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Vera Martins da Silva faz uma anélise da atual conjuntura econémica
brasileira, com destaque para a evolucao do mercado de trabalho e do
PIB trimestral.

Wilson Aparecido Costa de Amorim e coautores identificam caracteristicas
da participacdo dos trabalhadores do mercado de trabalho formal com
50 anos ou mais, com o propdsito de estudar questdes relacionadas as
contratagdes coletivas e individuais do trabalho.

Alexandre Libanore e Denise Cyrillo comparam as estratégias utilizadas
na incorporacio de tecnologias de alto custo no Sistema Unico de Satide
(SUS) e em paises desenvolvidos selecionados.

Julio Lucchesi Moraes da continuidade a série de reflexdes sobre mudancas
atualmente em curso na paisagem econdémica europeia, por decorréncia
do avang¢o do componente digital.

Rai da Silva Chicoli estima o efeito do depdsito compulsério sobre a ativi-
dade econdmica e o estoque de crédito da economia.

Elson Rodrigo de Souza Santos explora a trajetéria de gasto nos Estados
que possuem importancia para explicar os problemas fiscais que se tor-
naram mais evidentes no biénio 2015-16.

Vitor Kayo de Oliveira faz uma pequena resenha a respeito de como as
escolas do pensamento econdmico chamadas Neoclassicos e Monetaristas
apresentam a relagdo tedrica entre moeda e variaveis reais.

Renan Alves faz uma discussao sobre os multiplicadores fiscais, as me-
todologias utilizadas para estima-los e como eles afetam o produto e seus
componentes.

O Nucleo de Economia Financeira da USP apresenta um relatério com
a evolucdo dos valores de quatro tipos de carteiras: Mercado, Tamanho,
Valor e Momento.

Luciana Suarez Lopes relata a primeira década do municipio de Ribeirdo
Preto, sob a ética das financas publicas, utilizando dados do Arquivo
Publico e Histérico da cidade e do Acervo Histérico da Assembleia Le-
gislativa do Estado de Sao Paulo.
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O Observatdério do Emprego e do Trabalho oferece aos formuladores de politicas publicas um conjunto
de ferramentas inovadoras para aprimorar as possibilidades de andlise e de compreensao da evolu¢do do
mercado de trabalho.

O Observatdrio inova a analise do mercado de trabalho em dois aspectos importantes. Primeiro, utiliza
um conjunto de indicadores novos, especialmente criados pelos pesquisadores da FIPE, os quais junta-
mente com indicadores mais conhecidos e tradicionais permitirdo um acompanhamento mais detalhado
do que ocorre no mercado de trabalho. Segundo, porque estes indicadores podem ser utilizados tanto
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curto prazo e também podem formar uma série histérica. O conjunto de indicadores pode ser usado para
acompanhar tanto as flutuac6es decorrentes das alteracdes conjunturais de curto prazo quanto as evolu-
cOes estruturais de longo prazo. Mensalmente é divulgado um Boletim que apresenta um resumo do que
ocorreu no mercado de trabalho do Estado. As bases de dados que originam as informagdes divulgadas
pelo Observatdrio sdo: a) CAGED (MTE); b) RAIS (MTE); ¢) PNAD (IBGE).

O Observatdério do Emprego e do Trabalho foi desenvolvido e é mantido em conjunto pela Secretaria do
Emprego e Rela¢bes do Trabalho do Governo do Estado de Sdo Paulo (SERT) e pela Fundacdo Instituto de
Pesquisas Econdmicas da USP (FIPE).
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Nivel de Atividade: Tempos Dificeis

A economia brasileira segue em
recessao, contrariando a maioria
das expectativas de reversao da
tendéncia de queda do produto e
da renda ja no terceiro trimestre
de 2016. E as expectativas se tor-
naram mais sombrias com a elei¢cdo
de Trump para a presidéncia dos
Estados Unidos, a piora da situacdo
politica na Italia, com repercussoes
negativas sobre os bancos italia-
nos e mais nuvens escuras sobre o
sistema bancario europeu. O mo-
mento internacional ndo vislumbra
bons ventos para o comércio inter-
nacional, internamente a melhora
das expectativas ainda ndo tem
impacto positivo sobre a atividade,
ou seja, a esperada recuperacao
econdmica prevista para o final
de 2016 e decisiva para 2017 esta
ficando cada vez mais nebulosa.

As informacgdes do IBGE (Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatis-
tica) demonstram a extensdo do
estrago da economia brasileira,
seja qual for a base de compara-
¢do: no terceiro trimestre de 2016
(de julho a setembro), o Produto
Interno Bruto, principal indicador
do desempenho econémico, foi
estimado em R$ 1.580,2 trilhdes,
0 que representou uma queda de
0,8% contra o segundo trimestre
de 2016, a sétima vez em seguida
de queda deste indicador; o PIB
trimestral do terceiro trimestre
apresentou reducdo de 2,9% na
compara¢ao com o mesmo periodo
do ano anterior e queda de 4,4% no
acumulado de quatro trimestres
até o terceiro trimestre de 2016 em
relacdo aos quatro trimestres do
periodo anterior.! A contrapartida
desse encolhimento da producao é
areducdo do emprego e do aumen-

VERA MARTINS DA SILVA (*)

to do desemprego. Com isso, o mer-
cado de trabalho passou a sofrer os
impactos negativos da crise e pro-
vavelmente vai demorar mais para
sair dela do que os demais merca-
dos. Ver Grafico 1 sobre o desempe-
nho do mercado de trabalho, aqui
destacado o saldo de contratacoes
liquido de demissdes no mercado
de trabalho formal, registrado em
carteira e, portanto, contribuinte
compulsoério do Regime Geral da
Previdéncia Social. O grafico mos-
tra a média de 12 meses desde abril
de 2000 até outubro de 2016, e o
pico de contratacdes mais recente
ocorreu em fevereiro de 2014, mais
72.394 novos vinculos emprega-
ticios. De 14 para c4, a trajetdria é
de forte queda, mas com reducao
da queda a partir de maio de 2016,
embora ainda no dmbito de elimi-
nacao de vinculos formais.
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Grdfico 1- Saldo Liquido de Contratacbes - Média De 12 Meses - Abril/2000 a Out/2016
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Fonte: CAGED/MTE/IPEADATA.

1 Comparag¢ao do Acumulado em Quatro Trimes-
tres em Relagdo ao Periodo Semelhante do Ano
Anterior

A queda de 4,4% do acumulado em quatro trimestres
foi causada pela retragao de 3,8% do Valor Adicionado
e de 8,3% dos Impostos sobre Produtos Liquidos de
Subsidios, sendo as grandes responsaveis pela queda o
encolhimento da Industria de Transformacao (8%), do
Comércio (8,5%) e dos Servigos de Transporte, Arma-
zenagem e correio (7,6%). Porém, nos grandes setores
econOmicos a queda foi generalizada: 5,6% na Agrope-
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cuaria, 5,4% na Industria em Geral e 3,2% nos Servi-
¢os. A taxa acumulada em quatro trimestres ficou ne-
gativa pelo sétimo periodo consecutivo, iniciando uma
trajetoria de queda a partir do primeiro trimestre de
2015 (ver Grafico 2 e Tabela 1). Uma observacgao oti-
mista, até onde isso é possivel, é o fato de que a queda
de atividade no terceiro trimestre de 2016 foi inferior
a do segundo trimestre, de 4,8%, sugerindo queda na
aceleragdo do tombo da economia, mas, mesmo assim,
promete que a eventual recuperacdo sera bem mais
lenta e distante do que inicialmente imaginada.
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Grdfico 2 - Evolugdo do PIB Trimestral - % - 1° Tri 2007 — 3° Tri 2016
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Fonte: IBGE.

Entre os setores industriais, apenas o grupo de Eletri-
cidade e Gas, Agua, Esgoto e Limpeza Urbana tiveram
crescimento de 4,4%, em funcao da recuperacdo das
tarifas anteriormente controladas e que causaram
uma enorme confusdo no mercado de energia no
governo anterior, que agora comeca a se recuperar.
Segmentos importantes como a Construcgdo Civil e
Extrativa Mineral apresentaram queda de 4,6 e 4,8%,
respectivamente. No caso da Construcao Civil, ainda
devem demorar alguns meses para que as medidas de
facilitacdo de crédito setorial surtam efeito e sobrepu-
jem a fraca demanda e a inadimpléncia do setor. Com
excec¢do do caso de poucos servicos em estagnacao, a
saber, dos Servicos de Atividades Imobilidarias (0%)

~ ~
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e Administracdo, Saude e Educac¢ao Publicas (0,2%),
todos os demais segmentos de Servicos apresentaram
reducdo. Por exemplo, houve queda de 3,2% em Servi-
cos de Informacdo e de 2,1% em Servicos de Interme-
diacdo Financeira e Seguros, que tinham apresentado
crescimento expressivo nos ultimos anos. A evolugao
dos grandes setores econdmicos pode ser vista no Gra-
fico 3, onde se percebe que a derrocada da economia é
o reflexo da crise na Agropecuaria em func¢ao do clima
e da retracdo industrial. Afinal, sem duivida pode-se
falar de um processo de desindustrializacdo, no caso
nao apenas relativo ao tamanho da economia, mas
também na comparacio com o préprio setor.?
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Tabela 1- Evolugdo do PIB Trimestral em Relagdo ao Mesmo Periodo do Ano Anterior - %

Periodo Agropecuaria IndUstria Servigos VA Imposto PIB
2007.1 5,6 2,2 4,6 4,0 52 42
2007.11 59 49 5,1 52 58 53
2007111 43 6,0 54 56 59 5,6
2007.1v 3,2 6,2 58 58 76 6,1
2008.| 35 6,9 57 6,0 8,2 6,3
2008.11 6,4 6,0 57 59 8,5 6,3
2008.11l 6,4 6,0 59 6,0 9,7 6,5
2008.1V 58 4.1 438 47 75 5,1
20091 4,0 -0,2 338 2,7 47 3,0
2009.1l -0,5 -3,5 25 0,7 1,7 0,8
2009.111 -3,8 -6,6 1,3 -1,1 -1,4 -1,2
2009.IV -3,7 -4,7 2,1 -0,1 -0,3 -0,1
2010.1 -1,5 1,1 33 25 36 2,6
2010.11 2,8 6,3 47 50 7,3 53
2010.111 6,3 10,3 58 7,0 10,4 75
2010.IV 6,7 10,2 58 7,0 10,8 75
2011.1 6,3 8,0 54 6,1 9,2 6,6
2011.11 3,7 6,1 5,0 52 8,1 5,6
2011.111 42 5,0 43 4,4 6,6 48
2011.1V 56 4,1 35 37 5,3 4,0
20121 0,8 383 2,8 2,9 4.4 3,1
2012.11 0,6 1,2 2,4 2,0 3,2 2,2
2012111 -0,1 0,1 2,5 1,7 3,0 1,9
2012.lV -3,1 -0,7 29 1,6 37 1,9
20131 56 -1,6 3,1 1,9 37 2,2
2013.11 8,5 0,2 32 2,7 43 2,9
2013.11 6,4 1,1 3,1 2,7 4,6 3,0
2013.Iv 8,4 2,2 28 29 3,7 30
2014.1 47 3,5 2,8 3,1 4,0 3,2
2014.11 2,1 1,5 2,1 2,0 2,6 2,1
2014.1l1 3,0 -0,2 1,5 1,2 1,3 1,2
2014.IV 2,8 -1,5 1,0 0,5 0,8 05
20151 2,9 -3,6 0,0 -0,7 -1,1 -0,8
2015.11 42 -4,1 -0,6 -1,3 -2,3 -1,4
2015.111 4,0 -4.8 -1,6 -2,1 -4,2 -2,4
2015.1V 3,6 -6,3 -2,7 -3,2 -7,0 -3,8
2016.1 -1,2 -6,9 -3,3 -4,0 -8,7 -4,7
2016.11 4,1 -6,3 -3,4 4.1 9,1 -4.8
2016.111 -5,6 -54 -3,2 -3,8 -8,3 -4.4

Fonte: site do IBGE, Contas Trimestrais,08/12/2016. http://www.ibge.gov.br/home/estatistica/indicadores/pib/defaultcnt.shtm

~
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Grdfico 3 - Evolugdo dos Grandes Setores Econdémicos - Variagdo do PIB Trimestral -1° Tri 2007-3° Tri 2016 -

25

20

-15 _4‘ W AGROPECUARI A B INDUSTRIA, SERWCOS i
-20
MR TP T T S N S N N N N AN
RS P S A R g R R A U RS
I R SR S S R S A U i S S SIS S R

Fonte: Contas Trimestrais/IBGE.

