sao capazes de provocar efeitos permanentes na variavel oufput. Por fim, num sistema
histerético pode ser identificada a propriedade da seletividade que aponta para a necessidade de
ocorrerem choques nao dominados, com consideravel dimensao, para que os efeitos produzidos
sejam de carater permanente, ou seja, o oxfput do sistema nao depende de todos os valores

passados do /mput mas apenas dos valores maximos e minimos ndo-dominados (Amable, Henry,

Lordon, & Topol, 1994).

2.2.Histerese Fraca

Histerese na forma fraca ¢ um tipo de histerese que surge ao nivel microeconémico
como resultado da existéncia de custos de ajustamento nao convexos, que induzem a
comportamentos de inércia na resposta da variavel output a pequenas flutuagdoes em

determinadas variaveis zput (Amable ez al., 1995).

Na teoria econémica, o fenémeno histerese tem sido estudado no comportamento de
diversas variaveis econémicas, como o investimento (Dixit & Pindyck, 1994; Dixit, 1995), o

comércio internacional (Baldwin & Krugman, 1989; Baldwin, 1990), e também o emprego
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(Amable et al., 1994; Cross, 1994; Amable ¢z al., 1995; Cross, 1995; Piscitelli, Grinfeld, Lamba,
& Cross, 1999; Piscitelli, Cross, Grinfeld, & Lamba, 2000).

No que diz respeito a dinamica do emprego, a histerese surge, em grande parte, como
resultado dos custos fixos de ajustamento, isto é, dos custos em que as empresas tém de incorrer
nos momentos em que alteram a sua quantidade de mao-de-obra (Hamermesh & Pfann, 1996;

Mota, Varejao, & Vasconcelos, 2012; Mota & Vasconcelos, 2012).

Perante choques na procura dos seus produtos, na auséncia de qualquer custo de
contratagao e despedimento, as empresas tenderiam a responder a esses choques adequando
imediatamente o numero de trabalhadores. O que se verifica na realidade é que as empresas
fazem ajustamentos descontinuos e pontuais intercalados por periodos de nio ajustamento

(Hamermesh, 1989; Caballero ez al., 1997; Ejarque & Portugal, 2007; Varejao & Portugal, 2007).

2.2.1. Non-ideal Relay Model

O modelo Non-Ideal Relay propoe descrever a histerese fraca. Este modelo esta
representado na Figura 1, e exibe uma alternancia entre dois potenciais estados que a empresa
pode tomar, que sao desencadeados por dois valores distintos, os chamados #7ggers de entrada e
de saida. Os #riggers sao valores limiares da procura agregada que delimitam a banda de inacao
do emprego e que, quando atingidos, induzem a entrada das empresas no mercado (ou o
aumento do numero de trabalhadores) ou a saida do mercado (ou reducao do nimero de
trabalhadores) (Krasnosel'skii & Pokrovskii, 1989; Belke & Gocke, 2001b; Gocke, 2002; Mota
& Vasconcelos, 2012; Leonov, Shumafov, Teshev, & Aleksandrov, 2017).

Para descrever as propriedades da histerese na dinamica do emprego na sua forma fraca,
usar-se-a como base um exemplo microeconémico desenvolvido por Belke e Gocke (2001b),
Gocke (2002) e Mota e Vasconcelos (2012). Pressupoe-se a existéncia de um mercado
competitivo no qual cada empresa ativa (j = 1, ..., J) emprega uma unidade de trabalho no
periodo t (n; ;) ao custo wj e produz y;, = n; unidades de oufput, que ¢ vendido ao preco P;
(assume-se que a receita da empresa é o produto do preco unitario pelas unidades de owtput

vendidas). Se a empresa esta inativa (y;; = 0), ndo produz qualquer unidade de onsput e nao

emprega qualquer unidade de trabalho (y;; = n;, = 0).



Cada empresa enfrenta a possibilidade de ingressar no mercado, contratando um

trabalhador, contudo, para tal, existem custos fixos de entrada a suportar.'

No momento da entrada no mercado, a empresa tem de suportar um custo fixo, H;, por
forma a contratar o trabalhador e adquirir ativos fisicos especificos a empresa para poder exercer
a sua fungao. Os custos totais associados a contratagdao apresentam uma componente fixa e uma
componente variavel. Sao considerados custos fixos de entrada, os custos que nao variam em
funciao do numero de individuos contratados, é o caso dos custos associados aos processos de
recrutamento, tais como a comunica¢ao, publicidade, formagao (que nao varie consoante o
numero de formandos), entre outros. Por outro lado, sio considerados custos variaveis os
custos que variam em fun¢ao do nimero de individuos contratados, como é o caso de custos
associados as entrevistas de selecao, custos de formagao personalizada por forma a aumentar o
desempenho de novos contratados, entre outros. No capitulo 2 pode ler-se uma descri¢io mais

detalhada e aprofundada destes custos.

Sendo os custos fixos (ndo convexos) especificos a empresa, a partir do momento em
que a empresa altera o seu estado de atividade (de inativa para ativa) da-se uma completa
depreciagao destes custos, sendo, por isso, considerados investimentos irrecuperaveis. Para que
seja acionada a entrada no mercado ou a expansiao através da contratacio de mais um
trabalhador tem de haver uma cobertura dos custos de contratacao, pelo que o preco que
despoleta a mudanga de estado (de inativa para ativa), designado #igger de entrada f3;, tem de
exceder o valor dos custos variaveis (custo do salario e custo de juros de capital fisico nao

especifico) no montante dos custos fixos H; (Gocke, 2002).

No caso da empresa ja se encontrar ativa no mercado (yj = 1) e ponderar abandona-
lo ou diminuir o numero de trabalhadores, deve ter em consideracio os custos de saida de
mercado Fj. Hstes custos sdo, a semelhanga dos custos de entrada no mercado, compostos por
uma componente fixa e uma componente variavel. Os processos de notificagdo e despedimento
dos trabalhadores a despedir estao, normalmente, associados a departamentos que fazem parte
das empresas e que sdo responsaveis pelas burocracias associadas ao despedimento de
trabalhadores, pelo que, qualquer que seja o numero de individuos a despedir, nao implica um
acréscimo de custo. Contudo, associados aos despedimentos de trabalhadores, ha uma

componente de custo que ¢ variavel e que, por isso, aumenta a medida que aumenta o nimero

1O modelo pode ser encarado de uma forma mais realista se consideramos cada posto de trabalho como descrito
pela Figura 1. Neste caso o modelo pode ser usado quer para explicar a entrada e a saida de empresas no mercado,
bem com a expansio e a contragao do nimero de trabalhadores (LLang & Peretti, 2009).



de individuos a despedir — fala-se, por exemplo, do caso das indemnizagdes (ver o Capitulo 2

para uma descri¢ao mais detalhada destes custos).

Tal como na situagdo de decisio de contratagio, o pre¢o que despoleta um
despedimento, designado #gger de saida @;, € atingido quando o prego passa a ser inferior ao
valor dos custos variaveis num montante igual ou superior ao valor do custo fixo de
despedimento F;. Apesar de o preco ser, até aquele ponto, inferior ao valor dos custos vatiaveis,

ainda ndo o era em valor suficiente para que fosse mais vantajoso incorrer no custo fixo de

despedimento (Gocke, 2002).

Figura 1. Modelo Non-ideal Relay
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Fonte: Adaptado de Gocke (2002)



Figura 2. Esquema explicativo do comportamento de uma empresa perante choques no preco

de mercado decorrente de um choque exégeno na procura agregada.

N
Y =1

Empresa j mantém-se ativa
/ -

Pt TR

Empresa j mantém-se ativa
Yi =1

I

Empresa j inativa

Ponto F

Fonte: Elaboragio Prépria

O esquema representado pela Figura 2 descreve a dinamica da Figura 1, que traduz o
comportamento de determinada empresa j face a variacio do nivel de prego, que ¢ utilizado
como proxy da procura agregada’. A empresa encontra-se inicialmente inativa (yj, = 0), no
ponto F e, perante um choque exégeno na procura agregada que origine uma subida do preco
do seu produto (p;), que excede o prego que despoleta a entrada no mercado S}, altera o seu
estado de atividade para “ativa” (¥, = 1), passando a situar-se no ponto D. Posteriormente,
na hipétese de o preco se reduzir para um valor que ainda é superior ao prego que despoleta a
saida de mercado @;, como por exemplo para o nivel inicial (ponto G), 2 empresa manter-se-4
no mercado (Gocke, 2002). Se porventura o prego sofrer um choque negativo, a empresa
ponderara sair do mercado. Contudo, dados os custos que a empresa tera de suportar para
abandonar o mercado, a empresa apenas tomara essa decisiao se o preco sofrer uma queda que

transponha o limiar representado pelo #rigger de saida @j (Mota & Vasconcelos, 2012).

