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Sumário

A taxa de desemprego recuou de 12,0% para 11,8% no trimestre mai-jul /19 em relação ao trimestre abr-
jun/19. O número ficou em linha com as expectativas (11,8%). Segundo nossa dessazonalização, a taxa de 
desemprego recuou para 11,8% dos 11,9% que prevalecia há alguns trimestres. O número de desempregados 
ficou em 12,6 milhões no trimestre, abaixo dos 12,8 milhões registrados em igual período de 2018. A Taxa 
de Participação ficou estável em 62,1% dessazonalizado. 

Após meses de estagnação, os dados mostraram pequena melhora no desemprego nos últimos meses. Apesar 
do crescimento da ocupação que se verifica desde o início de 2019, o maior crescimento da oferta de trabalho 
levou a uma estabilização do índice nos últimos trimestres. Vale ressaltar que, ao contrário do registrado em 
2018, há em 2019 gradual retomada do trabalho formal na comparação anual. Por outro lado, permanece 
o elevado grau de subutilização, o que, ao nosso ver, indica que a ociosidade de mão-de-obra permanece 
elevada, apesar da melhora recente no emprego. Tal visão é reforçada pelos dados salariais, principalmente 
entre os trabalhadores do setor privado, que não mostram tendência de recuperação.

Em resumo, vemos uma melhora muito gradual no mercado de trabalho. Porém, o grau de ociosidade 
permanece elevado e não representa riscos para a inflação no médio prazo.

Fonte:  IBGE, Western Asset

Quadro 1
Desemprego - PNAD Contínua
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Série de curtas análises econômicas do nosso Economista-Chefe, Adauto Lima

Taxa de desemprego recua 0,2% no trimestre
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Detalhamento

Na margem, a ocupação cresceu 0,06% em termos dessazonalizados, enquanto a força de trabalho ficou 
estável no trimestre mai-jul/19 (dessazonalizado). A taxa de participação permanece em alta, registrando 
o maior nível da série no trimestre mai-jul/19 (62,1%). Quando usamos medidas alternativas da taxa de 
participação para calcularmos o desemprego, vemos uma melhora um pouco maior, mas ainda em patamares 
elevados de desemprego. Na comparação anual, o crescimento da população ocupada se recuperou, após 
meses de dinâmica mais fraca, passando de um crescimento de 1,0% AoA no 4º trimestre de 2018 e no início 
de 2019, para 2,4% AoA no trimestre mai-jul/19 (a greve dos caminhoneiros neste mesmo período de 2018 
distorce um pouco a comparação anual). O trimestre mai-jul/19 voltou a apresentar aumento da oferta de 
trabalho em termos anuais, com as Pessoas na Força de Trabalho crescendo 1,9% AoA. 

O emprego com carteira assinada recuou 0,3% no trimestre mai-jul/19 em termos dessazonalizados, enquanto 
que o emprego sem carteira cresceu 0,7% MoM. O Emprego Doméstico cresceu 0,7% MoM (dessazonalizado), 
enquanto que o Emprego por Conta Própria cresceu 0,4% MoM.  Na comparação anual, o emprego com 
carteira cresceu 0,7% AoA, variação bem menor do que a verificada nos últimos meses, enquanto o 
emprego sem carteira cresceu 5,6% AoA, o Emprego Doméstico cresceu 0,6% AoA e o Trabalho por Conta 
Própria cresceu 5,6% AoA. A composição do crescimento da ocupação, juntamente com o aumento da taxa 
composta de subutilização da força de trabalho, é mais um elemento a mostrar a fraqueza na recuperação 
do mercado de trabalho desde o fim da recessão (quarto trimestre de 2016, segundo o Comitê de Datação 
de Ciclos Econômicos – CODACE). Por outro lado, a melhora na ocupação formal nos últimos meses é um 
sinal positivo neste ambiente desfavorável.  

O rendimento médio real dos trabalhadores recuou 0,2% na comparação anual. Em termos dessazonalizados, 
o rendimento médio real ficou estável no trimestre mai-jul/19 em relação ao trimestre imediatamente 
anterior. O rendimento médio real dos Trabalhadores Com Carteira recuou 1,0% contra igual período de 
2018, enquanto o mesmo rendimento dos Trabalhadores Sem Carteira teve alta de 5,1% AoA e o Rendimento 
Real dos Trabalhadores por Conta Própria apresentou recuo de 0,9% AoA. Em termos dessazonalizados, o 

Quadro 2
Taxa de Variação da Força de Trabalho e da Ocupação (% MoM dessazonalizado)

Fonte: IBGE, Western Asset
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rendimento médio real dos Trabalhadores Com Carteira subiu 0,2% no trimestre mai-jul/19, enquanto que o 
dos Trabalhadores Sem Carteira subiu 2,0% no mesmo período e o rendimento real dos Trabalhadores por 
Conta Própria subiu 0,1%. O rendimento médio real do setor privado (métrica da Western Asset) também 
subiu 0,3% no trimestre mai-jul/19 ante o trimestre anterior (0,4% AoA quando deflacionado pelo IPCA). 

Como mencionado anteriormente, um outro dado que mostra a fraqueza do mercado de trabalho é a Taxa 
Composta de subutilização da força de trabalho (percentual de pessoas desocupadas, subocupadas por 
insuficiência de horas trabalhadas e na força de trabalho potencial). Esta subiu de 24,4% no trimestre mai-jul/18 
para 24,6% em igual período de 2019. No trimestre de mai-jul/19, havia aproximadamente 28,1 milhões de 
pessoas subutilizadas no Brasil. Segundo a nossa dessazonalização, esta taxa recuou de 24,6% no trimestre 
abr-jun/19 para 24,5% no trimestre mai-jul/19, primeiro recuo desde jun-ago/17 na série dessazonalizada.

Fonte: IBGE, Western Asset

Quadro 4
Rendimento Médio Real (% MoM dessazonalizado)

Fonte: IBGE, Western Asset

Quadro 3
Taxa de Participação (dessazonalizado)
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Quadro 5
Salário Real, Massa Real (% YoY)

Fonte: IBGE, Western Asset

Quadro 6
Variação Anual

Fonte: IBGE, Western Asset
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