0 outro lado da moeda da recessao
é o investimento em queda; no
caso do terceiro trimestre de 2016,
a queda foi estimada em 13,5%,
lembrando que tém ocorrido que-
das sucessivas. O Comércio nado
vende o necessario para continuar
se expandindo, o Consumo das
Familias caiu 5,2% nos quatro tri-
mestres acumulados, os estoques
aumentam e isso rebate em todos
os elos das cadeias produtivas,
diminuindo a produc¢do e aumen-
tando a ociosidade. Por que, entdo,
as firmas deveriam investir se a
demanda como um todo estd em
retracdo? O ambiente negativo
presente acaba por impactar as de-
cisoes de investimento, mesmo se
estas se referirem ao longo prazo,
afinal, a recessdo ndo ha de perma-

necer para sempre. Além disso, o
aprofundamento da crise politica
e a crise no setor de petroleo e gas
tiveram um papel excepcionalmen-
te importante para o (des)investi-
mento produtivo.

As despesas do Consumo do Go-
verno cairam modestos 0,9% no
acumulado em quatro trimestres,
ainda sustentando a atividade eco-
nomica em setores essenciais para
0 bem-estar da populacao. A rigor,
o Consumo do Governo aumentou
sua participagcao no PIB de 18%
em 2000 para 19,7% em 2015. 0
crescimento real dos gastos prima-
rios do governo, a partir de 2000,
significou na verdade a op¢ao po-
litica por redistribuicdo de renda
passando pelo or¢camento publico e

~
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o ndo aumento do gasto do governo
em si. O problema é que a queda da
arrecadacao publica mais o com-
prometimento de parcela signifi-
cativa do orcamento com gastos
obrigatoérios deixaram os diversos
niveis de governo em déficit pri-
mario, reduzindo sua capacidade
de investimento e acrescentando
mais inseguranca ao ja combalido
ambiente econémico.

O Grafico 4 mostra a (in)volucao
da formacao Bruta de Capital Fixo,
que além de incluir o investimen-
to em maquinas e equipamentos,
engloba também a Construcao
Civil, cujo resultado negativo ja
foi comentado antes. Vale notar a
semelhanca dos Graficos 1, 2 e 4,
0 que ja era de se esperar, afinal,
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a contratacdo de trabalhadores reflete a produgdo, a qual todos anseiam, seja proveniente dos investi-
aqui vista pelo PIB a precos de mercado; o investi-
mento, além de ser um agregado volatil, acaba impri-
mindo seu desempenho na economia como um todo.

mentos, para além da prépria recuperacao do setor
agropecuario - com sorte, sem mais efeitos climati-

Portanto, espera-se que a recuperacdo econdmica, cos excessivamente adversos.
Grdfico 4 — Consumo das Familias e Formagdo Bruta de Capital Fixo — 1° tri/20107- 3° tri/2016
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Fonte: IBGE.

1 O IBGE tem divulgado a revisdo das Contas Nacionais de dois anos 72,7% em 2015. Mas nem a pujanca do setor de servigos conseguiu

antes no terceiro trimestre de cada ano, juntamente com a reestima- estabilizar a recessdo recente e também apresentou quedas desde
tiva dos trimestres anteriores, incluindo novos dados de pesquisas meados de 2015.
e procedimentos estatisticos mais atualizados. Nesta Gltima revisdo,
percebe-se que as estimativas para a maioria dos agregados ficou
muito semelhante as estimativas anteriores, para o ano de 2015,
excetuando-se os valores estimados para a Agropecuaria, cujo re-
sultado final foi o dobro do crescimento anteriormente previsto. Ja
os valores estimados para o primeiro e segundo trimestres de 2016
mostraram uma realidade bem inferior as primeiras estimativas para
a Agropecudria: no primeiro trimestre de 2016 a queda inicialmente
estimada teria sido de 3,7% e a dura realidade foi uma queda de 8,3%,
enquanto no segundo trimestre de 2016 a queda da Agropecudria
tinha sido estimada em 3,1% e caiu para 6,1%. E bom lembrar que
houve um sério problema causado pela seca no Sudeste, além daquela
que ja se arrasta por anos no Nordeste do pafs, que apresentou im-
pacto negativo sobre as colheitas e provocou aumento generalizado
de pregos.

2 Em termos relativos, a participacdo da Industria Geral no PIB decli-
nou de 26,7% em 2000 para 22,3% em 2015, sendo o declinio mais
importante o da Industria de Transformacao, que passou de 15,3%
em 2000 para 11,8%. Esse declinio relativo ocorreu enquanto o Setor (*) Economista e doutora pelo IPE-USP.
de Servicos ia aumentando sua participacdo de 67,7% em 2000 para (E-mail: veramartins2702@gmail.com).
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O Mercado de Trabalho para Trabalhadores com 50 Anos Ou

Mais no Brasil

1 Introducao/Justificativa

A despeito de todas as instabilida-
des econdmicas experimentadas
nas ultimas décadas, tornou-se
claro que o avanco tecnoldgico nas
questdes relacionadas a saude, sa-
neamento basico, entre outras, tem
permitido uma melhoria continua
nas condi¢des de vida das pesso-
as. Uma das consequéncias deste
avanco é o envelhecimento popula-
cional, um dos fendmenos contem-
poraneos mais importantes.

Este fend6meno afeta a organizacdo
das sociedades, alterando as di-
namicas familiares e interferindo
diretamente na vida das pessoas.

WILSON APARECIDO COSTA DE AMORIM (*)

No ambito das politicas publicas, o
envelhecimento populacional des-
perta preocupagdes que envolvem
areas sensiveis como a previdéncia
social, educacdo e mercado de tra-
balho, propondo debates dificeis
aos governos e seus respectivos
eleitores. O desafio a ser enfren-
tado pelos paises é o processo de
transicao demografica. Este se
caracteriza pela passagem de um
estagio em que as populacdes na-
cionais tém alta fecundidade e
mortalidade e preponderancia de
populacdes mais jovens para outro
em que ha baixa fecundidade e
mortalidade e preponderancia de
idosos. Em situacoes diferenciadas,
conforme sua condigao de desen-

~
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FABIANA BITTENCOURT FEVORINI (**)
ANDRE FELIPE SARAIVA DE MELO (**%*)

ALEX SANTOS TAVARES (**%)

volvimento econdémico e social, ha
paises que ja passaram por este
processo e outros, como o Brasil,
em que a transicdo esta aconte-
cendo de forma acelerada (BANCO
MUNDIAL, 2011).

No que se refere ao mercado de
trabalho, ocorre uma diminuicao
da participacao dos jovens eviden-
ciada pelo retardo de sua chegada
e, simultaneamente, uma elevacao
da participacdo dos mais velhos
com sua mais prolongada perma-
néncia nos empregos ou na busca
por ocupacado. Estas mudancas
atraem a atencdo de instituicdes
como a Organizacgao Internacional
do Trabalho e o Banco Mundial
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preocupadas com a existéncia do
etarismo (ageism), ou seja, relagcoes
sociais e atitudes que consideram
caracteristicas estabelecidas de
um grupo etario, estereotipando-o
negativamente (GHOSHEH, 2008).
O etarismo teria como consequén-
cia a discriminacao por idade que,
no caso dos trabalhadores mais ve-
lhos, toma como pressuposto uma
associacdo entre envelhecimento
e declinio produtivo. A partir dai
justificam-se as dificuldades en-
frentadas pelos trabalhadores mais
velhos na manutencao de empregos
dentro das empresas ou mesmo na
busca por ocupacao (ILO, 2011).

A preocupacgdo com o preconceito
de idade torna-se presente e poli-
ticas publicas sdo propostas para
seu combate (ILO, 2011). Para isto,
foi elaborada a Recomendacdo 162
(de 1980) voltada especificamente
para a ocupacdo de trabalhadores
com mais idade. Aproximada a
diretriz de Trabalho Decente, ado-
tada pela entidade em fins dos anos
1990, a recomendacao assinala a
importancia de que os trabalhado-
res na faixa de idade acima de 50
anos tenham direito a igualdade
de oportunidades, treinamento/
desenvolvimento vocacional, aces-
so a seguridade e desenvolvimento
de carreira. Como sua recomen-
dacao mais forte a este grupo de
trabalhadores ¢é ainda posto que,
na transi¢cao da vida do trabalho
para liberdade de atividade, a apo-
sentadoria deve ser voluntaria
(ILO,1980).
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No caso brasileiro, a transicao de-
mografica acontece de forma ace-
lerada, acentuando a necessidade
de decis0es importantes a respeito
principalmente da previdéncia so-
cial. Além disso, apds o ano 2000,
houve ainda um aquecimento do
mercado de trabalho, com reducao
das taxas de desemprego e eleva-
¢do do rendimento médio dos ocu-
pados criando condi¢des proximas
do pleno emprego até entdo pouco
observadas no Pais.

Neste quadro, o Brasil, tomado du-
rante muito tempo como um pais
jovem, experimenta de forma silen-
ciosa a expansdo da participacao
dos mais velhos no mercado de tra-
balho. No que se refere a gestdo de
recursos humanos, ainda ha pre-
dominancia de temas como as ge-
ragoes X, Y, Millennials etc em que
o foco prevalece sobre os jovens, o
que pensam e desejam em relacdo
ao trabalho. Em oposicao, pouco se
sabe sobre a posicdo e opinido das
faixas etdrias mais altas dentro do
mercado de trabalho ou mesmo
sobre a forma como o seu trabalho
é contratado coletivamente nas
relacdes entre empresas e sindi-
catos ou de forma individual pelas
empresas. Tanto o envelhecimento
populacional quanto o do mercado
de trabalho sdo processos ainda
pouco estudados no Pais.

Tendo isto em vista, o objetivo
deste artigo é identificar caracte-
risticas da participagao dos traba-
lhadores do mercado de trabalho

formal com 50 anos ou mais to-
mando por base os dados da RAIS
no periodo 2011 a 2014. Dentro
deste proposito, foram delimitados
como objetivos especificos veri-
ficar se e como as questdes espe-
cificas dos trabalhadores da faixa
etaria de 50 anos sdo tratadas:
¢ Na contratagdo coletiva do traba-
lho, a partir da analise de negocia-

¢oes coletivas.

¢ Na contratacao individual do tra-
balho, verificando-se politicas e
praticas de recursos humanos de

um conjunto de empresas.

2 Envelhecimento e Mercado de
Trabalho no Brasil

Neste topico sdo abordados aspec-
tos relativos a evolucdo populacio-
nal do Brasil e seus efeitos sobre
o mercado de trabalho. Aspectos
relativos a contratacdo individual e
coletiva do trabalho na faixa etaria
com 50 anos ou mais também serdo
tratados como relevantes para a
contextualizacao da sua ocupacao.

A observacdo dos dados popu-
lacionais brasileiros mostra que
em pouco mais de 50 anos o Pais
experimentou uma expressiva al-
teracdo em suas caracteristicas.
Relatério do Banco Mundial indica
cinco caracteristicas importantes
para a demografia brasileira: o Pais
ainda é relativamente jovem, mas
sua transicdo demografica anda
mais rapido que em outros paises
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da América Latina; a taxa de fecun-
didade decresceu expressivamente
ao longo das ultimas décadas e ja
é considerada baixa em termos
internacionais; a taxa de mortali-
dade também tem caido, mas nao
na velocidade da fecundidade; a
estrutura etaria da populacao vem
alterando-se de forma expressiva e
esta estrutura favorece potencial-
mente o crescimento econémico
(BANCO MUNDIAL, 2011).

Neste ultimo aspecto, as projecoes
populacionais demonstram que até
meados da década de 2020 o Brasil
desfrutara do chamado bonus de-
mografico. Neste periodo, a com-
binac¢do das caracteristicas da de-
mografia brasileira aponta para
uma situacdo em que a reducdo do
numero de filhos, a diminuicdo da
mortalidade e o prolongamento da
vida ativa das pessoas resultam
na reducdo do numero de depen-
dentes - criangas ou idosos - por
trabalhador ativo no mercado de
trabalho. A luz das experiéncias de
paises desenvolvidos, o bonus se
concretiza porque neste periodo
abre-se uma janela de oportunida-
de de crescimento econémico ao
Pais. Com a reducao da proporg¢ao

de pessoas dependentes em rela-
cdo aquelas que estdo trabalhando,
torna-se possivel maior acimulo
de poupanca nos or¢camentos fa-
miliares, originando-se fundos
necessarios ao investimento pro-
dutivo no Pais e dai viabilizando-se
acumulo de capital e finalmente
crescimento econdmico. Dentro da
dinamica populacional brasileira,
esta queda na razao de dependén-
cia deve ocorrer até meados da
década de 2020. A partir dai, pela
maior proporcao de idosos na po-
pulacdo, o numero de dependentes
comecara a crescer e o chamado
bdnus demografico desaparecera
(IBGE, 2008).