Os custos fixos de entrada (H;) e de saida do mercado (F;) sao fatores que tém impacto

significativo na tomada de decisao da empresa e que contribuem para a determinacgao dos #riggers

2 O prego de mercado é especificado como: P, = x,f(q;_1), onde x; representa o choque da procura agregada
exégena e f(q,) é a componente deterministica da fungio inversa da prcura (Piscitelli e# a/, 1999; Cross, Darby,
& Piscitelli, 2005).



de entrada e de saida. Estes delimitam a chamada “banda de ina¢io do emprego™

, definida pela
diferenca ; — @;, dentro da qual a empresa nao ajusta o nivel de emprego face a variagdes do
preco de mercado. A partir do momento em que o pre¢o atinge os #iggers de entrada e saida,

ponto A e ponto B, respetivamente, ha uma troca de estado de atividade, caso contrario, a

empresa permanece na situagao em que se encontra (Gocke, 2002; Mota & Vasconcelos, 2012).

Um aumento do prego faz com que a empresa ingresse no mercado, mas uma postetior
diminui¢ao para o nivel de prego inicial ndo faz com que a empresa abandone imediatamente o
mercado. Desta forma, para o mesmo nivel de pregos existem diferentes estados de atividade
da empresa, dependendo do histérico do nivel de precos (Gocke, 2002). Atente-se na Figura 1,
cujo grafico contém os pontos I e G que tém em comum o nivel de pre¢o aos quais

correspondem estados de atividade opostos.

Perante o comportamento exemplificativo da empresa j, podem ser inferidas as
propriedades da histerese fraca. O sistema exibe path dependence, isto é, o valor do ouput depende
dos valores passados da variavel zzput, dado que para o mesmo valor de znput, o output pode
apresentar dois valores distintos dependendo da trajetéria dos valores do zput. Exibe também
a propriedade de remanéncia dado que um aumento temporario no pre¢o faz com que a empresa
entre no mercado e se mantenha mesmo apos a reversao do choque que despoletou o aumento
do preco. Desta forma, um choque temporario deu origem a um efeito permanente (Gocke,
2002). Além disso, o efeito de remanéncia ¢ independente da magnitude da variagao do valor

do 7nput a partir do momento que os valores #iggers sao alcancados. (Amable ez al, 1995)

2.3.Histerese Forte

A agregacdo de agentes heterogéneos origina uma forma de histerese com propriedades
fortes cuja propriedade remanéncia do processo histerético é reforcada, implicando que o
emprego agregado apenas registe na sua memoria os valores extremos niao dominados das

variaveis /zput que acionam o ajustamento ao nivel microeconémico (Visintin, 1994; Amable e

al., 1995; Mayergoyz, 2003).

3 A banda de inagio ¢ tanto maior quanto maiores forem os custos de ajustamento e quanto maior for o grau de
incerteza (Dixit, 1989; Gocke, 2002).



2.3.1.0 Modelo de Preisach

O Modelo de Preisach, inicialmente usado para explicar a histerese magnética e, mais
tarde, desenvolvido por Mayergoyz (2003), é uma ferramenta matematica frequentemente usada
para agregar os comportamentos histeréticos de agentes individuais e heterogéneos. Quando
aplicado ao tema em estudo, o modelo descreve a dinamica do emprego agregado em fungio
da evolugao da procura agregada. O operador de Preisach resulta da agregacao dos non-ideal relays

(Ra]. p ) definidos pelos pares que correspondem aos #7iggers de saida e de entrada (&, f}).
Bj

O nimero de empresas potenciais ¢ definido como P = {(a, ) € R?*|B = a}. Cada
empresa ¢ representada no plano Preisach por um ponto (@, ), sendo que f = a. O numero

de empresas ativas é determinado pela dinamica da procura agregada.

O modelo de Preisach pode ser escrito pela equagio (1) onde N(t) representa o
emprego agregado, u(a, B) é a funcio densidade das empresas individuais, Raj.[)’j sao os relays
individuais que representam a relagio entre o emprego e a procura agregada ao nivel

microeconémico, e P(t) é uma proxy da procura agregada.
N = [[ wC@ pIRa,p,P(0) dard O
P

Seja ag e [y o nivel minimo e maximo de procura agregada, respetivamente. Assumindo
ag=min{P(t)|t=12,..,n} e PLo=max{P(t)|t=12,..,n}, um conjunto
heterogéneo de relays histeréticos de empresas pode ser considerado pelo triangulo T, definido
como:T ={(a,B)|f=a AN a=ay, AN B < B} Adensidade u(a,f) é definidaem T, fora

desse triangulo é igual a 0.



Figura 3. Curvas de memoria do Modelo de Preisach.
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Figura 4. Exemplo explicativo do comportamento agregado das empresas face a variagiao do
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De forma a ilustrar a dinamica do modelo Preisach, considera-se o conjunto de empresas
heterogéneas® que se encontram, numa situacio inicial, fora do mercado, isto €, sem empregar
qualquer trabalhador, portanto, emprego agregado nulo (Figura 4 a)). No caso de haver um
aumento no pre¢o que atinge um maximo local Py, situagao demonstrada pela Figura 4 b), todas
as empresas cujo custo de entrada no mercado seja inferior ou igual ao preco Py, vao empregar
um trabalhador. No caso de, posteriormente, ocorrer uma descida de prego para um minimo
local, P,, como representado na Figura 4 ¢), todas as empresas cujo custo de saida seja superior
a P, vao despedir o trabalhador (Amable e a/, 1995; Gocke, 2002; Cross ez al., 2005; Lang &
Peretti, 2009; Mota ef al., 2012).

A histerese forte caracteriza-se por apresentar um processo de elimina¢ao da memoria.
Isso significa que os valores dominados do zzput sio apagados da memoria do sistema quando
os valores do znput atingem um extremo nao-dominado. Desta forma, a memoria é seletiva, e os
valores dominados sao eliminados pelas variagoes de elevada magnitude (Visintin, 1994). Na

ilustragio isso acontece no momento ts quando o prego atinge o valor Py_.

Na histerese forte, como ilustrado na Figura 3, todas as coordenadas (t, P;), que
representam os pre¢os agregados maximos e minimos nio dominados, sdao relevantes para a
determinagao do nivel de emprego agregado. O valor do oufput depende de uma forma mais
complexa da historia do zmput relativamente ao caso da histerese fraca, cujo output apenas

depende do valor do #nput no momento imediatamente anterior (Amable e al., 1995; Gocke,

2002; Mota et al., 2012).

Também ao contrario do que acontece na histerese na forma fraca, em que apenas
choques temporarios que ultrapassem os valores #riggers causam remaneéncia, na presenca de
histerese na forma forte qualquer aumento ou diminui¢ao no valor do zzput em relagao ao ultimo

maximo/minimo local causa remanéncia (Amable, Henry, Lordon, & Topol, 1991).

Uma outra diferenca em relacao a histerese na forma fraca é o facto de o efeito de
remanéncia depender da magnitude da variacao do prego. Quanto maior a extensao do aumento
do preco agregado, mais empresas irdo contratar um trabalhador, originando um efeito

remanéncia de maior amplitude (Amable e al., 1991; Gocke, 2002).

4O modelo considera heterogeneidade na forma como as empresas reagem aos choques que detiva do facto de as
empresas apresentarem diferentes custos de ajustamento (Cross, 1993), que dependem da dimensao, idade, grau de
inovagao, entre outras caracteristicas (Pierre & Scarpetta, 2000).
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2.4.Histerese Versus Outros Fendmenos Com Caracteristicas Semelhantes

Na Economia, o conceito de histerese na dinamica do desemprego foi introduzido por
Edmund Phelps (1972). Este autor comegou por defender que a taxa de equilibrio, no longo
prazo, seria independente do sentido da politica monetaria, contudo, mais tarde, admitiu a
possibilidade de esta depender da taxa real de desemprego, ao invés de ser estavel. Phelps (1972)
afirma que a transi¢ao de um equilibrio para o outro tende a ter efeitos prolongados na forga de
trabalho e, além disso, que esses efeitos podem ser discerniveis na taxa de equilibrio do
desemprego por muito tempo. Segundo Phelps (1972), a taxa natural de desemprego em
qualquer data futura dependera do curso da histéria, propriedade que denomina de histerese.
Considerava que a existéncia de histerese na dinamica da taxa de desemprego era apenas
provocada por mecanismos do lado da oferta de trabalho, contudo, e de acordo com a literatura
mais recente, ¢ incontestavel a importancia dos mecanismos do lado da procura como
responsaveis da presenca de histerese na dinamica da taxa de desemprego (Blanchard &
Summers, 1986; Bentolila & Bertola, 1990; Bertola, 1990; Pindyck, 1991; Mota & Vasconcelos,
2012; Bassi & Lang, 2016).

