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BRASIL - A CRISE DE OFERTA DE MAO DE OBRA E ESTRUTURAL

A demografia, caracterizada pelo envelhecimento da populagdo, tem reduzido substancialmente a
disponibilidade de pessoas aptas a trabalhar. Se considerarmos uma PIA formada apenas por individuos
com idades entre 14 e 64 anos, hotamos que o ritmo anual de crescimento da oferta de mao de obra caiu
de 1,5 milhdo de pessoas no inicio da década passada para cerca de 350 mil nos Gltimos anos.

O quadro é positivo para os trabalhadores, mas desafiador para as empresas e para a autoridade monetaria.
Dada a prevaléncia do fator estrutural, é possivel que seja bem mais dificil reduzir o sobreaquecimento do
mercado de trabalho agora do que era ha dez anos.

Introducgdo

A taxa de desemprego atingiu 6,1% no trimestre encerrado em marco de 2026, o nivel mais baixo da série histérica
para o um primeiro trimestre. O mercado de trabalho estd aquecido. Sdo muitas as evidéncias aneddticas de
setores que enfrentam dificuldades para encontrar mao de obra. Estudo do Banco Central do Brasil' indica que a
rotatividade esta elevada e o prémio médio pela troca de emprego tem oscilado entre 4% e 5% no mercado formal
(baseado nos dados do CAGED?). A boa noticia € o impacto positivo sobre a qualidade de vida dos trabalhadores,
na forma de mais empregos e maiores salarios. O problema pode ser a sustentabilidade dessa situagao. Pressdes
inflacionarias excessivas e persistentes, decorrentes de um mercado de mao de obra superaquecido ameagcam o
ciclo de crescimento.

Analisamos a seguir as condicdes de oferta do mercado de trabalho sob a ética da demografia e da propensdo a
buscar empregos.
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Fonte: IBGE - Pnad Continua. Os numeros de 2020 e 2021 foram Fonte: PNAD Continual. Dados referentes ao segundo trimestre de
desconsiderados em fungao das flutuagdes durante a Covid. cada ano.

Dados referentes ao segundo trimestre de cada ano.

"Banco Central do Brasil (2025a).
2 Cadastro Geral de Empregados e Desempregados.
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OPINIAO

Demografia

O principal culpado pela queda da oferta de trabalho é a dindmica demografica, ha tempos caracterizada por
reducao das taxas de natalidade e aumento das expectativas de vida, que naturalmente resultam em
envelhecimento da populagao.

Os dados mostram um ritmo cada vez menor de aumento da disponibilidade potencial de trabalhadores. O
crescimento do total de habitantes no Brasil, ao redor de 0,7% ao ano no inicio da década passada, ndo deve superar
0,4% em 2025.3J34 a variacdo da populacdo em idade de trabalho (PIT), pessoas acima de 14 anos (segundo a PNAD?),
tera uma reducao mais drastica, de 1,4% para cerca de 0,8% por ano no mesmo periodo. Isso significa uma oferta
de mao de obra adicional de 1,3 milhdes de trabalhadores a cada ano, atualmente, contra 2 milhdes em 2010. Tudo
isso considerando um estoque estimado de 214 milhdes para a populagao e 171 milhdes de individuos aptos a
trabalhar em 2025.
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Fonte: IBGE. Projegbes das Populagdes (Revisao 2024). Fonte: IBGE. Projegdes das Populagdes (Revisdo 2024).

E importante observar que a taxa de crescimento da populacdo em idade presumivelmente ativa é bastante
influenciada pela expansdo da quantidade de idosos. E possivel fazer um exercicio assumindo uma PIT formada
apenas por pessoas entre 14 e 65 anos. Esse é o conceito normalmente utilizado pelos pesquisadores para estimar
as relagdes de dependéncia, que consistem em comparacdes da parcela de cidadaos aptos a trabalhar vis a vis
agueles que predominantemente estudam ou estao aposentados. Nesse caso, o ritmo de crescimento da oferta
de mao de obra cairia de 1,3 milhdes, para meros de 365 mil por ano.

O grafico anterior permite também avaliar o impacto da Covid sobre o estoque de trabalhadores aptos ao trabalho.
Segundo o IBGE, o crescimento da PIT teria passado de 1,6 milhdao de pessoas por ano no biénio 2018-2019 para 1,2
milh&es em 2022 e 2026.

3 Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios.
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Busca por Emprego

Além das questdes demograficas, existem fatores que afetam as decisdes de entrar ou sair do mercado de trabalho.
O sujeito pode decidir nao buscar emprego porque prefere investir na carreira através do estudo, por exemplo. Ou
abandonar as tarefas domésticas e buscar uma ocupacao para aproveitar eventuais oportunidades, em situagdes
de aguecimento e salarios atraentes. Por isso, além da reserva potencial de trabalhadores (PIT), composto por todos
os individuos em idade apta ao exercicio de uma profissdo, existe também o estoque de pessoas que desejam
trabalhar (estdo empregadas ou procurando emprego), em contraste com aquelas que preferem desempenhar
outras atividades (estao fora do mercado de trabalho, ainda que aptas). O primeiro € o grupo que compde o que
se convencionou denominar populagao economicamente ativa (PEA). A chamada taxa de participagao € formada
pela parcela de pessoas realmente engajadas no mercado laboral (PEA) dividido pelo estoque de trabalhadores
potenciais (PIT).