Os anos de vigéncia do bénus de-
mografico deveriam ser aprovei-
tados para a realizacdo de grandes
mudancas na sociedade brasileira
com vistas ao enfrentamento de
uma realidade em que a proporgao
de pessoas mais velhas torna-se
crescente. Do ponto de vista das
politicas publicas sdo necessarias
medidas estruturais voltadas para
o atendimento de uma populacao
com demandas especificas em ter-
mos de saude, assisténcia social,
lazer entre outros aspectos. Dentro
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de uma perspectiva econémica,
os debates nas esferas nacional
e internacional indicam que uma
questdo central sera em torno das
regras que viabilizarao o financia-
mento da previdéncia social para
uma populagdo que, mesmo tendo
trabalhado por trés ou quatro dé-
cadas, ainda tera pela frente ou-
tras duas ou trés décadas de vida
inativa.

Do ponto de vista pessoal, as estru-
turas familiares com familias em
média menores contardo com or-
camentos de trabalhadores ativos
ou pensdes de aposentados que de-
verdo arcar com despesas de duas
ou até geragdes de inativos, entre
jovens e idosos em um mesmo do-
micilio. Neste ponto, é possivel
prever que o horizonte de partici-
pacdo das pessoas no mercado de
trabalho também se alterara. De
modo mais provavel, a perspec-
tiva da ocupagdo ou sua busca se
estendera para além daquilo que
se verifica hoje em dia. Na verda-
de, especialmente em relacdo ao
mercado de trabalho, conforme a
tabela a seguir, é provavel que isto
ja esteja ocorrendo.
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Tabela 1 - Populacdo Idade Ativa, Popula¢do Economicamente Ativa e Ocupados — PME - IBGE
Regibes Metropolitanas (*) - Participacdo (%)

Faixa Etaria PIA PEA Ocupados

(anos) 2003 2015 2003 2015 2003 2015
10-14 9,7 6,6 06 0,1 06 0,1
15-17 6,4 5,0 29 14 2,1 1,0
18-24 15,7 11,2 19,3 12,9 16,8 116
25-49 449 417 61,7 60,7 63,8 61,4
50 ou + 23,3 35,2 15,5 24,9 16,7 259
Total 100 100 100 100 100 100

Elaboracgdo dos autores. (*) Sdo Paulo, Rio de Janeiro, Porto Alegre, Belo Horizonte, Salvador e Recife.

Conforme se verifica na Tabela 1, entre os anos de
2003 e 2015, a distribuicdo da Populagdo em Idade
Ativa (PIA) mostrou crescimento da participacdo da
faixa com 50 ou mais anos, chegando no ultimo ano da
série a 35,2% do total. A Populagao Econdmica Ativa
(PEA) e o grupo de Ocupados podem ser tomados
como medidas aproximadas do que seriam a oferta e
a demanda por mao de obra nestas regides metropo-
litanas. Em ambas as colunas, verifica-se crescimento
expressivo na participagdo da faixa de trabalhadores
com 50 anos ou mais chegando préximo de 25% do
total nas duas estatisticas. Em contrapartida, nas fai-
xas com pessoas até 24 anos, a queda na participagao
também foi expressiva.

Neste periodo, houve também uma redugdo prolonga-
da da taxa de desocupacao e concomitante aumento
da renda média do trabalho dos chefes de familia
(ULYSSEA, 2014). Estes movimentos provavelmente
auxiliam a compreensao parcial da redugao da partici-
pacdo dos jovens no mercado de trabalho. O raciocinio
aqui incluido é que, por um prolongado periodo con-
juntural, com chefes de familia ganhando mais, seus
dependentes deixaram de ser pressionados a buscar
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precocemente uma ocupacao. Todavia, ndo ha davida
que o envelhecimento populacional respondeu tam-
bém fortemente pela alteracao da estrutura etaria do
mercado de trabalho nas regides da pesquisa.

A despeito da sinaliza¢do das evidéncias do envelhe-
cimento no mercado de trabalho, o que se nota é que
o tema das geragdes é prioritariamente abordado
pela perspectiva dos jovens, tanto do ponto de vista
individual, em suas préprias carreiras, quanto das ex-
pectativas das empresas quanto a eles. Estudos mais
cuidadosos sobre a questdo dos jovens tém procurado
relativizar ou mesmo reposicionar a pertinéncia da
presenca das chamadas geragdes X e Y no ambien-
te organizacional brasileiro (OLIVEIRA; PICCININI;
BITTENCOURT, 2012; VELOSO, 2012; LEMOS, 2012).
Entretanto, ainda sdo poucos os estudos que dao mais
atencdo a inser¢ao dos trabalhadores com 50 anos ou
mais no mercado de trabalho e, em sentido mais geral,
ao proprio papel destas pessoas na sociedade (GOL-
DANI, 2010).

Entre os autores brasileiros dedicados ao tema, Ce-
pellos, Tonelli e Aranha Filho observaram que, entre
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os gestores brasileiros, prevalece
uma percepgao relativamente po-
sitiva sobre profissionais acima de
50 anos. Entretanto, constataram
também que estas percep¢des ndo
resultam na adog¢do de praticas
de RH especificas para gestdo da
idade nas organizacdes. Mais do
que isto, as empresas ndo estariam
mesmo preparadas para a mu-
danca demografica em curso, nao
tendo politicas ou praticas especi-
ficas para este grupo populacional,
incorrendo no preconceito de idade
(CEPELLOS; TONELLI; ARANHA
FILHO, 2013). Neste sentido, Pe-
reira e Hanashiro apontam a exis-
téncia de preconceito de idade com
relacdo a trabalhadores mais ve-
lhos tanto em processos de selecdo
quanto de demissdo em empresas
nacionais (PEREIRA; HANASHIRO,
2014 e 2015).

No entanto, para que estas ques-
toes sejam aprofundadas, seria
interessante contar com mais in-
formacgodes sobre a dimensao e o
comportamento dos nimeros rela-
tivos a ocupacao destas pessoas no
mercado de trabalho. Tais informa-
coes serdo tratadas no item 4 deste
trabalho.

3 Metodologia

Do ponto de vista metodolégico,
esta pesquisa sera quantitativa,
pois a intencdo foi classificar, or-
denar ou medir as variaveis para
apresentar estatisticas, comparar
grupos ou estabelecer associagdes

(VIEIRA, 2009). Para isto, sdo uti-
lizados dados secundarios cons-
tantes de bancos de dados da Rela-
c¢do Anual de Informacdes Sociais
(RAIS) do Ministério do Trabalho e
Emprego (M.T.E). Os dados da RAIS
sao recolhidos anualmente pelo
M.T.E. de todos os estabelecimen-
tos com assalariados celetistas e
estatutarios (e também sem em-
pregados). Seu carater é censitario
e refere-se aos trabalhadores e
respectivos estabelecimentos e
seus dados sao sempre relativos ao
dia 31/12 do ano em questdo. De
maneira aproximada, os dados aqui
apresentados podem ser tomados
como representantes da demanda
das organizagdes em termos de sua
mao de obra no mercado de traba-
lho. Até o momento de elaboracao
deste trabalho havia dados dispo-
niveis até 2014.

Ainda em termos quantitativos,
sdo utilizados dados da pesquisa
“As Melhores Empresas para Vocé
Trabalhar” (MEPT), realizada pelo
Programa de Gestdo de Pessoas da
Fundacao Instituto de Administra-
¢do (PROGEP/FIA). As informacgdes
obtidas dizem respeito as politi-
cas e praticas declaradas pelas
150 empresas da area privada de
melhor classificacdo na pesquisa
MEPT. Esta pesquisa € realizada
anualmente com o intuito de veri-
ficar o ambiente organizacional e a
qualidade de gestao de pessoas de
organizacdes que voluntariamente
dela participam. As organizacdes
desta pesquisa empregam 100 ou
mais funcionarios (em 2014, este
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numero minimo foi de 200 funcio-
narios). As informacgdes relativas
ao seu ambiente organizacional sdo
resultado das respostas de uma
amostra de trabalhadores em cada
empresa e as relativas a gestao de
pessoas sdo de responsabilidade
da dire¢ao de cada organizacao.
Toma-se como pressuposto que
estas empresas tém por caracte-
ristica a intencao de se destacar no
mercado como boas empregadoras
tanto a partir de seu ambiente de
trabalho quanto de sua gestdo de
pessoas. Neste ponto especifico,
estas informagdes sdo registradas
em formulario préprio da pesquisa
e também em um caderno de evi-
déncias, fonte dos dados analisa-
dos neste trabalho. (PROGEP/FIA,
2015). Neste trabalho sera apre-
sentado o perfil etario dos traba-
lhadores respondentes da pesquisa
a partir de dados disponiveis para
os anos de 2011 a 2015.

A pesquisa também tera aspectos
qualitativos, pois sdo apresentadas
informacdes obtidas a partir de
bancos de dados do DIEESE e do
PROGEP/FIA. A pesquisa qualita-
tiva tem intencao exploratoria e
toma por base amostras que pro-
porcionam percepgdes e compre-
ensdo do contexto do problema
(MALHOTRA, 2012). A pesquisa
qualitativa sera, neste sentido,
documental e tratara de materiais
que ndo receberam ainda um trata-
mento analitico e que serao reela-
borados de acordo com os objetivos
da pesquisa (GIL, 2011).
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O DIEESE é uma entidade que desenvolve pesquisas
e estudos na area trabalhista. No caso especifico de
nosso trabalho, foram verificadas informacdes reco-
lhidas, cadastradas, classificadas e sistematizadas
sobre clausulas de acordos coletivos que envolvessem
explicitamente trabalhadores com 50 anos ou mais
no Brasil no periodo recente. Esta base de dados é a
maior e mais antiga do género no Pais. No momento da
consulta, os dados disponiveis eram mais completos
para o ano de 2013. A busca foi realizada pela equipe
técnica do DIEESE segundo palavras-chave relaciona-
das a tematica constantes do Manual de Clausulas do
SAIS (DIEESE, 2009). Inicialmente, foram buscadas
palavras-chave como “Aposentadoria”, “Estabilidade
pré-Aposentadoria” e “Idoso”, expressoes relacionadas
indiretamente a questdo da ocupacdo na faixa de 50
ou anos ou mais. No entanto, a listagem de clausulas
resultante desta busca inicial teve um volume de in-
formacgdes grande, mas principalmente voltada a esta-
bilidade pré-aposentadoria, ou seja, focada na retirada
desta mao de obra do mercado de trabalho. Tendo isto
em vista, decidiu-se por uma segunda busca. Como
passo seguinte, para maior objetividade na busca, uti-
lizou-se a palavra-chave “Mao de Obra de Faixa Etaria

Avancada” constante do bloco de clausulas voltadas as
“Normas para Contratacdo de Grupos Especificos” do
Manual de Clausulas.

Ainda no trecho qualitativo da pesquisa, de modo
complementar foram tabulados e apresentados dados
a partir da andlise dos cadernos de evidéncia da pes-
quisa do PROGEP/FIA.

4 Andlise dos Dados

Nos topicos a seguir sdo apresentados resultados rela-
tivos as bases de dados da RAIS, DIEESE e também das
Melhores Empresas para Vocé Trabalhar - PROGEP/
FIA.

4.1 Trabalhadores com 50 Anos Ou Mais - RAIS
- M.T.E.

Nas tabelas a seguir é possivel identificar um conjunto
de caracteristicas relacionadas a participacao dos tra-
balhadores com 50 anos ou mais em termos de ocupa-
cdo formal no periodo 2011 a 2014.

Tabela 2 - RAIS — M.T.E. - Trabalhadores por Faixa Etdria (%)

Faixa Etaria (anos) 2011 2012 2013 2014
10a 14 0,01 0,01 0,01 0,02
15a17 1,07 1,11 1,09 1,06
18 a24 16,89 16,50 16,15 15,56
25a29 16,71 16,22 15,86 15,56
30a39 29,29 29,70 29,96 30,07
40 a 49 21,41 21,40 21,31 21,44
50 a 64 13,76 14,15 14,63 15,23
65 ou + 0,87 0,91 0,99 1,07
Total 100 100 100 100
N°s absolutos 46.310.631 47.458.712 48.948.433 49.571.510

Fonte: RAIS/M.T.E
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Conforme a Tabela 2 percebe-se, inicialmente, que as
duas faixas etdrias que apresentaram variacao positi-
va mais expressiva no periodo abordado foram aque-
las para trabalhadores com 50 anos ou mais. Para as
demais faixas, verificou-se uma relativa estabilidade
- faixas de 30 a 49 anos - ou ocorreu uma queda na
participacdo - como nas faixas entre 18 e 29 anos. As
faixas entre 10 e 17 anos sdo tomadas como residuais
para efeito deste estudo.