A nocao de histerese tem sido utilizada pela teoria econémica de uma forma muito vaga
tendo em consideraciao as verdadeiras propriedades de um sistema histerético (Amable ef al.,

1994).

Nos primeiros modelos, o conceito de histerese foi utilizado para denominar desvios
persistentes da taxa de desemprego real da taxa de desemprego natural (Layard, Nickell, &

Jackman, 2005).

O conceito de histerese é utilizado também, algumas vezes, como processo de raiz
unitaria, de que é exemplo o influente artigo de Blanchard e Summers (1986). Contudo, um
processo de raiz unitaria distingue-se do conceito de histerese, principalmente, em duas
propriedades (Gocke, 2002). Primeiro, os processos de raiz unitaria nao tém memoria seletiva
no que diz respeito aos choques passados, ao contririo da histerese cuja memoria retém apenas
os choques nao-dominados (Cross, 1994). Segundo, nos processos de raiz unitaria nao esta
presente a propriedade de remanéncia mas sim de persisténcia (Piscitelli ez 4/, 2000). Ao
contrario da persisténcia, a remanéncia implica que a aplicagdo e a remog¢ao de um choque
alterem o equilibrio do sistema (Piscitelli ef a/., 2000). Aquando de um choque transitério, os

efeitos produzidos mantém-se mesmo quando retiradas as causas subjacentes, isto é, o sistema
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nao volta a situagao inicial. Contudo, nos processos de raiz unitaria ha uma caracteristica que
nao ¢ compativel com as propriedades de histerese: um choque de igual intensidade que o
primeiro, mas de sentido oposto é capaz de levar o sistema de volta a posi¢ao inicial, os choques
acumulam-se, o que nao se verifica num sistema histerético. Pode concluir-se que se verifica a
existéncia de persisténcia nos processos de raiz unitaria, e ndo remanéncia, propriedade

subjacente ao fenémeno de histerese (Amable ez a/, 1994).

Para exibir remanéncia e outras caracteristicas dos sistemas com histerese, existem dois
requisitos basicos: o output do sistema deve responder de maneira nio linear aos choques sobre
o input e os elementos que compdem o sistema devem ser heterogéneos, pelo menos parte deles

deve responder de forma diferente ao choque (Piscitelli e a/., 2000).

De salientar que a interpretagdo original de histerese pressupde a presencga, em
simultaneo, das propriedades de remanéncia, nao-linearidade e memoria seletiva (Amable ez a/,

1995).
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Capitulo 3. Fundamentos Microeconémicos da Histerese

Os efeitos de histerese podem ser causados por fatores originarios quer no lado da

procura de trabalho, quer no lado da oferta.

3.1.Fatores do Lado da Procura de Trabalho

De forma geral, os mecanismos do lado da procura de trabalho subjacentes a existéncia
de efeitos de histerese estao associados a existéncia de custos fixos de ajustamento do emprego
e do capital fisico (Bentolila & Bertola, 1990; Amable ez al, 1994, 1995; Piscitelli e al., 1999;
Belke & Gocke, 2001a, 2001b; Gocke, 2002; Mayergoyz, 2003; Cross ¢f al., 2005; Lang & Peretti,
2009; Mota ez al., 2012; Mota & Vasconcelos, 2012; Adamonis & Gocke, 2019). Essencialmente
estes custos estao relacionados com os gastos inerentes a contratacio e despedimento de
trabalhadores e custos irreversiveis na compra de capital fisico. Denominam-se de fixos dada a
sua natureza invariavel em relagdo a alteracdo da quantidade de mao-de-obra (Hamermesh &
Pfann, 1996). Sao estes custos que dao origem a descri¢ao da histerese subjacente aos modelos

non-ideal relay e de Preisach abordados no capitulo anterior.

Perante um choque na procura por determinado produto, dada a existéncia de custos de
ajustamento nao convexos, apenas havera reagao por parte das empresas, no que diz respeito a
alteragdo do fator trabalho, quando o prego ultrapassar os limiares da banda de inagao (os #riggers
de entrada e saida). Muitas vezes, a inatividade podera ser a resposta 6tima das empresas aos
choques. Deste modo, evidencia-se a propriedade de remanéncia na dinamica do emprego, uma
vez que apenas choques significativos nas variaveis determinantes da procura podem causar
variagdes permanentes no emprego, ao nivel da empresa (Bertola, 1990; Dixit & Pindyck, 1994;

Cross, 1995; Belke & Gocke, 2001a; Mota & Vasconcelos, 2012).

No que diz respeito aos custos de contratagao, os custos fixos englobam os custos de
publicidade, recrutamento e formagao dos novos trabalhadores, além da possivel perturbagao
causada no processo produtivo decorrente da introdugao dos novos trabalhadores, que implica
dispéndio de tempo para acolhimento e formagao basica dos novos trabalhadores, bem como
possivel ineficiéncia inicial intrinseca a novos profissionais. Relativamente aos custos de

despedimento, salientam-se os custos de notificagdo dos trabalhadores, indemnizagdes de
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despedimento e também os custos associados as burocracias e processos judiciais ditados pela
legislagdao de protecio do emprego. A grande maioria dos custos supracitados estdo associados
a departamentos de recursos humanos e departamentos juridicos, isto é, departamentos que
existem nas empresas e que tém, portanto, natureza fixa, ndo variam com o numero de

trabalhadores a contratar e a despedir (Hamermesh & Pfann, 1996; Mota & Vasconcelos, 2012).

As empresas incorrem também num custo associado a compra de equipamentos cujo
valor se deprecia rapidamente, e que tém um valor de revenda muito inferior ao prego de
compra. Exemplos sdo os ativos tangiveis, tais como: equipamento de escritorio, carros,
computadores, entre outros. Adicionalmente, as empresas realizam, também, investimentos
irreversiveis em ativos incorpéreos, tais como investimentos de #arketing, publicidade e também

formacio dos trabalhadores (Pindyck, 1991).

A histerese também esta associada a depreciagao do capital fisico decorrente de periodos
de recessao. Num contexto de recessio econémica, o capital fisico diminui especialmente
devido ao facto de haver alguma negligéncia no que diz respeito a manutengao deste capital, que
perde o seu potencial produtivo a medida que o seu desgaste aumenta (Jossa & Musella, 1998).
A preocupagdo em preservar o capital fisico, por parte das empresas, deteriora-se em perfodos
de recessao decorrente da desmotivagao causada pela fraca utilizagao da capacidade maxima de
produgao do capital fisico em questdo. Apds a reversio do periodo de recessdo, isto é, numa
fase de recuperag¢ao da economia, as empresas tém caréncia de capital, o que condiciona a
expansdao da produgao, por falta de equipamento especifico para tal e, consequentemente,
impede a contratagao dos trabalhadores despedidos na fase de crise pois niao apresentam
condigdes ao nivel do capital fisico que permitam o retorno ao volume de producao da situagao

de partida (Blanchard & Summers, 1986).

Perante estes custos, o ajustamento do fator trabalho por parte das empresas nao vai ser
continuo. Pelo contrario, o ajustamento da mao-de-obra vai ser descontinuo e pontual, na
medida em que choques da procura de pequena dimensao nao provocam qualquer ajustamento.
Apenas choques de considerada dimensao, ou uma sequéncia de choques de pequena dimensao,
sao capazes de provocar eventos de grande ajustamento (Hamermesh, 1989; Caballero ez 4/,
1997; Varejao & Portugal, 2007). Isto acontece porque as empresas apenas decidem contratar
quando a variagao da procura gerar um acréscimo de receita que seja superior aos custos de
contratacao, caso contrario, ndo compensa suportar os custos de contratagdo de novos
trabalhadores cuja producao adicional nao gera receita suficiente para os cobrir. Ao mesmo

tempo, as empresas s6 decidem despedir trabalhadores quando os custos associados ao
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despedimento sao inferiores as perdas. Consequentemente, as empresas perante choques do
lado da procura de reduzida dimensio, optam por nao fazer qualquer ajustamento no nimero
de trabalhadores. Como resultado, a reversio de um choque negativo da procura agregada pode
nao trazer a economia de volta a situacdo inicial. Quando surge uma fase de recuperagao
dificilmente a empresa contrata imediatamente a quantidade de mao-de-obra que dispensou na
sequéncia do choque negativo transitorio que ocorreu imediatamente antes. Primeiro, porque
na presenga de custos de ajustamento fixos, para que se efetive a contrata¢ao, a receita adicional
deve mais do que compensar o custo de contratac¢do e, em segundo, porque num contexto
liderado pela incerteza, fator citado de seguida, as empresas podem optar por aguardar por mais

informagoes e, s6 depois de confirmada a conjuntura, é que agem (Dixit, 1991).

