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rcado de trabalho

Situacao atual e
desafios para 2026

Nos ultimos anos, a taxa de desem-
prego tem caido de forma consisten-
te no Brasil. Conjuntamente com a
queda da taxa de desemprego, tem
ocorrido um aumento no nimero de
pessoas ocupadas e elevagio da remu-
nera¢io média do trabalho.

Parte dessa melhora observada no
mercado de trabalho brasileiro ¢ fru-
to de mudancas estruturais. De fato,
houve no Brasil uma melhora na
composicio educacional tanto da for-
ca de trabalho quanto da populagao
em idade para trabalhar, observada
a partir do aumento do peso relati-
vo dos grupos de pessoas com maior
nivel de escolaridade ao longo dos
tltimos anos. Além disso, também
temos observado um envelhecimento
da populacio.

Diante desse contexto, o objetivo
deste artigo ¢ avaliar os efeitos da me-
lhora educacional e da transicao de-
mogriéfica sobre varidveis importantes
do mercado de trabalho, como taxa
de desemprego, taxa de participagao,
nivel de ocupacio e rendimento do
trabalho, para que possamos ter um
melhor entendimento sobre o real
grau de aquecimento do mercado de
trabalho brasileiro. Para tanto, iremos
mostrar como estariam essas varidveis
caso essas mudangas estruturais nao

tivessem acontecido.

Comegaremos a andlise pela taxa de
desemprego. De acordo com a figura
1, ap6s relativa estabilidade até 2014, o
indice passou a subir fortemente, alcan-
cando picos histéricos durante a crise
econdmica de 2015/2016 e, sobretudo,
durante a pandemia de covid-19. Des-
de 2021, iniciou-se um movimento de
queda gradual, refletindo a recuperagao
do mercado de trabalho. No terceiro
trimestre de 2025, o desemprego atin-
giu 5,6%, o menor nivel da série, sina-
lizando avancos na absor¢ao de mio de
obra e maior dinamismo econdmico.

Caso nao tivessem ocorrido essas
mudancas estruturais, o nivel atual
da taxa de desemprego deveria ser
maior do que o oficialmente divulga-
do. Por exemplo, no terceiro trimes-
tre de 2025, a taxa de desemprego
contrafactual seria de 6,8%, ou seja,
1,2 ponto percentual (p.p.) acima do
valor oficialmente divulgado. Isso in-
dica que parte do baixo desemprego
observado hoje no Brasil tem relagio
com uma mudanca estrutural ocorri-
da ao longo dos ultimos anos.

Outra importante varidvel a ser
analisada ¢ a taxa de participagao,
apresentada na figura 2. Os dados
mostram que entre o primeiro trimes-
tre de 2012 e o quarto trimestre de
2019 a taxa de participagio passou de
62,3% para 63,4%. No auge da cri-



se sanitdria, no segundo trimestre de
2020, a taxa de participa¢io caiu para
o menor nivel da série histérica. Com
a recuperagao da atividade econémica,
ap0s a reabertura da economia, a taxa
de participagao voltou a apresentar
forte crescimento, dando sinais de que
retornaria ao nivel pré-pandemia, o
que acabou nio ocorrendo.

Mesmo tendo voltado a crescer
desde o inicio de 2023, no terceiro
trimestre de 2025 a taxa de participa-
¢do estava em torno de 62,2%, abai-
x0 do patamar pré-pandemia (quarto
trimestre de 2019), que era de 63,4%.
Este resultado poderia ser ainda pior
caso nao tivesse ocorrido uma melho-
ra educacional e o envelhecimento
da populagio. Em particular, a taxa
de participagio contrafactual seria
61,2%, ou seja, 1 p.p. inferior & taxa
observada originalmente.

Outra forma de mensurar o de-
sempenho no mercado de trabalho,
evitando as oscilacoes na taxa de de-
semprego em fungio de mudangas
na taxa de participacdo, ¢ pela razio
entre a populacio ocupada e a popu-
lacio em idade para trabalhar, o que o
IBGE chama de nivel de ocupagao.

A figura 3 mostra que em 2012 e
2013 o nivel de ocupagao da economia
brasileira manteve-se em torno de 58%.
A recessao de 2014-2016 provocou um
forte impacto sobre esse indicador, que
recuou para 54,1% no inicio de 2017.
Superado esse periodo de queda, obser-
vou-se uma recuperacio significativa,
com o nivel de ocupagio atingindo
56,4% ao final de 2019. Com a pan-
demia, houve nova retracio, levando
o indicador ao seu menor patamar em
meados de 2020. Superada a fase mais
aguda da crise sanitdria, esse indicador
retomou a trajetéria de crescimento

consistente, alcancando, no terceiro
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Figura 1: Evolucao da taxa de desemprego
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Figura 2: Taxa de participacao
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Fonte: Elaboragdo prépria com dados da PNAD Continua.

trimestre de 2025 cerca de 58,7%. No
entanto, o controle simultineo de esco-
laridade e das mudangas demograficas,
evidencia que o nivel de ocupagio no
terceiro trimestre de 2025 deveria ser
56,8%, ou seja, inferior ao oficialmen-
te divulgado (58,7%), mostrando, mais
uma vez, um mercado de trabalho me-
nos aquecido do que o esperado com
base nos dados oficiais.