A despeito de eventuais efeitos de conjuntura econo-
mica com taxas de baixo crescimento do Pais sobre a
ocupacgao formal representada pelos dados da RAIS,
o periodo abordado segue tendéncia ja identificada
para a ocupag¢do no mercado de trabalho das Regides
Metropolitanas pesquisada pelo IBGE (IBGE, 2016)
de envelhecimento da mao de obra. Mais que isso,
as variacodes observadas ano a ano nos grupos de
trabalhadores mais velhos nos dados da RAIS sdo de
pequena monta, mas o movimento acumulado ao longo

Tabela 3 - RAIS — M.T.E — Trabalhadores com

dos quatro anos acompanhados pode ser considerado
estruturalmente consistente. Ou seja, segue 0 movi-
mento populacional de envelhecimento.

A Tabela 3 mostra que o contingente de trabalhadores
com 50 anos ou mais aumentou em cerca de 1.306.788
trabalhadores entre 2011 e 2014. Além disso, nota-se
que, no conjunto destes trabalhadores, esta aumentan-
do a participacao daqueles com 65 anos ou mais. Em
termos absolutos, a RAIS registrou cerca de 480,8 mil
trabalhadores nesta faixa de idade.

A Tabela 4 revela que as faixas etarias com 50 anos ou
mais tém predominancia de homens levemente superior
a verificada para o conjunto dos trabalhadores da RAIS
nos anos estudados. Além disso, seguindo a tendéncia
verificada no conjunto dos trabalhadores, na faixa de 50
anos ou mais também se observa elevagdo da participa-
¢ao feminina ano a ano.

50 Anos Ou Mais Segundo Faixa Etdria (%)

Faixa etaria (anos) 2011 2012 2013 2014
50 a 64 94,05 93,93 93,66 93,46
65 ou + 5,95 6,07 6,34 6,54
Total 100 100 100 100
N°s absolutos 6.773.357 7.151.257 7.646.239 8.080.145

Fonte: RAIS/M.T.E.

Tabela 4 - RAIS - M.T.E - Trabalhadores por Sexo (%)

RAIS Total (excluidos trabalhadores com 50

anos ou mais) 2011 2012 2013 2014

Homem 57,78 57,16 56,79 56,30
Mulher 4222 4284 43,21 43,70
Total 100 100 100 100
NS absolutos 39.537.274 40.307.455 41.302.194 41.491.365
Trabs. 50 anos ou mais 2011 2012 2013 2014
Homem 60,00 59,61 59,49 59,06
Mulher 40,00 40,39 40,51 40,94
Total 100 100 100 100
N®s absolutos 6.773.357 7.151.257 7.646.239 8.080.145

Fonte: RAIS/M.T.E
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A Tabela 5 mostra que em termos proporcionais, entre  lhos, esta proporg¢ao chega a quase um quarto do con-
os trabalhadores com 50 anos ou mais, ha maior pre- tingente enquanto para o conjunto dos trabalhadores
senca de pessoas com escolaridade em nivel superior
completo, mestrado e doutorado comparativamente
ao perfil identificado para o conjunto dos trabalhado-
res da base de dados. Entre os trabalhadores mais ve- destes trabalhadores com escolaridade mais alta.

esta proporc¢do ainda ndo alcangou 20%. Em ambos os

grupos, constatou-se o crescimento da participacdo

Tabela 5 - RAIS — M.T.E. — Trabalhadores por Grau de Instrucdo (%)

RAIS Total (excluidos trabalhadores com 50 anos

ou mais) 2011 2012 2013 2014
Analfabeto 0,33 0,30 0,27 0,26
Até 5° Incompleto 2,89 2,67 2,50 2,33
52 Completo Fundamental 3,46 3,07 2,75 2,43
6° a0 9° Fundamental 6,88 6,41 5,99 5,51
Fundamental Completo 11,91 11,25 10,79 10,09
Médio Incompleto 8,32 8,24 8,06 7,80
Médio Completo 45,80 46,87 47,88 48,80
Superior Incompleto 4,45 4,39 422 417
Superior Completo 15,52 16,32 17,01 18,01
Mestrado 0,35 0,39 0,42 0,48
Doutorado 0,10 0,10 0,12 0,13
Total 100 100 100 100
N° absolutos 39.537.274 40.307.455 41.302.194 41.491.365
Trabs. 50 anos ou mais 2011 2012 2013 2014
Analfabeto 0,74 0,69 0,65 0,63
Até 5° Ano Incompleto 7,08 6,67 6,28 5,94
5° Completo Fundamental 8,61 7,91 7,20 6,58
6° a0 9% Ano Fundamental 10,33 9,91 9,52 9,13
Fundamental Completo 14,91 14,96 14,93 14,50
Médio Incompleto 5,24 519 519 5,16
Médio Completo 28,19 29,44 30,92 32,21
Superior Incompleto 2,08 1,85 1,77 1,74
Superior Completo 21,88 22,37 22,46 22,95
Mestrado 0,63 0,69 0,74 0,80
Doutorado 0,30 0,31 0,33 0,36
Total 100 100 100 100
N% absolutos 6.773.357 7.151.257 7.646.239 8.080.145

Fonte: RAIS/M.T.E.
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A Tabela 6 mostra que, comparativamente ao conjunto
dos trabalhadores da RAIS, os trabalhadores com 50
anos ou mais tém proporcionalmente vinculos mais
duradouros com suas organizac¢des. Cerca de 58%

deles estdo em sua organizacao ha cinco ou mais anos.
Esta proporc¢do para o conjunto da RAIS é de apenas

aproximadamente 23%.

Tabela 6 - RAIS — M.T.E - Trabalhadores por Tempo de Casa (Meses)(%)

RAIS Total (excluidos trabalhadores com 50 anos

ou mais) 2011 2012 2013 2014
Até 2,9 11,63 11,47 11,42 10,70
3,0a5,9 10,38 10,07 10,15 9,98
6,0a11,9 16,31 15,85 16,60 15,51
12,0a23,9 17,50 17,69 16,90 17,76
24,02 35,9 9,81 10,59 10,48 10,45
36,0 2 59,9 11,85 11,78 11,73 12,59
60,02 119,9 11,91 12,03 12,52 12,72
120,0 ou + 10,56 10,51 10,18 10,26
Total 100 100 100 100
N®s absolutos 39.537.274 40.307.455 41.302.194 41.491.365
Trabs. 50 anos ou mais 2011 2012 2013 2014
Até 2,9 423 4,06 4,28 3,86
3,0a5,9 4,29 4,08 4,24 3,97
6,0a11,9 7,85 7,42 8,48 7,23
12,0223,9 9,26 9,68 8,95 10,24
24,02 35,9 6,95 6,83 6,98 6,76
36,0 2 59,9 9,54 9,79 9,60 10,23
60,02 119,9 14,74 15,03 15,21 15,31
120,0 ou + 43,10 43,09 42,23 42,36
Total 100 100 100 100
NSs absolutos 6.773.357 7.151.257 7.646.239 8.080.145

Fonte: RAIS/M.T.E..

Na Tabela 7, encontram-se dados sobre a distribui-
¢do dos trabalhadores da RAIS em 2014 por setor de
atuacdo discriminando as faixas etarias abaixo de 50
anos e de 50 anos ou mais. Nota-se que as trés faixas
tém em comum uma participacdo expressiva no setor
de servigos - préxima ou pouco acima de um ter¢o do
total. No entanto, as faixas com 50 ou mais anos tém
também expressiva participagcao de trabalhadores
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no setor publico - também em torno de um tergo. Em
termos proporcionais é praticamente o dobro da par-
ticipacdo das faixas mais jovens. A faixa de trabalha-
dores abaixo de 50 anos conta com participagao pro-
porcionalmente maior de trabalhadores no comércio
e na industria de transformacao - 21,32% e 17,33%,

respectivamente.
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Tabela 7 - RAIS 2014 - 50 Anos Ou Mais - por Setor de Atuacdo (%)

Setor/Faixa Etaria (anos) Menos de 50 50 a 64 65 ou + Total
Extrativa mineral 0,52 0,54 0,40 0,52
IndUstria de transformagao 17,33 12,36 9,01 16,48
Serv. Ind. de utilidade publ. 0,80 1,49 1,41 0,91
Construgao Civil 5,68 5,68 5,59 5,68
Comércio 21,32 11,06 8,86 19,62
Servigos 35,29 32,93 34,51 34,93
Administragdo Publica 16,17 32,46 36,62 18,87
Agrop., extr. veg. , caga, pesca 2,89 3,48 3,58 2,98
Total 100 100 100 100
N®s absolutos 41.491.365 7.551.664 528.481 49.571.510

Fonte: RAIS/M.T.E.

Cabe a observacao de que a grande
participacdo de trabalhadores com
50 ou mais anos no setor publico
provavelmente se associa também
a expressiva presenca de vinculos
mais duradouros neste grupo, con-
forme verificado na Tabela 6. Caso
os trabalhadores do setor publico
fossem excluidos deste quadro,
restaria como setor com maior
ocupacdo de trabalhadores mais
velhos o setor de servicos.

Em sintese, o grupo de trabalha-
dores com 50 anos ou mais perten-
cente a base de dados da RAIS tem
participacdo crescente no mercado
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de trabalho, maior predominancia
masculina, maior escolaridade e
ocupa-se com vinculos formais
mais duradouros comparativamen-
te ao conjunto dos trabalhadores e
entre eles cerca de um terco encon-
tra-se em servigos e outro tergo, no
setor publico.

4.2 Cldausulas de Acordos Cole-
tivos — DIEESE

A consulta ao Sistema de Acompa-
nhamento de Informagdes Sindi-
cais - SAIS do DIEESE teve como
objetivo verificar em que termos

as faixas etdrias com 50 ou mais
anos sao tratadas no ambito das
negociagdes coletivas entre sindi-
catos de trabalhadores e empre-
sas tomando por base o conteudo
das clausulas incluidas em seus
acordos. De modo mais especifico,
foram buscadas clausulas dedi-
cadas a estipular condigdes ou
normas a contratacdao de mao de
obra de faixa etaria avancada. A
pesquisa cobriu inicialmente o ano
de 2013, mas para dar maior pro-
fundidade a pesquisa também foi
estendida para todo o periodo de
2005 a 2013.

~
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Quadro 1 - Acordos Coletivos - Cldusulas Relacionadas a Contratacdo de Mdo de Obra

de Idade Avancada (DIEESE —SAIS)

Clausulas Sindicato Vigéncia (anos)
Recomenda-se as empresas que, na medida do possivel, mantenham em seu quadro | Metallrgicos ~ Curitiba 2006 2 2013
funcional empregados com idade superior a 40 anos. -PR
No periodo de vigéncia da presente Convengao Coletiva de Trabalho, ndo havera - )
limite maximo de idade para admiss&o de trabalhadores nas empresas abrangidas pela mtalurgmos T 2005 a 2007
mesma.
As empresas se comprometem em despender todos os esfor¢os para que, doravante,
nas novas contratagdes, seja observada a igualdade para os jovens entre 18 e 24 anos - _
de idade, pessoas com idade superior a 40 anos, independente de sexo, origem étnica Merali s BOE i AL 20
ou religiosidade.

Fonte: DIEESE - SAIS. Elaboragdo dos autores.

A primeira constatacdo a respeito
do quadro anterior é a absoluta
exiguidade de acordos coletivos
regulando pelo instrumento da
negociacdo coletiva de maneira
mais direta da contratacdo de tra-
balhadores com 50 anos ou mais.
Desta maneira, foram consultados
em média 211 acordos coletivos
sendo que em média, em apenas
cerca de 1% dos acordos em cada
ano constaram clausulas relativas
a contratagcao de mao de obra de
idade avangada. A cobertura do
SAIS é nacional e, mesmo na even-
tualidade de falhas de cobertura,
fica claro a partir do quadro que a
questao da contratagdo dos traba-
lhadores mais velhos nao é foco de
atencao de patrdes e trabalhadores
em suas mesas de negociacao.

Adicionalmente, o periodo cober-
to pela pesquisa dizia respeito a
anos em que o movimento sindical

como um todo experimentou uma
elevacado relevante de seu poder de
pressao, com crescimento no nu-
mero de greves e reflexos positivos
sobre os ganhos reais acordados.
Em outras palavras, foi um periodo
propicio a ado¢do de novas clausu-
las nos acordos.

Como as negociacoes quase sempre
tém como ponto de partida reivin-
dicagdes de trabalhadores que -
uma vez captadas pelos sindicatos
em suas assembleias - sdo levadas
as empresas, de saida levantam-se
algumas possibilidades em relagdo
a postura dos sindicatos: entre
elas, a falta de poder de barganha
na negociacao deste tipo de reivin-
dicagdo, pouca prioridade dada as
mesmas ou simplesmente desco-
nhecimento da questao.