Como foi referido, outros fatores ampliam os efeitos de histerese causados pela
existéncia de custos fixos de ajustamento do fator trabalho e do fator capital. Um desses fatores
com grande impacto na ampliacao dos efeitos de histerese ¢ a incerteza (Dixit, 1989; Belke &
Gocke, 2001a; Gocke, 2002; Mota & Vasconcelos, 2015). Se uma empresa estiver incerta quanto
a possibilidade de um choque do lado da procura ser de cariter temporario ou permanente,
podera adiar as suas decisoes de investimento e de contratacio de novos trabalhadores, na
tentativa de obter mais informagdes quanto a natureza do choque (wait-and-see strategy). Sob
incerteza e com custos irrecuperaveis, uma empresa enfrenta a opgao de investir na data t ou
adiar a decisao de investimento para a data futura t + 1, quando a incerteza tiver sido resolvida
(Dixit, 1991; Belke & Gocke, 1999, 2003, 20006). Existe uma opc¢ao de espera que permite a
empresa obter mais informacao sobre a evolucao do nivel de pregos, ainda assim, no caso de a
situagao se verificar favoravel, existe o custo de oportunidade que representa o valor dos lucros
que podetria ter obtido (no caso de uma decisdo de entrada no mercado/contratacio). Desta
forma, a incerteza introduz um custo adicional de entrada que corresponde ao valor da opg¢ao
de espera. Em suma, o #rigger de entrada aumenta e o #igger de saida reduz-se (pois aumenta a
probabilidade de uma empresa permanecer ativa mesmo numa situagao em que a procura pelo

seu produto esta a diminuir), pelo que a banda de ina¢ao num contexto de incerteza é ampliada

(Dixit, 1992; Belke & Gocke, 1999; Belke, Baudisch, & Gocke, 2020).

O fator incerteza adquire especial relevancia em relagao aos custos de ajustamento do
fator trabalho, no que diz respeito a produgdo de histerese, num contexto de baixas taxas de
juro. A elevada propor¢ao que o fator incerteza toma numa situagao de taxas de juro muito
baixas deve-se ao facto de a politica monetaria perder a sua eficicia, tornando-se um

instrumento pouco capaz de estimular a economia. A sua eficacia depende da possibilidade de
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uma variagao da taxa de juro de referéncia do Banco Central Europeu (BCE) ser suficientemente
grande, o que numa situagdo de reduzidas taxas de juro ndo apresenta margem de manobra —
pode dizer-se que a politica monetaria entra numa espécie de “armadilha da incerteza” (Aoki &

Yoshikawa, 2000; Belke & Gocke, 2006; Mota & Vasconcelos, 2015).

3.2.Fatores do Lado da Oferta de Trabalho

No que diz respeito aos fatores do lado da oferta de trabalho, estes sao,
tradicionalmente, explicados com base em duas teorias: a teoria dos zusiders-ontsiders e a teoria da

depreciagao do capital humano.

A teoria dos zusiders-outsiders coloca algum poder de mercado do lado dos trabalhadores
face a abordagem cujo poder de mercado se concentra nas empresas, que tomam decisoes acerca
de salario e emprego sob um contexto de informagao assimétrica. Segundo esta teoria, ha dois
tipos de trabalhadores - os insiders € os outsiders. Os trabalhadores mais experientes das empresas
existentes - os zusiders - sio quem tem mais poder, devido aos custos de #umover’ que existem,
que se revelam muito dispendiosos para as empresas e que fazem com que os oufsiders enfrentem
discriminacao no mercado de trabalho (Lindbeck & Snower, 1986; Lindbeck & Snower, 2001).
Quanto maiores forem os custos de ##rmover, maior o poder de mercado dos insiders (Manzini &

Snower, 1996; Carneiro & Portugal, 2008).

Pelo contrario, os outsiders — trabalhadores que estdo atualmente desempregados ou
trabalhadores que possuem empregos precarios, com pouca prote¢ao laboral — nao tém qualquer
impacto na negociagao salarial, uma vez que sao os zusiders quem participa, seja através de um

sindicato, seja a titulo individual.

Os insiders sao os trabalhadores que mais influéncia tém nas empresas devido ao facto
de serem elementos-chave no que diz respeito ao impacto que podem exercer sobre os seus

pares, podendo incita-los a colaborar ou incentiva-los a comportamentos reivindicativos e de

5> Conceito frequentemente utilizado em recursos humanos para designar a rotatividade dos trabalhadores numa
empresa, isto ¢, a troca de trabalhadores mais antigos por novos, em determinado perfodo. Este fenémeno acarreta
custos para a empresa, essencialmente decorrentes dos custos em que é necessario incorrer nos momentos de
despedimento e contratagdo, custos decorrentes da nido cooperacio dos trabalhadores zusiders com os outsiders e,
por fim, os custos da perda de motivacdo por partes dos trabalhadores que aumenta a medida que o indice de
furnover aumenta.
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displicéncia. Posto isto, os zusiders constituem elementos estratégicos e pressionam o mercado
para a fixagdo dos salarios num valor superior aquele que seria o valor de equilibrio. Além disso,
a pressio que colocam sobre as empresas para a subida dos salarios ndo constitui, de forma
alguma, uma fonte de receio de serem substituidos pelos outsiders. As empresas nao arriscam
substituir os zzsiders por outsiders devido ao potencial efeito adverso na moral dos trabalhadores

que poderia ter impacto na produtividade e esforco profissional (Blanchard & Summers, 1987).

Perante um choque negativo transitério na procura agregada, as empresas véem-se
obrigadas a despedir alguns dos seus zzsiders. Caso o choque seja, de alguma forma, previsto, a
produtividade dos zusiders que permanecem aumenta necessariamente. Numa situagdo de
recuperagao, os siders que nao foram despedidos na sequéncia do choque negativo vao
pressionar para o aumento do salario real, desincentivando as empresas a contratar os oufsiders.
Este comportamento por parte dos zusiders constitui um entrave a criagdo de emprego que
procura recuperar de choques transitérios adversos. Um choque de carater temporario levou a
que uma parte dos zusiders se transformassem em oufsiders € que Os insiders remanescentes
concentrassem em si um poder ainda maior, capaz de colocar os outsiders fora do conjunto de
possibilidades das empresas no que diz respeito a novas contratagoes. O que sucede sao efeitos

permanentes sobre a taxa de desemprego decorrentes de choques de carater transitorio

(Lindbeck & Snower, 1989).

No que diz respeito a teoria da depreciagao do capital humano, comega por ser
distinguida a importancia relativa nas negociagoes coletivas quando se fala de trabalhadores
recentemente despedidos e desempregados de longa duragao. Segundo esta teoria, 2 medida que
o petfodo de desemprego aumenta, os trabalhadores vao perdendo preponderancia nas
negociagdes salariais, a0 ponto de nao terem sequer influéncia sobre as empresas para a descida
do salario real. Esta deterioracao de influéncia emerge da progressiva depreciagao do capital
humano que se d4 aquando da saida do mercado de trabalho, associada a perda de rotinas e de
ritmo de trabalho e, também, a perda de capacidades de trabalho decorrentes da falta de
atualizacdo das mesmas (“learning by doing”, “on-the-job training”). Tendo estes factos em
consideragdo, é comum as empresas utilizarem a duragao do periodo de desemprego para prever
a produtividade futura do trabalhador, diminuindo a empregabilidade dos trabalhadores de

longa duracio (Kosters & Belke, 1996).

Devido a este facto, os salarios permanecem mais elevados do que deveriam de modo a
possibilitar um aumento do nivel de emprego e, como resultado, persiste o nivel de emprego

atual (Blanchard & Summers, 1986, 1987; Kosters & Belke, 1996).
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Assiste-se também a uma degradagio da procura de emprego por parte dos
desempregados a medida que o periodo de desemprego aumenta, que se deve, numa primeira
fase, a dependéncia de subsidios de desemprego e, numa fase posterior, ao desincentivo
decorrente da perda de confianga e consequente desanimo (Blanchard & Summers, 1987; Layard

& Bean, 1989; Kosters & Belke, 1990).