Grafico 5: Taxa de Participacao Grafico 6: Populagcdao Economicamente
(PEA / PIA) Ativa - Estoque e Variacdo
(em MM pessoas)
62.8 10.0 107.2
105.1
626 105.0 /\/
62.4 100.0 Estoque
62.2 o 93.0 284
‘ 95.0
62.0 216
1.62 1.69
618 900 123 1 33
1.00
61.6 85.0 0. 66' I I 0.51 o >7
61.4 80.0
61.2 75.0 Variacdo anual
61.0 00 '0-88
4O 000 Q90 DA A ANNKO ’
EQAGHOAOAOR OO LR R A 4O o0 DO s 2
vy 2 e Ve g ¥ v NSNS FS VLV {V
v ) vy v ,1/0 fl/O ,]/O ,1/0 ,1/0 ,.]/O ,1/() ,1/0 q/oq/ S ’]/0 q/o Qr]/ ’]/O
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Os dados mostram uma redugao importante da taxa de participagcdo entre 2022 e 2023, possivelmente associada
ao incremente dos programas de transferéncia de renda. E bem provavel que algumas pessoas tenham preferido
abandonar o mercado de trabalho para receber o auxilio do governo, o que acaba por reduzir a oferta de mao de
obra. O dado mostra uma saida de quase 900 mil pessoas da populagdao economicamente ativa em 2023.

Em 2020 foi instituido o Auxilio Emergencial de R$ 600,00 por més, que posteriormente se transformaria no
Auxilio Brasil. Este, por sua vez, comecou com o valor de R$ 400,00 mas acabou voltando aos R$ 600,00 durante
as eleicdes. O governo Lula retomou o nome Bolsa Familia em 2023 e elevou o beneficio médio para
R$ 670,00 por més. Com isso, 0 nimero de beneficidrios passou de 14 milhdes em 2019 para 21 milhdes em 2023,
levando o orcamento anual a subir de R$ 35 bilhdes para R$ 170 bilhdes.

Ainda que os programas sociais possam ter causado reducdo da oferta de mao de obra, é possivel perceber
também que os Ultimos anos foram caracterizados por recuperacdo importante da taxa de participacdo. Tal
dindmica parece ter sido suficiente para colocar o crescimento da PEA dentro da tendéncia anterior. De fato, o
aquecimento do mercado de trabalho tem provocado altas salariais, 0 que acaba por atrair individuos que
anteriormente ndo estavam dispostos a disputar as vagas disponiveis.
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Concluséo

O mercado de trabalho brasileiro tem se mostrado apertado, o que provoca pressoes inflacionarias e preocupacdes
por parte das empresas em relagcdao a capacidade de atrair mao de obra. Chamamos a ateng¢ao para o aspecto
demografico, caracterizado pelo envelhecimento da populacdao, que tem reduzido substancialmente a
disponibilidade de mao de obra apta a trabalhar. Se considerarmos uma PIA formada apenas por individuos com
idades entre 14 e 64 anos, notamos um ritmo de crescimento caindo de aproximadamente 1,5 milhdao de pessoas
por ano para meros 350 mil.

Sao grandes as indicagdes de que os programas de transferéncia de renda contribuiram para provocar redugao
adicional da oferta de trabalho. Mas os dados mais recentes sugerem também que o aumento do rendimento
pode ter sido suficiente para recolocar a evolugao da populagdo economicamente ativa em ritmo semelhante ao
do historico recente.

Tudo isso sugere um quadro desafiador para a oferta de mao de obra ao longo das proximas décadas. As limitagdes
estruturais, associadas a demografia, parecem mais importantes do que aspectos conjunturais, como Bolsa
Familia, Covid ou a prdpria conjuntura econdmica de curto prazo.

O quadro é positivo para os trabalhadores, mas gera preocupacdes em termos de inflagao. Dada a prevaléncia do
fator estrutural, é possivel que seja bem mais dificil reduzir o sobreaquecimento do mercado de trabalho agora do
gue era no inicio da década passada.
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Este relatdrio foi preparado e publicado pela equipe de soécios e consultores da Pezco Consultoria, Editora e Desenvolvimento Ltda
(“Pezco Economics”), exclusivamente para seus clientes e parceiros. Este documento tem como objetivo servir de base para a
discussao de elementos do ambiente econdmico e setorial, através da compilagao de informacgdes e exposi¢cao de analises e de
pontos de vista. Foram tomados os melhores cuidados com a confiabilidade das informagdes e de suas fontes, mas nao é possivel
garantir a exatidao delas ou das analises realizadas sobre elas. Todas as informagdes aqui contidas a titulo de “projecao” ou “previsao”
estdo fundamentadas em elementos e tendéncias disponiveis quando a analise foi produzida, cujos pressupostos podem mudar
significativamente ao longo do tempo. Este documento ndo se destina a oferecer ou solicitar compra ou venda de quaisquer bens
ou servigos. A Pezco Economics e os profissionais que participaram deste relatério nao se responsabilizam por decisdes tomadas
com base neste. Tanto a Pezco Economics quanto seus socios e consultores que figuram neste relatério podem manter posicoes em
ativos mencionados neste documento, bem como podem estar participando ou ter participado de projetos de consultoria/assessoria
relacionados a organizagdes aqui mencionadas — nesse caso, as analises resultantes desconsideram as informagdes nao publicas e
protegidas por acordos de confidencialidade. Este relatério nao pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer outra pessoa,

no todo ou em parte, qualguer que seja o propdsito, sem o prévio consentimento por escrito pela Pezco Economics.
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