As excegdes encontram-se nas trés
categorias metalurgicas (Curitiba,
Manaus e ABC - SP) de trés Estados
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diferentes reportadas no quadro.
Em Curitiba, a preocupacgao é quan-
to a manutencao de trabalhadores
mais velhos no quadro de funciona-
rios e nos outros acordos é quanto
a nao discriminacdo de trabalha-
dores no momento da contratacao.

No topico a seguir, sdo apresen-
tados elementos relacionados aos
dados das empresas.

4.3 Melhores Empresas para
Vocé Trabalhar - Perfil
Etdrio de Respondentes e
Politicas e Prdticas de RH
para Trabalhadores com 50
Anos Ou Mais

Dado este panorama geral, ob-
serva-se na Tabela 8, a seguir, o
perfil etario dos trabalhadores
respondentes da pesquisa Melho-
res Empresas para Vocé Trabalhar.
Os respondentes estdo empregados
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nas 150 organizag¢des com melhor classificagdo na
pesquisa em termos de seu ambiente de trabalho e
qualidade de sua gestdo de pessoas.

A Tabela 8 mostra o perfil dos funcionarios respon-
dentes das 150 melhores empresas para se trabalhar
entre os anos de 2011 e 2015. Uma primeira conside-
racdo a fazer é que em cada ano existe um conjunto di-
ferente de 150 empresas definidas como sendo as me-

lhores. Decorre dai uma razdo para que o nimero de
respondentes oscile ano a ano. Deste modo, observa-se
que o total de respondentes é maior em 2014 (58.481)
e menor em 2013 (51.341). Para os efeitos deste traba-
lho, entende-se que o numero de respondentes da pes-
quisa ndo chegou a ser expressivamente diferente ao
longo dos anos abordados e por isso ndo compromete

as analises pretendidas.

Tabela 8 - Melhores Empresas Para Vocé Trabalhar (150 Melhores) - Faixa Etdria dos Respondentes (%)

Faixa etaria (anos) 2011 2012 2013 2014 2015
Menos de 17 0,27 0,50 0,69 0,97 1,05
18224 15,61 15,12 14,15 15,33 14,12
25a29 23,01 22,16 21,85 21,31 20,78
30a39 35,78 36,56 37,23 37,15 38,19
40a49 18,43 18,41 18,50 17,83 17,96
50 a 64 6,71 7,07 7,36 7,24 7,71
65 ou + 0,20 0,18 0,22 0,16 0,19
Total (%) 100 100 100 100 100
N°s absolutos 52.167 53.803 51.341 58.481 58.457

Fonte: MEPT - PROGEP/FIA.

A segunda observacao é que, apesar de o conjunto de
empresas ser diferente ano a ano, a composicao das
faixas etarias ao longo dos anos pesquisados na MEPT
é diversa da verificada para o conjunto de trabalha-
dores constante da Tabela 2 da RAIS. Inicialmente,
constata-se que as faixas de 50 ou mais anos dos res-
pondentes da MEPT correspondem a pouco menos do
que a metade do que se verifica na Tabela 2 relativa
a RAIS nos anos para os quais ha dados disponiveis.
Em seguida, percebe-se que as faixas de 30 a 49 anos
também sdo sistematicamente maiores entre os dados
da MEPT comparativamente aos dados da RAIS. Nota-
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-se também que na faixa de 25 a 29 anos os dados da
MEPT sao proporcionalmente mais elevados que os
dados da RAIS. Em sintese, na comparagao dos dados
da MEPT com os da RAIS, observa-se uma predomi-
nancia dos trabalhadores mais jovens e, consequen-
temente, uma participacao menor dos trabalhadores
com mais idade.

Ainda que seja possivel detectar uma ténue tendéncia
de acréscimo na participacao de trabalhadores mais
velhos na MEPT, parece claro que existe uma diver-
géncia destas empresas em relacdo a tendéncia geral
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populacional e, de modo mais especifico, do mercado
de trabalho formal. A demanda por trabalhadores na
preferéncia destas empresas coloca em segundo plano
os trabalhadores mais velhos. A tabela a seguir corro-
bora esta percepc¢do ao apresentar informagdes sobre
a forma como estas organizagdes tratam seu mercado

de trabalho interno, ou seja, seus funcionarios.

Na Tabela 9 encontram-se dados relativos as politicas
e praticas destas organizagdes quanto as questdes re-
lativas aos seus funcionarios mais velhos. Esta tabela
foi elaborada a partir da leitura prévia dos cadernos
de evidéncia das 150 melhores organizagdes para se
trabalhar em 2015 e agrupamento das politicas e pra-

ticas conforme suas caracteristicas comuns.

Tabela 9 - Melhores Empresas Para Vocé Trabalhar (150 Melhores) — Politicas e Prdticas de RH Declaradas
para Trabalhadores com 50 Anos Ou Mais - 2015

Politicas e Préaticas Ne %

Sem qualquer referéncia aos funcionarios com 50 anos ou mais 56 37,3
Pre,d_omina“}n_cia de funciqnérqu jovens € uma razao para nao adotar programa de preparacdo para a aposentadoria ou outra o5 16.6
politica/pratica para funcionarios com 50 anos ou mais ’

Apenas citam tema “gerag¢des” como uma preocupagédo de RH 17 11,3
Organizagdes que apenas explicitam que nao toleram etarismo 40 26,6
Genéricas ou indiretas na abordagem dos funcionarios de 50 anos ou mais 11 7,3
Especificas para o publico de 50 anos ou mais 5 3,3
Total 150 100

Fonte: MEPT - PROGEP/FIA - Caderno de Evidéncias. Elaboracdo dos autores.

Em primeiro lugar, cerca de 10,6% das organizacgdes
apresentaram alguma abordagem para os trabalhado-
res com 50 anos ou mais em suas politicas e praticas
de RH declaradas. E entre estas, apenas cinco orga-
nizagoes referiram-se especificamente a este grupo
de trabalhadores. Nestes casos de politicas e praticas
mais especificas, encontram-se programas de prepa-
racdo para a aposentadoria nesta faixa de idade, de
cuidados relativos a saide e também de qualificacao
profissional para novas escolhas de carreira apds a
aposentadoria.

Para além disso, houve organizagdes que se manifes-
taram quanto as questdes relacionadas as geracoes
ndo tolerando etarismo - discriminagao por idade
(26,6%) e apenas citando “preocupac¢do” quanto ao
tema (11,3%). Todavia, o maior grupo de organizagoes

- 37,3% - nao indicou qualquer referéncia ao tema
“geracdes”, ndo se aproximando, portanto, da situacao
dos trabalhadores com 50 anos ou mais.

De modo geral, mostra-se que ha poucas organizagoes
voltadas para o grupo de trabalhadores mais velhos.
Uma pista para a compreensao deste fato pode ser
encontrada na parcela de organizagdes que apontou
que ndo adota nenhum programa voltado para a pre-
paracao dos funcionarios a aposentadoria por conta
de ter predominancia de funcionarios jovens em seu
plantel - 16,6% do total.

Este grupo de 25 organizagdes, na verdade, reforca a
percepcdo de que a op¢do estratégica das organiza-
¢oes como demandante de mao de obra esta concen-
trada nos trabalhadores mais jovens, ndo havendo
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entdo razado pratica mais forte para
focar sua atengao gerencial nos tra-
balhadores mais velhos.

5 Considerac¢des Finais

Apés a analise dos dados apresen-
tados consideramos cumprido o
objetivo principal deste artigo de
identificar caracteristicas da parti-
cipacdo dos trabalhadores do mer-
cado de trabalho formal com 50
anos ou mais tomando por base os
dados da RAIS no periodo 2011 a
2014. Foi identificado que o grupo
de trabalhadores com 50 anos ou
mais pertencente a base de dados
tem participacao crescente no mer-
cado de trabalho. O perfil deste
trabalhador é predominantemente
do sexo masculino, escolaridade
maior do que a média do mercado
e ocupacdo com vinculos formais
mais duradouros comparativamen-
te ao conjunto dos trabalhadores.
Um terco encontra-se no setor pu-
blico, um ter¢o em servigos e um
terco distribuido entre os demais
setores.

Os dados aqui apresentados de-
monstram que o Brasil segue, a
passos rapidos, para o mesmo
rumo de paises desenvolvidos no
que se refere ao envelhecimento de
sua populacdo. Em termos institu-
cionais, este envelhecimento esta
por tras do intenso debate exis-
tente a respeito do financiamento
da previdéncia social no Pais. O
mercado de trabalho também esta
relacionado a esta questdo, em
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primeiro lugar, porque é nele que
se origina boa parcela do financia-
mento da previdéncia. Além disso,
como reflexo da demografia, nos
ultimos anos, ja ha proporcional-
mente mais pessoas acima de 50
anos trabalhando. Além disso, eles
compdem um contingente expres-
sivo que crescera ainda mais nos
proximos anos.

0 objetivo especifico de verificar se
e como as questdes especificas dos
trabalhadores da faixa etaria de
50 anos sdo tratadas na contrata-
¢do individual do trabalho encon-
trou limitacdes a partir do carater
restrito dos dados apresentados.
Especialmente, as informacgdes
relativas as melhores empresas
(MEPT) sdo representativas ape-
nas de seu proprio grupo e, desta
forma, restringem-se ao setor pri-
vado. Apesar de ndo poderem ser
generalizadas, oferecem apoio para
reflexdes sobre o tema. Afinal, sdo
organizac¢des que pretendem se
destacar por suas politicas e prati-
cas de gestao de pessoas e tém um
grande numero de trabalhadores
a elas vinculados. Uma das possi-
bilidades de desdobramento deste
trabalho é a ampliacao da pesquisa
relativa a estas empresas com o
melhor delineamento do perfil dos
trabalhadores mais velhos nestas
organizacoes.

Em relagdo ao objetivo especifico
sobre a contratagao coletiva dos
trabalhadores da faixa etaria de
50 anos, surpreende que, entre os
sindicatos, mesmo com o aumento

estrutural da participacdo da mao
de obra ocupada existam tdo pou-
cos acordos voltados a contratacdo
desta faixa de trabalhadores. E
certo que ha resisténcia das em-
presas a incorporacao de clausu-
las trabalhistas que introduzam
elementos indutores de rigidez na
gestdo da mao de obra, mas ja se
avizinha o momento em que um em
cada cinco trabalhadores esteja na
faixa acima de 50 anos. Por estas
razoes, era de se esperar um volu-
me maior de cldusulas de acordos
coletivos cuidando deste assunto.

Como sugestdo de novos estudos,
valeria investigar se ja existem
reivindicacdes mais especificas
com foco no etarismo nas pautas
recentemente apresentadas as em-
presas.

O que se notou a partir dos dados
apresentados é que os atores en-
volvidos na contratacao - coletiva
e individual - do trabalhador desta
faixa de idade ainda ndo cuidam
desse assunto com atenc¢ao. O au-
mento da populacdo mais velha
nas organizacgdes suscita uma série
de aspectos ainda pouco tratados
pelas organizacoes. Estes traba-
lhadores tém mais escolaridade,
ficam ou estdo ha mais tempo no
emprego e demandam a adequagdo
de ambientes de trabalho, formas
de contratagao do trabalho e da
propria jornada, programas de be-
neficios indiretos mais especificos
como por exemplo planos de sauide,
entre outros.
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Deste ponto de vista, o viés es-
tratégico de priorizacdo aos tra-
balhadores mais jovens por parte
das empresas mais modernas em
termos de gestdo de pessoas expli-
ca, por um lado, por que ha poucas
organizagdes com praticas volta-
das aos trabalhadores mais velhos.
Porém, por outro lado, este mesmo
viés torna dificil negar a existéncia
de etarismo, quando nao, algum
preconceito de idade nestas orga-
nizacoes.

Dada a evolugao do quadro de-
mografico, e mesmo do mercado
de trabalho, cabem indagag¢des
importantes. Se a demografia e o
mercado de trabalho envelhecem
e as empresas insistem na prio-
ridade estratégica e pratica na
contratacao de jovens, é razoavel
projetar escassez desta mao de
obra no futuro proximo. E escassez
nos mercados significa elevacao do
custo de contratacdo. As organiza-
¢oes ja se deram conta disso?