Estes fatores fazem com que os usiders se transformem em oxutsiders ap6s um periodo de
desemprego, diminuindo o nimero de trabalhadores que competem efetivamente por um
emprego a determinado salario, isto é, diminuindo a oferta efetiva de trabalho. Como concluem
Blanchard e Summers (1986), uma diminui¢do do nivel de emprego apds uma recessao origina

uma queda do nivel de emprego futuro.

19



Capitulo 4. Revisao da Literatura Empirica

Os estudos empiricos tém vindo a mostrar que as empresas nao ajustam o nivel de
emprego de forma continua. Pelo contrario, assiste-se a periodos em que nao ha reagdo por
parte das empresas, seguidos de periodos de grande ajustamento (Caballero ez /., 1997; Varejao
& Portugal, 2007). Hamermesh (1989) utilizando dados dos niveis mensais de emprego de
janeiro de 1983 a maio de 1987, mostra que as empresas exibem alto nfvel de rigidez face a

pequenos choques e um rapido ajustamento perante grandes choques.

Estudos de Caballero ez a/. (1997) centram-se nos desvios dos niveis microeconémicos
de emprego face ao valor que seria expectavel na auséncia de fric¢oes devido a existéncia de
custos de ajustamento do emprego. O artigo estuda os fluxos trimestrais de emprego de cerca
de dez mil empresas industriais nos EUA, para o periodo de 1972 a 1980. Existe evidéncia de
que ao nivel micro o ajustamento do nivel de emprego nio ¢ linear; os ajustamentos sao,

geralmente, grandes ou nulos.

Ejarque e Portugal (2007) utilizando dados desde o primeiro trimestre de 1991 até ao
ultimo trimestre de 1995, provenientes do Inquérito a0 Emprego Estruturado,” concluiram que
existe evidéncia de niveis de emprego muito constantes ao longo do tempo e que o grau de
rigidez do mercado de trabalho, evidenciado pelo nivel extremo de inagao das empresas cujo
numero de trabalhadores se mantém ao longo de periodos consecutivos, se deve a existéncia de

custos de ajustamento do emprego.

Mota et al. (2012) utilizam dados de empresas industriais portuguesas do Inquérito
Mensal a Industria — Volume de Negocios e Emprego, no periodo entre 1995 a 2005 e
contribuem com evidéncia de que a frequéncia de episédios de inércia, isto é, de nio

ajustamento do emprego, é elevada (cerca de 40%).

Existe evidéncia de que a presencga de custos de ajustamento nao convexos causa inércia
e ajustamento descontinuo por parte das empresas no que diz respeito a alteragao do nivel de
emprego. Contudo, numa situagao de baixas taxas de juro, Belke e Gocke (2003, 2006) e Mota
e Vasconcelos (2015) apresentam evidéncia de que o fator incerteza adquire especial importancia
na formacao de efeitos histeréticos. Os autores referem que reduzir as taxas de juro pode nao

ser eficaz enquanto o clima de incerteza permanecer. O facto de ter existido uma subida

¢ Inquérito feito trimestralmente que tem como objetivo obter informagdes detalhadas sobre o fluxo de
trabalhadores ao nivel de cada estabelecimento.
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extemporanea das taxas de juro em 2011 induziu incerteza adicional agravando a debilidade

instalada no investimento e consumo.

Fatores como a existéncia de instituicdes cujo objetivo é a protecio do emprego e dos
trabalhadores faz com que os choques transitorios possam ter efeitos permanentes no emprego
(Blanchard & Katz, 1997). Desta forma, a flexibiliza¢io do mercado de trabalho seria uma forma
de diminuir os efeitos de histerese, contudo, Vergeer e Kleinknecht (2010) demonstram que esta
decisdo acarreta custos. Utilizando um painel de dezanove paises da Organizagdo para a
Cooperacio e Desenvolvimento Econémico (OCDE), no periodo de 1960 a 2004, os autores
concluem que a flexibilizagdo do mercado de trabalho tem impacto negativo no crescimento da
produtividade do trabalho. Uma alteracio no valor de um ponto percentual na taxa de
crescimento dos salarios reais induz uma alteracdo de entre 0,31 a 0,39 pontos percentuais na

taxa de crescimento da produtividade do trabalho.

A flexibilizacio do mercado de trabalho implica, entre outras agoes, a facilitagdo dos
processos de despedimento, maior flexibilidade na fixagdo do salario e também a aboli¢do do
salario minimo e outros beneficios sociais. Ainda que esta decisao possa ter impacto positivo na
diminuicdo dos efeitos de histerese, ha evidéncia de uma relacio causal entre o crescimento real
dos salarios e o aumento da produtividade (Lorenz, 1992). Trabalhadores seguros estio mais
dispostos a cooperar e partilhar conhecimento, principalmente o chamado conhecimento tacito,
resultante da experiéncia e das realocagdes nas varias areas internas de uma empresa, muitas
vezes nao documentado e dificil de transferir. Num mercado de trabalho flexivel, a transferéncia
deste conhecimento torna-se especialmente dificil, sabotando a produtividade da empresa. Um
outro argumento ¢ a necessidade de confianga e compromisso, fomentado pela (expectativa de)
relagao de continuidade, que ¢ essencial para evitar que conhecimento, inovac¢io e formaciao
cheguem aos concorrentes. O investimento em Capital Humano torna-se, assim, muito pouco
atraente num mercado de trabalho flexivel, sendo um entrave a progressao. Adicionalmente, o
facto de nao haver uma expectativa de continuidade na empresa torna os trabalhadores menos
auténomos e menos dispostos a acrescentar valor a empresa além do que esta contratado. Pelo
contrario, contratos de longo prazo favorecem os processos de aprendizagem emocional,
estimulam a criagio de lacos afetivos que tém impacto na motivacio e consequente

produtividade dos trabalhadores (Lorenz, 1992; Vergeer & Kleinknecht, 2010).
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Mota e Vasconcelos (2015) utilizam dados de empresas industriais portuguesas, retirados
do Inquérito Mensal a Industria - Volume de Negocios e Emprego,’ para o periodo de 1995 a
2008. O objetivo dos autores ¢ analisar o efeito da incerteza na dinamica do emprego ao nivel
macro e demonstrar que a incerteza pode ser resultado das tentativas de flexibilizagao do
mercado de trabalho ou de medidas de austeridade. Os resultados evidenciam que medidas que
tenham como objetivo a desregulamentagao do mercado de trabalho nao contribuem para o
aumento do nivel de emprego, pois sdao responsaveis pela criagio de um clima de incerteza que,
por sua vez, causa efeitos de histerese. Além disso, mesmo que o governo reduza os custos fixos
de ajustamento do emprego para o minimo, subsistem os custos nao convexos de ajustamento
do capital fisico, que sao substanciais (Belke & Gocke, 2006; Mota ¢f al., 2015b; Dosi, Pereira,
Roventini, & Virgillito, 2017; Mota & Vasconcelos, 2018). A incerteza pode até ser resultado
das tentativas por parte do governo no sentido de flexibilizar o mercado de trabalho, reduzindo
os custos fixos de ajustamento, que deprimem a procura agregada e vao afetar a confianga de

investidores e consumidores.

Assim, numa fase de recessao econémica e quando a taxa de juro se aproxima de zero,
os efeitos de histerese podem exacerbar-se (Romer, 2012; Dosi e al, 2017). Os efeitos
histeréticos podem, assim, ser extremamente fortes mesmo numa situagao em que Os Custos

fixos de ajustamento apresentam valores muito pouco significativos (Dixit, 1989).

Na presenca de histerese as decisdes no que diz respeito a politica fiscal toma uma
especial relevancia. Numa situagdao de desemprego alto e algo duradouro, ha evidéncia de que
politicas fiscais contracionistas podem, nao sé, atrasar a recupera¢do como também
comprometer os valores futuros, causando um aumento permanente do desemprego. Politicas
fiscais expansionistas podem nao apenas diminuir o valor do desemprego no curto prazo, mas
também impedir um aumento permanente da taxa de desemprego natural (Romer, 2012; Mota

& Vasconcelos, 2015; Engler & Tervala, 2018; Gechert, Horn, & Paetz, 2019).