O bom desempenho do mercado
de trabalho ¢ corroborado pelos da-
dos de rendimento do trabalho, tal
como apresentado na figura 4.

A renda real tem crescido de
forma sistemdtica desde o final de
2021, e no terceiro trimestre de
2025 alcangou algo em torno de
R$ 3.500. No entanto, parte relevan-
te dessa melhora ocorreu por conta

Janeiro 2026 | Conjuntura Econémica 77



CAPA PERSPECTIVAS 2026

do processo de mudanga estrutural.
Em particular, o contrafactual indica
que na auséncia da melhora educa-
cional e do envelhecimento popula-
cional, a renda deveria ser R$ 2.737,
ou seja, cerca de 22% menor do que
o dado oficial. Além disso, vale des-
tacar que desde o final de 2019 o
crescimento real acumulado da ren-
da foi de 8,7%. Contudo, no caso da
renda contrafactual, verfamos uma
queda acumulada de 0,3%.

Os resultados mostram que ao se
controlar os efeitos decorrentes da
evolugao do bindmio educagao/demo-
grafia, o mercado de trabalho apresen-
taria desempenho bem mais modesto.
Isto, no entanto, nio muda o fato de
que o mercado de trabalho tem per-
formado muito bem.

Perspectivas para o

ano que vem

Como visto acima, os recordes do mer-
cado de trabalho ao longo do dltimo
ano estio relacionados com a melhora
de composigio etdria/educacional dos
ultimos anos. O exercicio contrafac-
tual realizado mostra que os nimeros
continuariam positivos e sinalizando
um mercado de trabalho positivo para
os trabalhadores. No entanto, os re-
cordes nio se manteriam.

Este cendrio foi atingido num ano
no qual o Banco Central (Bacen) ele-
vou a meta da Selic para 15% ao ano,
com o objetivo de fazer a inflagao con-
vergir para a meta no horizonte relevan-
te. Adicionalmente, os comunicados
do Bacen sinalizam uma preocupagio
com a politica fiscal e a dificuldade que
a politica fiscal tem adicionado para o
atingimento da meta de inflagio.

Ano que vem, espera-se o inicio
do ciclo de afrouxamento monetirio,
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Figura 3: Nivel de ocupacao
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Figura 4: Rendimento do trabalho

4.000

3.500

3.000

2.500

2-000IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII
TN AN AN AN TN aIMN NN cdMN N cdNeadnN adm-m
OO0 0O OO0 OO0 OO0 OO0 OO0 OO OO OO UTOC O UTOTC O T O OO T
N AN OONSETTETNNOORNNOVOOOIITNOO T AT ANNMOMNMST I N LW
AT A A A AT A A d T T TN NN NNANNNNNN
[cNeNeoNeNoNeoNoNeNoNeolololoNeoNoNeNoNeolNoNeNoNeoNoNoNoNeNo e
N AN AN NN NN NN NN NN~~~

e Rendimento Rendimento contrafactual

Fonte: Elaboragdo prépria com dados da PNAD Continua.

com redugio gradual da taxa de juros. A mudanga de composi¢io que

Ao mesmo tempo, teremos o reajuste  afetou positivamente o mercado de
da tabela do Imposto de Renda com  trabalho (nos dltimos anos) deve
a isengao para quem ganha até R$ 5 continuar mantendo a sua forca
mil e a expansao fiscal devido ao ciclo a0 longo dos préximos anos. Com
eleitoral que deve ajudar a manter o isso, a taxa de desemprego estrutu-
mercado de trabalho aquecido. ral da economia brasileira deve con-
A mediana das expectativas do  tinuar apresentando uma tendéncia
Boletim Focus aponta para uma taxa
de crescimento do PIB de 2,25%
em 2025, alinhado com a projecio
do FGV IBRE (2,2%). Para o ano

que vem, a projecio do Focus ¢ de

de queda.

Neste cendrio, a taxa de desempre-
go deve fechar 2025 em 5,9% com
a média anual de 6,1% e manter-se
baixa ao longo de 2026. Ou seja, a
um crescimento de 1,8%, também eleicio serd disputada com taxa de

alinhada com a taxa de crescimento

projetada pelo FGV IBRE (1,7%).

desemprego baixa e um mercado de

trabalho aquecido.