Aparentemente, grande parte
delas, ndo. Os dados aqui apresen-
tados revelam que as organizacgoes
ja discorrem sobre a questao das
geracgoes depositando foco nos ré-
tulos geracionais Y e Millennials de
forma bastante incensada nas pu-
blicagdes profissionais e por con-
sultorias em geral. Nesses casos,
a atenc¢ao a presenca dos jovens
também é justificada pela neces-

sidade de diversidade em sentido
geral e da convivéncia das diversas
geracgdes dentro das organizagdes.
Porém, a julgar pelos dados obtidos
sobre as praticas nas organizagoes,
estas ainda estao em base bastante
preliminar. E no caso especifico
da diversidade na perspectiva dos
mais velhos, quase inexistente.

No que se refere aos sindicatos,
sabe-se que os acordos coletivos
resultam do jogo de forgas tipico
das relacdes de trabalho. Desta ma-
neira, se o que emerge nos acordos
sinaliza em alguma proporc¢ao as
prioridades dos trabalhadores, é
possivel supor que os trabalhado-
res mais velhos estejam sub-repre-
sentados em relacdo aos resultados
da acdo sindical.

Em sintese, ha um processo inexo-
ravel em andamento no qual ja se
sabe que em meados da préxima
década havera o término do peri-
odo do bénus demografico. Dai em
diante, havera um momento critico
do ponto de vista geracional com o
aumento proporcional de pessoas
mais velhas sendo sustentadas por
outras mais jovens. O efeito combi-
nado destas tendéncias ja acelera
a participacao dos trabalhadores
mais velhos no mercado de traba-
lho. Estes trabalhadores terao cada
vez mais longevidade, nivel de es-
colaridade mais elevado, um perfil

~
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desde ja previsivel e diferente do
historicamente verificado até aqui.

Quando aqueles que cuidam da

contratacdo do trabalho desperta-
rdo para isso?
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Avaliacao de Tecnologias em Saude: a Incorporacao de Novos
Medicamentos em Sistemas de Saude de Cobertura Universal

Segundo a Organiza¢dao Mundial da
Saude (OMS), os gastos globais com
saude totalizaram US$ 6,9 trilhdes
em 2011, valor que correspondia
a trés vezes o PIB (WHO, 2014)’
do Brasil, daquele mesmo ano. Na
época, estimava-se que tais gastos
chegariam a quase US$ 10 trilhdes
em 2018 (THE ECONOMIST, 2014).
O aumento dos gastos com proble-
mas de saude esta relacionado ao
envelhecimento da populagao, com
o consequente aumento da pre-
valéncia de doengas cronicas nao
transmissiveis (LUEDDEKE, 2015),
e aos avangos tecnologicos que im-
pactam diretamente os custos da
assisténcia médica, tanto em fun-
cdo dos exames diagnosticos como
dos tratamentos medicamentosos
(KOBELT, 2008).

Motivada pela expansdo do merca-
do de paises emergentes, entre ou-
tros fatores, a industria farmacéu-
tica vem investindo intensamente
na pesquisa e desenvolvimento
(P&D) de novos medicamentos
(SCHUHMACHER; GASSMANN;
HINDER, 2016), cujo retorno finan-
ceiro é garantido por patentes, que
viabilizam prec¢os maiores do que
o custo marginal da producao, difi-
cultando o acesso de grande parte

da populacdo. Esta situacao é par-
ticularmente alarmante no que diz
respeito aos medicamentos de alto
custo® cujo acesso por intermédio
do sistema de satde pode absorver
elevadas parcelas do orcamento
publico.

Além desse aspecto, existe certo
consenso de que a alocagao de
recursos na area da saude é inefi-
ciente. Em relatério da OMS sobre
melhoria da eficiéncia (CHISHOLM;
EVANS, 2010), foi sugerido que de
20% a 40% de todo gasto global
com saude era realizado de forma
inadequada.

Diante da necessidade do aumento
da eficiéncia alocativa de recur-
sos na area governamental e da
restri¢cdo de recursos, a avaliagdo
econdmica tem sido cada vez mais
empregada como instrumento de
decisdo na area da gestao em saude
(MOTA; FERNANDES; COELHO,
2003). Denominada em geral Far-
macoeconomia, a avaliagdo econd-
mica de medicamentos “identifica,
mede e compara os custos e con-
sequéncias de produtos e servicos
farmacéuticos” (RASCATI, 2010, p.
22), sendo as principais técnicas
as analises de custos, custo-efe-
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tividade, custo-utilidade e custo-
-beneficio.

Ampliando o escopo de tais avalia-
cOes aparece a ATS - Avaliacdo de
Tecnologias em Saude que, segundo
a Rede Internacional de Agéncias
de Avaliacdo de Tecnologias em
Saude (INAHTA - International Ne-
twork of Agencies in Health Techno-
logy Assessment), é definida como a
avaliacdo sistemadtica das proprie-
dades, efeitos e/ou influéncias de
tecnologias de cuidados em saude
(INAHTA, 2014), sendo tecnologias
em saude todo tipo de medicamen-
tos, equipamentos, procedimentos
técnicos, sistemas organizacionais,
educacionais e de suporte, progra-
mas e protocolos assistenciais, por
meio dos quais a atencdo e os cui-
dados com a saude sao prestados a
populacdo (BRASIL, 2006).

No Brasil, a Comissdao Nacional
de Incorporacao de Tecnologias
no SUS (CONITEC) é a principal
organizacdo responsavel pelas ati-
vidades em ATS no pais, sendo atu-
almente o 6rgao responsavel por
assessorar o Ministério da Saude
na incorporacao, exclusao ou alte-
racdo de tecnologias em satude pelo
Sistema Unico de Sadde - SUS (CO-
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NITEC, 2015). Dentre as tecnolo-
gias avaliadas pela CONITEC, os es-
tudos sobre medicamentos sdo os
que apresentam maior frequéncia,
realizados, geralmente, a pedido do
Sistema Publico de Saide (YUBA;
NOVAES; DE SOAREZ, 2015).

Assim como no Brasil, muitos pai-
ses possuem Orgdos encarregados
da realizacdo de estudos de ATS,
visando subsidiar as decisoes de
incorporacdo de novas tecnologias
em saude. Embora teoricamente
exista um consenso acerca de tais
analises, na pratica, os protocolos
para ATS adotados pelos paises sdo
influenciados por aspectos sociais
e econdmicos e muitas vezes geram
resultados, para o0 mesmo medica-
mento, que se diferenciam entre
paises (SILVA; BIELLA; PETRAMA-
LE, 2015; NICOD, 2014).

O presente artigo tem por objetivo
comparar as estratégias utilizadas
na incorporacdo de tecnologias
de alto custo no Sistema Unico de
Saude (SUS) e em paises desenvol-
vidos selecionados.

1 Sistemas Universais de Saude
e seus Respectivos Orgdos de
ATS

Além do Brasil, foram selecionados
cinco paises desenvolvidos que
possuem sistemas de saude com
cobertura universal a semelhanca
do SUS e agéncias/érgaos de ATS
estabelecidos e estruturalmente or-
ganizados, considerados referéncia
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por tomadores de decisdo de diver-
sos paises (GREEN; IRVINE, 2001).

O sistema de sauide da Australia é
um sistema universal complexo,
subsidiado e administrado por di-
ferentes niveis governamentais que
promovem o acesso a saude para a
populacdo australiana por meio da
prestacdo de servicos nos setores
publico e privado de saude (planos
de saude) no pais (OECD, 2015). O
sistema de saude publico, conheci-
do como Medicare e introduzido no
pais em 1984, é financiado quase
que integralmente por meio de im-
postos, dando acesso gratuito ou
subsidiado a diversos servicos mé-
dicos e a medicamentos por inter-
médio do programa Pharmaceutical
Benefits Scheme (PBS).

O sistema de saude do Canada é um
sistema universal descentralizado,
financiado por meio de impostos
arrecadados nos ambitos provin-
ciais, territoriais e federal. Provin-
cias e territdrios encarregam-se da
gestdo e da prestacdo de servicos
de saude a populagao, enquanto
o governo federal concentra suas
acdes na alocacdo de recursos e
no desenvolvimento de pesquisa
e coleta de dados para a regula-
mentacdo de medicamentos e ser-
vicos em saude (MARCHILDON,
2013). Contudo, dois ter¢os da po-
pulacdo sao cobertos por planos
de saude privados, principalmente
para atender a demanda por me-
dicamentos, entre outras (ALLIN;
RUDOLER, 2013).

O sistema de saude da Franca é um
sistema universal misto do tipo
bismarckiano com caracteristicas

de um sistema beveridgiano, ou
seja, € um sistema de seguro social
administrado e financiado por meio
da contribuicdo compulséria de
empregados e empregadores, e pelo
Estado francés, por meio do reco-
lhimento de impostos - o esquema
Statutory Health Insurance (SHI). A
prestacdo de servigcos em saude é
realizada tanto por entidades publi-
cas quanto por entidades privadas.
O sistema de saude francés dispde
ainda de seguros de sadde privados
voluntarios que complementam os
servicos oferecidos pelo SHI (CHE-
VREUL et al, 2015).

O sistema de satude sueco é um
sistema de saude universal consi-
derado um modelo para diversos
paises, sendo apontado como o pais
que menos apresenta problemas de
acesso a saude relacionados com
custos (OECD, 2013; DAVIS et al.,
2014). E um sistema publico ampla-
mente descentralizado; a presta¢do
de servicos e o seu financiamento
(por meio do recolhimento de im-
postos) ficam a cargo dos governos
locais e regionais. Ao governo cen-
tral é reservada a gestao de poli-
ticas publicas de saude. O sistema
de saude privado, por sua vez, é
relativamente pequeno, e a maior
parte dos gastos privados provém
de taxas de utilizacdo de servicos
(ANELL; GLENNGARD; MERKUR,
2012).

Em cada um desses paises existem
orgaos especificos dedicados a ava-
liacdo de tecnologias em satude. Na
Australia é o Comité Consultivo de
Beneficios Farmacéuticos (PBAC -
Pharmaceutical Benefits Advisory
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Committee), organizagao estatu-
taria independente, estabelecida
em 1954 (ISLAM; MAK, 2006). A
Agéncia Canadense para Drogas
e Tecnologias em Saude (CADTH
- Canadian Agency for Drugs and
Technologies in Health), criada em
1989, também é uma organiza-
¢do independente responsavel por
fazer recomendagdes de uso de
tecnologias de saide para toma-
dores de decisdo nas provincias
do Canadd, com excec¢do da pro-
vincia de Quebec que possui sua
propria agéncia de ATS, o Instituto
Nacional de Exceléncia em Saude e
Servigos Sociais (INESS - Institut
national d’excellence en santé et en
services sociaux) (GREEN; IRVINE,
2001; CADTH, 2016). A agéncia
de ATS da Franca é uma das mais
novas; criada em 2004, a Autori-
dade Nacional para a Saude (HAS
- Haute Autorité de santé) é um
orgao cientifico, também indepen-
dente, que avalia tecnologias em
saude e publica diretrizes clinicas
para auxiliar o governo francés na
tomada de decisdoes (MARCHIL-
DON, 2013). Também uma agéncia
relativamente nova, a Agéncia de
Beneficios Dentais e Farmacéuticos
(TLV - Tandvdrds- och likemedels-
formdnsverket) foi estabelecida em
2002 com a finalidade de determi-
nar quais medicamentos deveriam
ser reembolsados e subsidiados
pelo governo da Suécia. Contras-
tando com outras agéncias de ATS,
a agéncia sueca atua também na fi-
xacdo dos pregos de medicamentos
de prescricdo no pais (SVENSSON;
NILSSON; ARNBERG, 2015).

2 Estratégias Comparadas para
Incorporacao de Medicamentos

Visando comparar os processos de
ATS dos paises selecionados e do
Brasil foi escolhido um medicamen-
to de alto custo como caso exem-
plar. Foram pesquisados relatorios
finais e completos de ATS de cada
pais e do Brasil, publicados entre
janeiro de 2001 e maio de 2016,
relativos ao medicamento Everoli-
mo, utilizado no tratamento de va-
rios tipos de cancer, inclusive para
casos de SEGA?, e na prevencao de
rejeicao de drgaos transplantados.
A comparacao das estratégias con-
siderou o agente demandante da
avaliacdo, a utilizacdo de consulta
publica, a quantidade e o nivel das
evidéncias clinicas consideradas
no estudo da tecnologia, de acordo
com a metodologia do Centro de
Medicina Baseada em Evidéncias de
Oxford (CEBM, 2009), o tipo de ava-
liacdo econOmica, a recomendacao e
decisao finais.

0 Quadro 1 apresenta as carac-
teristicas basicas das avaliacdes
realizadas pelas agéncias de cada
pais. Observa-se que nos cinco pa-
ises o demandante da analise foi a
empresa detentora da patente do
medicamento e todas as agéncias
utilizaram evidéncias cientificas
acerca da eficacia do produto para
a indicagdo selecionada.