O estudo de Mota e Vasconcelos (2012) também utiliza dados do Inquérito Mensal a
Industria - Volume de Negocios e Emprego, para o periodo de janeiro de 1995 a dezembro de
2005, e conclui que o tipo de industria ndo parece apresentar heterogeneidade com impacto ao
nivel dos efeitos de histerese. Pelo contrario, a dimensao das empresas (medida pelo numero de
trabalhadores) tem importancia. Ha evidéncia de que a frequéncia de episédios de inagao de

ajustamento do emprego aumenta a2 medida que a dimensao das empresas diminui, ou seja, que

7 Inquérito mensal obrigatério para empresas industriais com pelo menos dez funcionarios, implementado pelo
Instituto Nacional de Estatistica (INE).
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os efeitos de histerese sao mais marcantes nas empresas pequenas. Alguns argumentos
procuram explicar o impacto da dimensao da empresa, desde logo, o facto de os custos fixos de
ajustamento serem mais representativos dos custos totais de uma empresa a medida que a
dimensao desta diminui, decorrente do facto de certa parte ser independente do tamanho da
empresa. Desta forma, empresas de maior dimensao tém mais facilidade em ajustar o nivel de
emprego aos choques na procura dos seus produtos. Um outro argumento explicativo ¢ o facto
de as empresas pequenas terem mais dificuldade em utilizar o despedimento coletivo, dado que
a proporcao de trabalhadores a despedir face ao total de trabalhadores é maior para as empresas
de menor dimensao. Também o fator indivisibilidade da for¢a de trabalho que ¢ inerente as
empresas de menor dimensao tornam a alteragao do nivel de emprego mais dificil. Por fim,
também em termos de incerteza, fator que amplia os efeitos de histerese, ha um maior grau nas
empresas mais pequenas pois nao tém, normalmente, tantos meios a disposi¢ao que lhes permita
antecipar acontecimentos. Além disso, empresas pequenas tém menos capacidade para recorrer

a instrumentos de seguranca.

Mota et al. (2012) pretendem explicar como o ajustamento através da variagao do
nimero de horas de trabalho por funcionario podem ter impacto nos efeitos de histerese na
dinamica do emprego. Nesta situagdo, perante choques do lado da procura, as empresas tém
uma ferramenta adicional para ajustar o nivel de emprego, para além do ajustamento padrio via
despedimento e contratagdo. Os autores utilizam dados provenientes do Inquérito Mensal a
Industria - Volume de Negocios e Emprego, para o periodo de janeiro de 1995 a dezembro de
2005, de empresas industriais portuguesas com 10 ou mais funcionarios, relativos a nimero total
de horas por funcionario, numero de funcionarios e vendas totais. Os resultados indicam que o
desvio-padrao da varia¢ao do volume de vendas ¢ maior do que o desvio-padrio da variagao do
emprego e mais aproximado do desvio-padrao da variagio das horas de trabalho por
trabalhador, revelando uma preferéncia de ajustamento do fator trabalho através da margem
intensiva, ou seja, pela variagao das horas de trabalho. Dada a possibilidade de ajustar o nivel de
emprego via aumento ou diminui¢ao das horas de trabalho, as empresas mais dificilmente irdo
contratar ou despedir, aumentando os perfiodos de inércia no que diz respeito a alteragao da
quantidade de mao-de-obra, aumentando desta forma a banda de inacdo do emprego. Ha
também evidéncia de que os efeitos histeréticos que se verificam ao nfvel micro continuam a
verificar-se ao nivel macro, apds o processo de agregacao. Além disso, os efeitos de histerese

sao amplificados pelo ajustamento feito através do numero de horas de trabalho.

De acordo com o INE, em 2018, as micro e pequenas empresas constituiam 99,4% do

tecido empresarial portugués, o que leva a crer que Portugal seja um pais cujos efeitos de
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histerese sao significativos (Mota, Fernandes, & Vasconcelos, 2018). O estudo de Mota ez al.
(2015a), que utiliza dados mensais de 1995 a 2008, consiste na estimag¢do de uma banda de inagao
do emprego a nivel agregado para quinze paises da OCDE, e corrobora o parecer que indica
que Portugal seja um pafs que apresenta uma situagio em que os efeitos de histerese sao

relativamente elevados.

Foi também desenvolvido outro trabalho de investigagao levado a cabo por Ball (2014),
que estima os efeitos de longo prazo da recessao global de 2008 sobre a produgao, em 23 paises.
O autor compara as estimativas atuais do produto potencial com as estimativas de 2007 para o
mesmo, sendo a diferenca entre eles a estimativa dos efeitos da recessio. Segundo as estimativas
da OCDE e FMI para o produto potencial, a recessao tem efeitos muito negativos sobre a
capacidade produtiva das economias, sendo que paifses cuja recessio foi mais profunda
apresentam danos mais significativos. Agregando os 23 paises da amostra utilizada, a perda de
produto potencial face a estimativa da sua trajetoria pré-crise ¢ de 8,4% em 2015. As conclusoes

evidenciam que choques conjunturais tém efeitos a longo prazo.

Além disso, em Portugal, na sequéncia da crise financeira, a semelhan¢a do que
aconteceu noutros paises da Zona Euro, viveu-se um ambiente pautado por um elevado grau
de incerteza cujas fontes sio inumeras (Mota ¢# al, 2018). Pode-se destacar a dificuldade de
prever a evolugdo de variaveis macroeconémicas, como a taxa de crescimento econémico, o
saldo orcamental e a divida publica em percentagem do PIB; também duavidas sobre o carater
temporario ou permanente do aumento dos impostos; e também incerteza provocada pelas
reformas introduzidas no mercado de trabalho. De momento, a crise provocada pelo
aparecimento do virus COVID-19 apresenta-se como uma grande fonte de incerteza. A
possibilidade de aparecimento de novos surtos constitui uma fonte adicional de incerteza que
se traduz num adiamento de despesas de consumo e investimento e num aumento da poupancga
por motivos de precaucdo. Desta forma, torna-se evidente que a economia portuguesa
dificilmente conseguira ajustar-se de forma rapida para uma taxa de desemprego de equilibrio

independente da do estado ciclico da economia.
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Capitulo 5. Metodologia e Dados

5.1.Modelo

Para testar a existéncia de histerese na dinamica do emprego usamos o modelo de
histerese Linear Play que pode ser visto como uma aproximacao linear do /Agp de histerese de

Preisach.

O operador Linear Play caracteriza-se por segmentos lineares que se subdividem em dois,
cujas caracteristicas, nomeadamente os seus declives, sio distintas: segmentos interiores de
inclina¢ao menos acentuada (horizontais), designados play, que indicam uma rea¢ao mais fraca
do output (emprego agregado, N;) em relagdo a variacao do input (nivel de prego, Pp); e segmentos
ascendentes e descendentes de inclinagdo acentuada (verticais), que limitam os segmentos
anteriores, designados spur7, que assinalam uma resposta forte por parte do oufput em resposta a
variacao do valor do mput (Belke & Gocke, 2001a). A inclinagio de uma secgao linear altera-se
quando ¢ atingido um extremo local de nivel de preco Py, que despoleta uma passagem pelo

intervalo play e, somente quando esta termina ¢ que se da uma reagio forte.

A passagem pelo intervalo play, que ocorre ao nivel agregado, apresenta semelhangas
com o conceito de banda de inagao do emprego que se da ao nivel da empresa. Desta forma,
neste modelo o efeito remanéncia ¢é captado pela diferenca entre os declives dos dois segmentos

subjacentes (play e spuri).

O declive dos segmentos limitadores (dowmward spurt e upward spurd) é fixo e apenas
caracterizado por um parametro — o valor limite do /zput ou pela magnitude do segmento play.
Este parametro depende positivamente da magnitude dos custos de ajustamento nao-convexos

do emprego e da incerteza.

A Figura 5 ilustra a dinamica do emprego agregado (N;) em resposta a flutuagdes no
nivel de preco (P;), segundo o modelo Linear Play. A situacio inicial é representada pelo ponto
A (P, N, pto). Perante uma subida do preco para o nivel P, ha uma ligeira resposta do emprego
agregado, numa primeira fase (representada pelo segmento play AB) e, posteriormente, ao atingir
o ponto B, inicia-se a resposta mais acentuada (representada pelo segmento spur BC). Significa
que o emprego agregado responde de forma robusta apenas quando a variacio na procura
agregada ¢ suficientemente grande, evidenciando a presenga de custos fixos de ajustamento.

Posteriormente, uma diminuigio na procura agregada para o valor Py, faz com que o emprego
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agregado responda de uma forma pouco significativa ao longo do segmento play (CD) e, quando
ultrapassado o limite desse segmento (representado pelo ponto D), assiste-se a uma marcada
diminui¢ao do ouput ao longo do segmento spurt (DE). Caso se assista a uma reversio e a

procura agregada suba novamente, para Py, assiste-se 2 uma reagio fraca ao longo do segmento
play (EF).

