APONTAMENTO

IDEIAS-CHAVE

A Curva de Phillips deve o seu nome ao economista
A. W. Phillips, que, ao examinar os dados do desemprego e
dos salarios no Reino Unido, verificou existir uma relagao
inversa (tfrade-off) entre o nivel de desemprego e a taxa de
crescimento dos saldrios, repercutindo-se esta ultima na
taxa de crescimento dos pregos (inflagdo). Graficamente tal
reflete-se numa curva de declive negativo entre a taxa de
desemprego no eixo horizontal e a inflagao no eixo vertical.

Esta relagdo justifica-se num cenario de baixa taxa de
desemprego, o mercado de trabalho encontra-se numa
situagao rigida, com uma elevada procura de mao-de-obra,
0 que pode originar pressoes nos salarios, que resultam
posteriormente em pregos mais elevados, e vice-versa.

As deslocagoes da curva devem-se sobretudo a choques do
lado da oferta. No caso de um choque negativo, a curva
desloca-se para cima e para a direita. As deslocagdes da
podem igualmente ocorrer devido a alteracdes nas
expetativas de pregos, sendo que quando as expetativas
para inflagdo aumentam, ocorre igualmente um
deslocamento da curva para cima e para a direita.

Atualmente, a maior parte dos economistas cré que no longo
prazo nao existe uma relagao entre inflagdo e taxa de
desemprego, ja& que a economia devera estar no nivel de
produgao potential, em que a taxa de desemprego se
encontra no seu nivel natural.

Com base nos dados para Portugal, relativos a inflagéo
(medida pela variagdo homéloga do indice de Pregos no
Consumidor) e a taxa de desemprego (a partir dos resultados
do Inquérito ao Emprego), é possivel tragar uma curva entre
ainflagao e a taxa de desemprego, entre o primeirto trimestre
de 2021 e o quarto trimestre de 2023, apresentando-se no
entanto, como principais valores anémalos a curva, aqueles
localizados entre o segundo trimestre de 2022 e o primeiro
trimestre de 2023. Este Ultimo periodo corresponde ao surto
inflacionista que assolou vérias economias ao longo de
2022.

Para além de fatores relacionados com a procura (em que os
consumidores utilizaram a poupanca acumulada durante a
pandemia), a inflagao refletiu especialmente os choques do
lado da oferta decorrentes da conjuntura internacional
marcada por disrupgoes nas cadeias de fornecimento a nivel
global (tendo a China tido confinamentos mais prolongados
no tempo no ambito da politica de COVID-zero) e pela guerra
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na Ucrania, originando um encarecimento sobretudo dos
pregos de produtos energéticos (como o petréleo e gas
natural) assim como de produtos alimentares.

Nao obstante o impacto destes choques ao nivel da oferta,
nos segundo e terceiro trimestre de 2022, os impactos ao
nivel da taxa de desemprego foram limitados, tendo esta
permanecido relativamente estavel, para o que tera
contribuido uma nao retragao da procura equivalente em
face da alta de pregos. Tal ocorreu num contexto de
implementagao de diversos pacotes com medidas de apoio
as familias (designadamene as mais vulneraveis) e as
empresas (em particular as mais expostas ao aumento dos
pregos energéticos e agricolas), com o objetivo de protegao
face aos efeitos da inflagao e de garantir a coesao social e 0
crescimento econdmico, aprovado, designadamente nos
orgamentos do Estado para 2022 e 2023.

No quarto trimestre de 2022 e no primeiro de 2023, assiste-
se a um aumento do desemprego (com niveis de inflagao
quase estacionarios), concomitante a redugao das medidas
de apoio a /ay-offe com as subidas das taxas de juro que
vieram a afetar os orgamentos familiares e as condigoes de
financiamento das empresas.

No segundo trimestre de 2023, registo para um
abrandamento da inflagdo e uma diminuicao da taxa de
desemprego que parecem ter reconduzido a curva inicial,
algo que carecerd de ser confirmado nos préximos
trimestres.
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Fonte: INE.