Todas as avaliagdes consideraram
o estudo de fase Il (C2485) (KRUE-
GER, 2010), metodologicamente
equivalente a uma série de casos
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(CONITEC, 2012), que incluiu 28 pa-
cientes com SEGA associado a escle-
rose tuberosa. O Brasil foi o tnico
pais que nao considerou o estudo
fase 111 (EXIST-1) (FRANZ, 2013),
uma vez que este estudo ainda nao
havia sido publicado na época da
publicacao da recomendacgao. A
agéncia sueca (TLV), em contraste
com a CONITEC, considerou em sua
avaliagao os resultados prelimi-
nares do EXIST-1, exigindo do de-
mandante a posterior entrega dos
resultados finais do estudo. Dois
indicadores de desfecho/eficacia
foram comuns a todas as analises,
a saber, taxa de resposta do SEGA
e efeitos adversos. Além desses, os
estudos realizados para o Canada
e para a Franca também investi-
garam tempo até a progressao do
SEGA, frequéncia de crises, e qua-
lidade de vida relacionada a satde
(HQoL) apenas no Canadj, e taxa de
resposta para lesdo cutanea apenas
na Francga. Os resultados foram sub-
metidos a consulta publica apenas
no Brasil e na Australia.

0 Quadro 2 apresenta o tipo de
avaliacdo econ6mica realizada, a
perspectiva adotada e os resulta-
dos. Em primeiro lugar, verifica-
-se que na Franca nao foi realiza-
da avaliacdo econ6mica e mesmo
assim a recomendacdo foi a de
incorporagao como medicamento
substancial, ou seja, com beneficio
terapéutico significativo. O Canada
utilizou uma analise de custos, com
resultado inconclusivo que levou a
nao incorporag¢do do medicamento.
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Dos trés paises restantes, o Brasil realizou uma ana-
lise custo-efetividade, que computa o custo adicio-
nal associado ao acréscimo de beneficio medido em
unidades naturais, gerado pelo medicamento, e uma
avaliacdo do impacto orcamentario. O custo de US$
8,4 bilhdes ao ano ao lado de uma ACE inconclusiva
levou a uma recomendagdo de nao incorporagdo que
foi seguida na decisao final.

Australia e Suécia realizaram a andlise de custo-uti-
lidade, que computa o custo por anos de vida ganhos

ajustados pela qualidade (QALY). A Australia também
fez a avaliacdo do impacto or¢camentario, obtendo uma
cifra de US$ 9,6 bilhdes até o 52 ano, resultando em
uma recomendacao final de incorporagao seguida na
decisdo final. Na Suécia, embora o resultado da anali-
se custo-utilidade tenha sido quase o dobro do obtido
na Australia, e mesmo sem uma avaliacdo do impacto
or¢amentario, a recomendac¢ao também foi de incor-
poracdo do medicamento everolimo para a indicacao
de SEGA.

Quadro 1- Caracteristicas Bdsicas das Avaliages de Everolimo para SEGA Associado a Esclerose Tuberosa

Pais Agéncia Demandante Da?a d% Eyldep clas Desfechos Clinicos Co,nslultas
Publicagao Cientificas Publicas
Brasi CONITEC MO 05/2012 Jeguplly | ° PR R GO SE 2
Biociéncias S.A. -Eventos Adversos
. Novartis 2 estudos: - Taxa de resposta do SEGA
el FERD Biociéncias S.A 042013 Ib, IV -Eventos Adversos 2
- Taxa de resposta do SEGA
-Tempo até a progressao do
) Novartis 2 estudos: SEGA Nao
ceges G Biociéncias S.A DL b, IV -Frequéncia de crises disponivel
-HRQoL
-Eventos Adversos
- Taxa de resposta do SEGA
-Tempo até a progresséo do
' ) SEGA ~
Franca HAS . NO vayhs 12/2014 ACEN o -Frequéncia de crises . Naq
Biociéncias S.A b, IV disponivel
-Taxa de resposta para
les@o cuténea
-Eventos Adversos
Suécia L  Novarts 0412012 Destudos: | TeraderespostadoSEGA | - Nao
Biociéncias S.A Ib. IV -Eventos Adversos disponivel

Legenda: Ib - Estudo Clinico Randomizado; IV - Série de Casos.

Fontes: CADTH (2015); CONITEC (2012); HAS (2014); PBAC (2013); TLV (2012).
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Quadro 2 - Andlise Econémica e Decisées Finais nas Avaliagcdes de Everolimo
para SEGA Associado a Esclerose Tuberosa

Pais Agéncia Anélise Econdmica Perspectiva Impacto Orcamentario | Recomendacdo final | Decisdo final
Brasil CONITEC ACE sus §8.420.461,75 aoano | o incorporarao | Nao
(Inconclusivo) SUS incorporado
A0 5° ano:
Australia PBAC $43.417,02- % Nao disponivel <$9.648 2'25 69 Incorporar Incorporado
72.361,69 p/ QALY R
Canada CADTH AL C.UStOS S'S‘e'?a 83 - Nao incorporar . s
(Inconclusivo) Saude incorporado
Incorporar como
Franca HAS ® ® medicamento Incorporado
substancial: 65%
ACU
- $73.816,26- . )
Suécia TLV $118.106,02 p/ Sociedade Incorporar Incorporado
QALY

Fontes: CADTH (2015); CONITEC (2012); HAS (2014); PBAC (2013); TLV (2012).
Legenda: ACE - Andlise de Custo-Efetividade; ACU - Analise de Custo-Utilidade.

3 Conclusao

Apesar de algumas semelhancas, as agéncias de Ava-
liacdo de Tecnologias em Saude dos paises seleciona-
dos utilizam metodologias e critérios diferentes para
a formulagdo de suas recomendagdes. Muitas vezes, a
utilizacao e o peso atribuido a esses critérios nao sao
apresentados de forma clara durante a formulacao
das recomendacdes, diminuindo a transparéncia do
processo de ATS.

A avaliacdo e o monitoramento das tecnologias em
saude sdo fundamentais para o funcionamento de um
sistema que busca atingir uma alta eficiéncia na alo-
cacdo dos recursos publicos na drea da saude. O uso
de ATS na tomada de decisdes no sistema de saude
brasileiro ainda é recente se comparado aos paises
desenvolvidos selecionados. No entanto, é importan-
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te ressaltar que a CONITEC é uma agéncia nova que
possui caracteristicas Uinicas que podem otimizar o
processo de ATS, como o estimulo da participacdo da
sociedade durante o processo.
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Novo Norte ao Norte: Economia Digital e Servicificacao nos Pai-

ses Nordicos

O presente artigo da continuida-
de a série de reflexdes sobre mu-
dancas atualmente em curso na
paisagem econdmica europeia por
decorréncia do avan¢o do compo-
nente digital. Como nos artigos
anteriores, nossos debates trans-
correm dentro de um escopo si-
multaneamente tematico e geogra-
fico. Tomando por ponto de partida
os paises nordicos, avangcaremos
na tematizagdo do avancgo da par-
ticipacdo do setor terciario no PIB.
Sem o intuito de empreender uma
reflexdo exaustiva sobre o tema, o
presente artigo busca langar dire-
trizes norteadoras para reflexdes
futuras. Veremos, assim, a maneira

pela qual tal fendmeno pode ser
abordado por distintos enquadra-
mentos tedricos, cada qual redun-
dando na identificacdo de diferen-
tes implicagdes socioecondmicas
e distintas compreensdes sobre o
papel do digital na Economia.

1 Tema e Variagdo: a Narrativa da
Desindustrializacao

Em outubro de 2014, o entao pri-
meiro ministro finlandés Alexan-
der Stubb proferiu uma avaliacao
a respeito da posicdo de seu pais
na economia global. Afirmou entdo
o politico que o pais havia perdido
espaco consideravel nos mercados
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internacionais e via na Apple uma
das principais vilas na derrocada
dos dois setores-campedes locais:
“o iPhone matou a Nokia e o iPad
matou a industria finlandesa de
papel e celulose” (STUBB, 2014).

Airreverente constatacdo de Stubb
figura como porta de entrada para
a discussdo de um fendmeno ma-
croeconomico de larga envergadu-
ra: o incremento na participacao
do setor de servigos vis-a-vis o
setor industrial, bem como a im-
portancia do substrato digital em
tal processo. Um ponto de partida
fundamental de tal constatagao
advém da analise dos dados apre-
sentados na Figura 1:

Figura 1- Participacdo do Setor de Servicos (em % do PIB, 1995 - 2015)
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Fonte: Banco Mundial, tabulagdo prépria.
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Uma primeira leitura de tais dados
seria enxergar esse incremento do
setor de servicos sob o prisma da
Economia Internacional e da teoria
das vantagens comparativas. Em li-
nhas gerais, pode-se perceber que,
excecado feita a Noruega (cuja eco-
nomia é altamente dependente do
setor de petrdleo e gas), os demais
paises da regido registram tendén-
cia convergente. O incremento da
integracdo das cadeias produtivas
iniciada em meados da década de
1970 teria ocasionado um pro-
cesso de paulatina migragao das
atividades produtivas, outrora
centradas em areas desenvolvidas,
para paises em desenvolvimento.

O destaque dessa narrativa seria,
portanto, a desindustrializagdo das
. - 1

economias desenvolvidas.

E interessante compreender que
o incremento do substrato digital
teria nessa narrativa um papel es-
sencialmente transacional. As TICs
- sobretudo a expansao dos meios
de telecomunicac¢ao internacional
e o advento da internet - seriam os
agentes fomentadores das cadeias
produtivas globais. Embora cen-
tral, pode-se dizer que o compo-
nente digital ndo tem af primazia
sobre o analdgico: as vantagens
comparativas oferecidas pelos pa-
ises em desenvolvimento vis-a-

-vis as economias desenvolvidas
seriam os reduzidos custos regu-
latorios, energéticos e, sobretudo,
a mao de obra mais abundante e
barata.

2 Tema e varia¢ao: a narrativa da
servicificacdo

Obviamente, os proprios dados
apresentados no quadro acima
podem ser relativizados, indicando
o simplismo dessa primeira leitura.
De fato, a Figura 2 a seguir indica
que o incremento da participacao
do setor de servicos é uma tendén-
cia global:

Figura 2 - Participagdo do Setor de Servicos (em % do Valor Agregado do PIB, 1995 - 2015)
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Fonte: Banco Mundial, tabulagdo prépria.

Sem o intuito de promover um
exaustivo debate sobre a temati-
ca, podemos retornar as discus-
sdes referentes aos paises nor-
dicos entendendo-os como casos
paradigmaticos de uma tendéncia
ampliada. Uma primeira revisao
retoma, em chave qualificada, o

PAISES DESENVOLVIDOS

seccionamento das cadeias produ-
tivas. Para além do processo de ter-
ceirizagdo de atividades-meio ou o
outsourcing, Lind (2011) vé nesse
processo ndo um enfraquecimento
de grupos industriais dos paises
desenvolvidos, mas, pelo contrario,
o incremento na centralidade de
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grandes atores econémicos locais.
A explicacado de tal hipdtese reme-
te ndo apenas a doenga dos custos
proposta por William Baumol e
William Bowen nos anos 1960, mas
a uma espécie de reorientacao in-
terna das etapas produtivas e seu
subsequente registro contabil:
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Muitas industrias hoje incluem um
numero crescente de servicos nas
etapas de desenvolvimento, pro-
ducdo e comercializacdo de seus
produtos. Isso inclui tudo: de P&D
a servigos de TI, de publicidade e
servicos financeiros a logistica, de
consultoria juridica e treinamento
a educacdo. Um bem fabricado é
[cada vez menos] um “produto”
e cada vez mais um portador de
“servicos” que criam um adicional

de valor agregado.

A desindustrializacdo é, nesse sen-
tido, a realocacao estatistica das
atividades da empresa e o fato de
serem necessarios mais servicos
para a entrega de um bem fabricado
(idem, p.36).

Decorre dessa situacdo um feno-
meno correlato e, de certo modo,
invertido: a crescente participacdo
de atividades ndo industriais no
portfélio de conglomerados indus-
triais. O estudo da trajetéria recen-
te de empresas ndérdicas campeas
prové alguns elementos para esta
afirmacdo: é o caso da aquisicao
da gigante Telecom Alcatel-Lucent
pela produtora de equipamentos
finlandesa Nokia, o incremento
de atividades no universo da pro-
ducdo de conteudo audiovisual
por parte da sueca Ericsson. Nos
dois exemplos, temos indicios do
ja debatido processo de migracgdes
ao longo da cadeia de valor, seja
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por meio do emprego de modelos
de negbcio assimétricos, seja por
meio da adogao de estratégias de
convergeéncia digital.’