Observam-se efeitos permanentes a partir do momento em que o valor do mput
ultrapassa o valor limite do segmento play — efeito remanéncia. Pelo contrario, face a pequenas
oscilagdes nao ha alteragoes significativas no valor do output (Belke & Gocke, 2001a; Gocke,

2002).

No modelo empirico, o efeito de histerese é captado pela existéncia de uma reagao
acentuada do nivel de emprego quando a variagao da procura agregada ¢ relativamente grande

comparativamente a situa¢ao em que esta é relativamente pequena.

Seguindo Belke e Gocke (2001a) e Mota ez al. (2012, 2015b), B, representa o declive do
segmento play, e By + P, representa o declive do segmento spurt, sendo B, o pardmetro

remanéncia.

dN,
dP,

0, nos segmentos play

=P1+Df;,comD = { 1,  nossegmentos spurt )

Figura 5. Modelo de Histerese Linear Play.

N,
Downward Spurt Upward Spurt

Remanéncia
»>

-

Intervalo Play

Fonte: Adaptado de Mota et al. (2012, p. 673)
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No modelo empirico, a taxa de utiliza¢do da capacidade produtiva, LCUy, ¢ utilizada
como proxy da procura agregada (representada nos modelos de histerese apresentados por Py).
No contexto do modelo e, seguindo Belke e Gécke (2001a) e Mota e al. (2012, 2015b), pode-
se descrever a variagio no nivel de emprego EMP, induzida por uma variacio da taxa de
utilizagdo da capacidade produtiva (proxy da procura agregada), dividida numa “reagao fraca” ao

longo da play /ine e numa “reagao forte” ao longo da spurt line, através da equagao (3):

EMP, = By + B1LCU, + B,SPURT, + BsRLC, + Bt + & ©)

em que EMP, representa o emprego a nivel agregado para o periodo t, LCU,, é a taxa de
utilizagdo da capacidade produtiva, SPURT, ¢é a variavel LCU; transformada (variavel de
histerese), em que todas as variagbes ALCU; < PLAY, (vatiacio pouco acentuada ao longo do
segmento play) sao filtradas, RLCy, representa os custos laborais em termos reais. t representa
um frend linear que foi incluido devido ao facto de haver uma tendéncia decrescente do emprego
agregado na industria em virtude do avango tecnoldgico que proporciona sucessivos aumentos

de produtividade.

Na equagio (3), 1 representa a resposta do emprego agregado ao longo da linha play,
enquanto f, representa a diferenca da reacdo do emprego agregado a variagdo de preco, ao

longo da linha spurt e da linha play.

Com base na equagio (3) estimam-se trés modelos que pretendem descrever o

comportamento do emprego.

O modelo I é a equagao standard do emprego a nivel agregado sem os efeitos de histerese,
ou seja, a equacgio (3) sem a variavel SPURT;. O modelo II ¢ a equagio (3) que considera os
efeitos de histerese. Estimou-se, ainda, um modelo III destinado a estudar a possibilidade da
existéncia de uma quebra de estrutura no fator de switching, no terceiro trimestre de 2007 (que
marca o inicio da recente crise financeira). Neste caso temos potencialmente dois parametros
de switching diferentes (um para o periodo até ao terceiro trimestre de 2007, e outro para o

periodo posterior).

A estimagao da equacao de switching, que requer o calculo da transformacao de histerese,

baseou-se no algoritmo desenvolvido por Belke e Gocke (2001a) com as alteragoes introduzidas
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por Mota et al. (2012, 2015b; Mota & Vasconcelos, 2020) que permite a inclusao de quebras de

estrutura no parametro de switching.

O algoritmo comega por gerar uma grelha de valores admissiveis para a banda de inagao
(play). De seguida, o algoritmo calcula a série SPURT} e estima a equagio (3) para cada valor da

grelha, retendo o R?. Finalmente, o algoritmo seleciona o valor do play que maximiza o R,

A estratégia empirica passa por testar se os modelos que incluem histerese (modelo IT e
modelo III) fornecem melhores resultados comparativamente ao modelo linear (modelo I). Para
o efeito atende-se a significancia da variavel SPURT;. A hipétese de presenca de histerese ¢

corroborada no caso de [, ser significativamente maior do que zero.

5.2. Dados

Os dados utilizados na aplicacio empirica, respeitantes ao emprego na industria, custos
laborais e taxa de utilizagdao da capacidade produtiva sao trimestrais e compreendem o periodo
de 2001 até 2019. A fonte da amostra é o EUROSTAT. Os dados foram dessazonalizados e as

variaveis na equagao (3) estio em logaritmo.

A variavel utilizada como proxy da procura agregada, a taxa de utilizacdo da capacidade
produtiva, foi selecionada por ser uma variavel mais abrangente quando comparada, por
exemplo, com a produgio na industria. A utiliza¢ao da capacidade produtiva é uma variavel que
considera os znputs trabalho e capital, pelo que na resposta aos inquéritos, os inqueridos tém em

consideragao as varias restricdes que enfrentam para avaliar a sua capacidade de produgao.
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Capitulo 6. Resultados da Estimagao

Comegou-se pela analise da estacionaridade das séries, aplicando o teste aumentado de
Dickey-Fuller (ADF), que testa a existéncia de raiz unitaria das séries em niveis e nas suas
primeiras diferencas (ver Tabela 1). Para todas as variaveis, em niveis, e tendo em consideragao
um nivel de significancia de 1%, nio se rejeita a hipotese de existéncia de raiz unitaria (hipotese
nula) pois a estatistica de teste é inferior (em valor absoluto) ao valor critico para um nivel de
significancia de 1% em todas as variaveis. No que diz respeito as primeiras diferengas, as
estatisticas de teste das variaveis LCU; e RLCy sio superiores (em valor absoluto) ao valor critico
para um nivel de significancia de 1%, pelo que se rejeita a hipotese nula e se conclui que as séries
sao integradas de ordem um, I(1). Quanto a variavel EMP;, a estatistica de teste nao permite
rejeitar a hipotese nula, contudo, quando aplicado o teste ADF as segundas diferengas é possivel

concluir que a série se torna estacionaria, sendo integrada de ordem 2, I(2).

Tabela 1. Estatisticas do Teste Aumentado de Dickey-Fuller

Nas primeiras
Variavel Em niveis
diferencas
EMP, -2.391 -2.629
LCU; -3.047 -11,268
RLC, -1.152 -4.236

(Valor critico para um nivel de significancia de 1%: -3.516)

Para testar a cointegracao das séries temporais, isto ¢, por forma a verificar a existéncia
de uma relacio de equilibrio entre as variaveis e excluir a possibilidade de a regressao ser espuria,
utiliza-se o procedimento de teste Johansen. O teste Trace ¢ aplicado a todos os modelos
estimados, com quatro desfasamentos na representacio VAR, com tendéncia e constante. A
hipétese nula representa a hipdtese de nao cointegracio (r = 0), contra a hipétese de existéncia

de (pelo menos) um vetor cointegrante que relaciona as variaveis. Em todos os modelos
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estimados a estatistica de teste é superior ao valor critico para um nivel de significancia de 5%,

pelo que se rejeita a hipotese nula de inexisténcia de cointegragao.

Como as séries sao nao-estacionarias, a equagao ¢é estimada por fully modified ordinary least
squares (FM-OLS), por forma a obter estimativas ndo enviesadas assintoticamente dos
parametros. O estimador FM-OLS modifica os minimos quadrados com corregdes
semiparamétricas que levam em consideracdo os efeitos de correlagdo serial e a endogeneidade
nos regressores que resultam da existéncia de relagdes de cointegragao (Phillips & Hansen, 1990;

Phillips, 1995).

Os resultados da estimacao do modelo I sdo apresentados na Tabela 2 (coluna 2). O
coeficiente f; tem o valor positivo 1.398, significativo a 1%, que indica que a resposta do
emprego face a variagio percentual na taxa de utilizagdo da capacidade produtiva é positiva.
Quando a taxa de utilizagdo do emprego varia 1%, espera-se que o emprego na industria varie
1.398% no mesmo sentido, ou seja, a elasticidade da variavel EMP, em relagdo a variavel LCU,
¢ 1.398. Nesta perspetiva, seja qual for a dimensao da variagiao da LCUy, que representa a procura
agregada, 0 emprego varia sempre na dimensao referida. O coeficiente 83, associado a RLCy, é
positivo e significativo para um nivel de significancia de 10%, o que nao é esperado. Pelo
contrario, como esperado, o #rend linear tem um coeficiente negativo e significativo para um

nivel de significancia de 1%.

Relativamente ao modelo 11, o valor do banda de inagio (p/ay) que maximiza o R* da
equacio 3 ¢ 0.096, e a série SPURT}, construida com base neste valor do play, ¢ apresentada na
Figura 7 b). Os resultados da estimacio estio patentes na Tabela 2 (coluna 3). O coeficiente S,
que capta a rea¢io ao longo do segmento play, associado a variavel LCU; nio ¢ significativo, o
que significa que as linhas play sdo horizontais. Quando as alteragdes na procura agregada
(captadas pela proxy LCU;) sao reduzidas, ndo ha alteragdes significativas no emprego. Pelo
contrério, o coeficiente §, que capta a diferenca da reagio que ocotre entre as linhas play e spurt
¢ igual a 2.063 (significativo para um nivel de significancia de 1%), o que indica que sao
requeridas grandes variagbes na procura agregada para que sejam induzidas alteragoes
significativas no emprego. De notar que o R? associado a0 modelo 1T (0.929) aumenta
relativamente a0 R? do modelo 1 (0.874), o que mostra que o modelo que inclui histerese tem

um maior potencial de explicacao das variagoes do emprego em relagio ao modelo linear.

No que diz respeito ao modelo III, os resultados da estimagao estdo presentes na Tabela

2 (coluna 4). A combinagio de valores do play que maximiza o R? é 0.096 para o periodo até
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2007:03 e 0.058 para o periodo ap6s 2007:03 (ver Figura 7). A série SPURT, construida da base
deste valor do play é apresentada na Figura 7 ¢). Observa-se uma diminui¢ao da banda de inagao
apos a crise. Uma hipdtese de explicagio tem a ver com a aplicagdo de medidas tendentes a
flexibilizacdio do mercado de trabalho, algumas delas no ambito do acordo assinado com a
Troika, que terdo contribuido para reducido dos custos ndo convexos de ajustamento.
Relativamente a significincia e magnitude dos coeficientes f; e f, eles sdo idénticos aos
estimados no modelo II, assim como as conclusdes no que toca a presenca de histerese. De
notar que o R? associado a0 modelo TIT (0.946) aumenta relativamente a0 R? do modelo 1T
(0.929), o que mostra que o modelo que inclui histerese e uma quebra de estrutura em 2007:03
tem um maior potencial de explicagdo das variagoes do emprego em relacio ao modelo que

apenas inclui histerese.

Figura 6. Banda de Inagdo (PLAY;) Com Quebra de Estrutura no Tetceito Trimestre de 2007
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Figura 7. Taxa de Utilizag4do da Capacidade Produtiva (LCU,) e Variavel de Histerese
(SPURT,)
a) Taxa de Utilizagdo da Capacidade Produtiva (LCU,)
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Tabela 2. Resultados da Estimagdo por FM-OLS

(Variavel dependente EMP;)

111
Variaveis I a )
Independentes Modelo Linear Modelo com Histerese Modelo Histerese e
Quebra de Estrutura
-1.302 3.340 4.318
Po (-1.123) (2.951) (4.778)
1.398*+* 0.365 0.144
LCU;
(5.341) (1.440) (0.714)
2.063%kk
SPURT_1, - -
(5.527)
2.1k
SPURT_2, - -
(8.064)
0.503% 0.359 0.54%*
RLC,
(1.807) (1.658) (3.235)
-0.003** 0,015 -0.001*
t
(-3.151) (0.008) (-1.917)
R? 0.874 0.929 0.946
35.216 53.544 66.006
Estatistica do Trace
Test (valor critico 5%: (valor ctitico 5%: (valor critico 5%:
29.797) 47.856) 47.850)

K, #K, ¥ Significativo a 1%, 5%, e 10%, respectivamente.

Estatisticas # entre paréntesis.
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Capitulo 7. Conclusio

Sabe-se que as empresas enfrentam custos fixos de ajustamento no que diz respeito a
alteragdo do numero de trabalhadores e existe evidéncia empirica de que, essencialmente por
este motivo, estas tenham uma reagdo aos choques na procura dos seus produtos que nio ¢é
linear (Hamermesh, 1989; Caballero ¢ al., 1997; Varejao & Portugal, 2007; Mota & Vasconcelos,
2012). Um aumento no nivel da procura dos produtos nao implica necessariamente um aumento
no emprego, da mesma forma que uma reduciao no nivel da procura nem sempre se traduz
numa diminui¢io do emprego. As empresas, como agentes racionais, decidirio contratar
quando os custos associados sao cobertos pelo acréscimo de receita em que este se traduz, e
decidirdo despedir quando os custos associados sdo inferiores as perdas que o nivel de emprego
superior ao efetivamente necessario para dar resposta a procura acarreta (Bertola, 1990; Dixit,

1991; Cross et al., 2005).

Cada empresa tem associado um nivel de procura agregada que despoleta uma nova
contratagao ou despedimento, sao os designados #zggers de entrada e de saida, respetivamente.
A diferenca entre estes #riggers corresponde a banda de ina¢ao do emprego, dentro da qual as
empresas nao reagem as alteragoes do nivel de procura dos produtos. Desta forma, as empresas

optam por adotar uma estratégia wait-and-see, por forma a obter mais informagao acerca dos

choques.(Belke & Gocke, 1999; Gocke, 2002).

Um choque na procura que faga baixar o nivel de emprego através de despedimentos
pode ter efeitos muito duradouros, dado que um posterior aumento na procura, nao se traduz
num aumento do nivel de emprego via novas contratagdoes, mesmo que o nivel da procura

regresse a situagao inicial.

O objetivo principal da presente dissertacao ¢ analisar se o fenémeno histerese esta
presente na dinamica do emprego, ao nivel macroeconémico, em Portugal. Para testar a
existéncia de histerese na dinamica do emprego ao nivel agregado usou-se o modelo de histerese
Linear Play. No modelo, o efeito de histerese é captado pela existéncia de uma reagao acentuada
do nfvel de emprego quando a variagio da procura agregada ¢é relativamente grande
comparativamente a situagdo em que esta ¢ relativamente pequena. No estudo empirico
utilizam-se dados cuja fonte ¢ o EUROSTAT, com frequéncia trimestral, e para o periodo

compreendido entre 2001 e 2019.
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Estimaram-se trés modelos: um primeiro modelo (modelo I) que traduz a equagao
tradicional do emprego, que estabelece a relagdo entre o nivel de emprego e as variaveis taxa de
utilizagdo da capacidade produtiva (proxy da procura agregada), custos unitarios reais do trabalho
e um frend (representa a tendéncia decrescente do emprego agregado na induastria em virtude do
avango tecnologico que proporciona sucessivos aumentos de produtividade); um segundo
modelo (modelo II) onde ¢é introduzida (face ao modelo I) uma variavel de histerese; por fim, o
terceiro modelo (modelo III) inclui (face a0 modelo II) uma quebra de estrutura no fator de
switching, no terceiro trimestre de 2007, que tem como objetivo distinguir o periodo anterior e

posterior ao inicio da recente crise financeira.

Relativamente a outros trabalhos que se debrugam sobre o mesmo tema, o angulo de
inovagao desta dissertacio prende-se com a utilizagdo da taxa de utilizagio da capacidade
produtiva, usada como melhor proxy da procura agregada, e dos custos unitarios reais do
trabalho (uma variavel mais abrangente) ao invés dos salarios, como forcing variables na equagao

do emprego.

Os resultados da estimagao corroboram a tese de que existe histerese na dinamica do
emprego, em Portugal. A adi¢ao da variavel de histerese revelou-se significativa no sentido em
que aumentou a robustez do modelo. Também a possibilidade de adicionar uma quebra de
estrutura se revelou importante e permitiu perceber que ap0s a crise a banda de inagao diminuiu,
eventualmente devido as medidas aplicadas no ambito do acordo assinado com a Trika, cujo
objetivo seria a flexibilizagdo do mercado de trabalho. Esta flexibilizacdo seria no sentido de

reduzir os custos fixos de ajustamento, principais causadores de efeitos de histerese.

Perante evidéncia empirica da existéncia de histerese na dinamica do emprego em
Portugal, acresce responsabilidade aos que tomam decisoes que dizem respeito as politicas
monetaria e fiscal, no sentido em que qualquer decisio tem impacto nao s6 no imediato, mas
também no longo prazo. Os efeitos negativos que podem surgir no seguimento destas decisoes
podem tornar-se cicatrizes que condicionam de forma duradoura a economia, em geral, ¢ a

dinamica do emprego, em particular.
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