3 Reinventando a Floresta com
Dinheiro Digital

A afirmag¢ao de que a economia
global passa por uma reorientagado
em direcdo ao setor dos servicos é,
em si, vazia se indevidamente pro-
blematizada (FREEMAN, 2014). Se
a alocacdo de servicos financeiros
e cortes de cabelo dentro de uma
mesma rubrica unificada é pro-
blematica, dado o hiato em termos
de complexidade, materialidade e
agregacao dessas transacdes, nao
¢ menos descabido refletir sobre
0 abismo existente entre servicos
digitais e seus correspondentes
analogicos.

Novas solug¢des digitais percor-
rem os mais diversos setores e
segmentos, apontando maneiras
de monetizar distintas areas da
vida e da Economia a ponto de ser
possivel identificar um processo de
efetiva reinvenc¢do antropolégica.
O argumento ndo é irdnico: cinco
anos atras, Apple e Samsung dispu-
taram a “patente da roda” - neste
caso, o iconico “Click Wheel” da
iPod, langado em 2001. Igualmente
sintomaticos sdo novos servicos de
relacionamento digitais e mesmo
0 polémico servigo de aluguel de

monges budistas (“Obosan-bin”)
disponibilizado pela Amazon no
Japao.

Essa dimensdo etnografica da in-
flexdo digital tem condigoes de
alcangar o principal totem da cren-
¢a economica: o dinheiro. Curio-
samente, também nesse depar-
tamento podemos identificar o
protagonismo de iniciativas nor-
dicas. Nao bastassem as propostas
de supressao do dinheiro fisico
encampadas pelas autoridades mo-
netarias da Suécia e da Noruega,
também a Islandia - fortemente
afetada pela crise financeira de
2008 - advoga pelo iconoclasta
projeto de ado¢cdo de uma moeda
exclusivamente digital.

E cedo para compreender se tais
iniciativas tém condicdo de se tor-
narem hegemonicas na dinamica
financeira global. Que a Economia
Digital vem gerando impactos de-
sestabilizadores nas mais distintas
esferas da vida, contudo, nao resta
duvida. Diante das novas particu-
laridades econdmicas e de tantas
inflexdes no nivel humano mais
basico, ndo é descabido pensar na
necessidade de repensar as pro-
prias capacidades humanas. No
bojo de um novissimo capitalismo
cognitivo, um novo conjunto de
ferramentas e habilidades para
compreensao e acdo sobre o mundo
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se faz fundamental. Sera este, sem embargo, o tema da
proxima reflexao desta série.

Referéncias

FREEMAN, Alan. Twilight of the machinocrats: creative industries,
design, and the new future of human labour. In: VAN DER PIJL, K
(ed). The international political economy of production. Handbooks
of Research on International Political Economy series. Chelten-
ham: Edward Elgar, 2014.

LIND, D. The myths and reality of deindustrialization in Sweden: the
role of productivity. International Productivity Monitor, Ottawa,
Canada, v. 22, p. 29-43, 2011.

STUBB, Alexander. Entrevista concedida a CNBC. 13 de outubro
de 2014. Disponivel em: <http://www.cnbc.com/2014/10/13/
how-apple-prompted-this-countrys-downgrade.html>. Acesso
em: 5 dez. 2016.

1 Esse tipo de debate sobre a desindustrializagio foi curiosamente
reacendido no contexto da recente eleicdo de Donald Trump nos EUA
e da vitdria do Brexit em plebiscito no Reino Unido.

2 Por fim e, numa chave interpretativa mais ampliada, é possivel en-

xergar esse processo de descolamento das atividades produtivas do (*) Graduado em Ciéncias Econémicas e Doutor em Histéria Econémi-
setor secunddrio por um viés marxista. Uma série de autores, como ca pela USP. E pesquisador do Geopolitical Economy Research Group
Francois Chesnais, destaca o elevado grau de financeirizagdo e captura (GERG), da Universidade de Manitoba, Canadd e encontra-se atual-
de valor agregado para finalidades nao produtivas no bojo da atual mente sediado na Bélgica, onde trabalha com temas ligados a Econo-
reprodu¢do ampliada do capital. Uma vez mais, cabe perguntar-se o mia Digital e Economia Criativa.
locus do componente digital em tal narrativa. (E-mail: julio.moraes@usp.br).

mtormacoes ftipe dezembro de 2016

< F 5




temas de economia aplicada

Medidas Macroprudenciais no Brasil: Efeitos do Depdsito Com-
pulsério Sobre Produto e Estoque de Crédito da Economia

Esta é a primeira metade de um
artigo que busca estimar o efeito
do depdsito compulsorio sobre a
atividade econémica e o estoque de
crédito da economia.

1 Introducao

A crise de 2008 levou o mundo a
uma grande recessdo. Parte rele-
vante da crise recente foi causada
pelo baixo grau de regulamentacao
nos mercados financeiros mun-
diais, que possibilitaram, ndo so-
mente, o surgimento da crise, mas
sua expansao por todo o mundo.

Como uma forma de reagao a crise,
diversos paises no mundo, sobre-
tudo os desenvolvidos, fizeram o
uso de medidas macroprudenciais
na tentativa de regular os merca-
dos, principalmente os de capitais
e crédito.

Como apontado por Borio (2003),
as medidas macroprudenciais tém
como principal objetivo limitar
os riscos de crises financeiras
que levem a uma grande perda de
renda na economia como um todo.
Entretanto, apesar de sua finalida-
de como instrumento regulador, o
uso das medidas macroprudenciais
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acaba, também, tendo efeito sobre
a economia real.

Dentre as diversas medidas ma-
croprudenciais, a que possui maior
destaque por ser utilizada em
grande parte dos paises no mundo
ao longo de muitos anos, sao os de-
poOsitos compulsorios. Essa medida
busca regular a liquidez e reduzir o
risco no mercado de crédito. Entre-
tanto, apesar de sua natureza re-
gulatoria, elevagdes discricionarias
reduzem o crédito na economia,
como apresentado por Glocker e
Towbin (2015). Como o crédito é
um mecanismo relevante na de-
manda agregada da economia, essa
medida acaba tendo efeitos nega-
tivos sobre o produto e o investi-
mento da economia, como mostra-
do por Loungani e Rush (1995).

O Brasil também fez uso de me-
didas macroprudenciais tanto na
crise de 2008 quanto no periodo
pOs-crise na tentativa manter a
estabilidade do sistema financei-
ro. Segundo um estudo realizado
com analistas do mercado em fe-
vereiro de 2011, o efeito mediano
das medidas macroprudenciais foi
equivalente a um aumento de 75
pontos base na taxa de referén-
cia. Essa percencdo dos analistas

RAI DA SILVA CHICOLI (*)

estd de acordo com os resultados
encontrados por Glocker e Towbin
(2015), em que a utilizacao de de-
pésitos compulsoérios, importante
medida macroprudencial, serve de
complemento a politica monetaria.

Dentre as medidas adotadas no
Brasil, a principal foi a alteracao
dos depdsitos compulsérios na
tentativa de regular a liquidez no
mercado de crédito. No periodo
da crise, o Banco Central decidiu
reduzir os compulsoérios dos de-
positos a vista e a prazo, tendo
liberado, segundo o Banco Central
(2015), R$ 70 bilhdes para o sis-
tema financeiro ao reduzir o total
agregado recolhido de R$ 250 bi-
Ihdes para R$ 170 bilhoes.

Com a recuperacdo econdmica
do Brasil no pés-crise, o Banco
Central reverteu boa parte das
medidas adotadas para aumentar
a liquidez do sistema financeiro,
incluindo aumentar a aliquota dos
depositos compulsorios a vista e a
prazo.

Portanto, houve um aumento na
importancia, principalmente no
periodo p6s-crise, do uso de me-
didas macroprudenciais com o
obietivo de regular o sistema fi-
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nanceiro. Além disso, observamos
um aumento na utilizacdo dos de-
po6sitos compulsdrios, uma das
principais medidas macropruden-
ciais utilizadas ao redor do mundo,
como complemento a politica de
alteracdes na taxa de juros, princi-
palmente no caso brasileiro. Devi-
do a esse aumento, buscamos veri-
ficar neste artigo se ha evidéncias
de que o uso de depdsitos compul-
sorios afeta o produto brasileiro,
pois como apontado por Reinhart
e Reinhart (1999), como o depdsito
compulsorio é um tipo de imposto,
possui efeitos sobre a economia
real. Para isso, fizemos uso do mo-
delo de estimacao VAR Bayesiano
e verificamos o efeito por meio de
funcbdes impulso-resposta. Como
resultado, obtivemos que elevacoes
do depdsito compulsdrio levam a
reducdes no produto da economia
e no crédito agregado, que € o prin-
cipal canal de transmissdo para a
atividade econdmica.

Este artigo esta dividido em seis
secoOes, sendo esta introducao a
sua primeira. Na segunda secao
faremos uma revisao da literatu-
ra sobre as medidas macropru-
denciais, com destaque para os
depoésitos compulsoérios. Na ter-
ceira, faremos uma analise do uso
das medidas macroprudenciais no
Brasil. Depois apresentaremos o
modelo de estimacdo utilizado e as
variaveis utilizadas em nossas es-
timacoes. Na quinta se¢do apresen-
taremos os resultados e, ao final,
na sexta secdo, faremos uma breve
conclusio.'

2 Revisao de Literatura

Apébs termos mostrado na intro-
ducdo os principais motivos pelos
quais o estudo realizado neste
artigo é relevante, faremos, nesta
secdo, a revisdo da literatura para
o uso de medidas macropruden-
ciais e uso de depositos compulsé-
rios analisando os trabalhos reali-
zados tanto para o mundo quanto
para o Brasil.

E importante verificar que apesar
de essas medidas serem utilizadas
por muitos anos, apenas no peri-
odo pés-crise, quando houve um
grande aumento na sua utilizacdo,
comegou a surgir uma série de tra-
balhos abordando o tema.

2.1 Revisdo da Literatura para as
Medidas Macroprudenciais

Esta subsecdo procura analisar os
trabalhos realizados sobre medi-
das macroprudenciais verificando
as medidas adotadas e os resulta-
dos obtidos para o mundo e para
o Brasil.

Borio (2003) indica que, para au-
mentar a protecdo do sistema re-
gulatério mundial, é importante
adotar medidas macroprudenciais
mais restritivas. Além disso, o
autor compara as medidas macro
e microprudenciais que coexistem
no sistema financeiro. O autor con-
clui que medidas macroprudenciais
podem ter uma relacdo comple-
mentar com a politica monetaria,

1 Fe -r; f ‘.I

mas sdo necessarios mais estudos
para verificar todo o efeito da atu-
acao conjunta dessas politicas.

Hanson, Kashyap e Stein (2010)
afirmam que apds a crise financei-
ra de 2008 as medidas micropru-
denciais acabaram dando lugar as
macroprudenciais, pois aquelas
seriam menos eficientes do que
estas, o que acabou sendo um dos
causadores da crise. Logo, ha uma
tendéncia a deixar de observar os
individuos individualmente e co-
mecar a analisar o sistema como
um todo para verificar potenciais
riscos sistémicos e fraquezas.

Lim et al (2011) utilizam dados
de 49 paises para verificar a efe-
tividade dos instrumentos ma-
croprudenciais em reduzir o risco
sistémico ao longo do tempo. Os
resultados indicam que muitos dos
mais frequentes instrumentos sdo
efetivos em reduzir os efeitos do
ciclo econdmico e sua efetividade
depende da origem do choque no
setor financeiro. Ao final, os au-
tores sugerem os instrumentos
macroprudenciais mais recomen-
dados para lidar com problemas
economicos especificos.

Terrier et al (2011) analisam a uti-
lizacdo de diversas medidas macro
e microprudenciais utilizadas por
paises da América Latina para lidar
com as mudang¢as na economia.
Dentre as diversas medidas utili-
zadas temos: exigéncia de capital e
razdo de alavancagem; exigéncias
de liquidez; depositos compul-
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sorios. Os autores argumentam
que as medidas microprudenciais,
quando ajustadas ao ciclo econémi-
co, servem para propositos macro-
prudenciais. Todas as medidas sdo
analisadas e os autores concluem
que algumas delas possuem efeitos
significantes sobre a economia,
mas todas acabam gerando algum
tipo de distor¢do no mercado.

Sales e Barroso (2012) analisam
e discutem as medidas macropru-
denciais e monetarias adotadas no
Brasil no periodo de 2009-2010.
Além disso, analisam como as po-
liticas adotadas pelos paises de-
senvolvidos em 2011-2012 impac-
taram a economia dos emergentes
e como o Brasil, em especial, pode
utilizar medidas macroprudenciais
para lidar com esse contexto. Os
autores concluem que medidas ma-
croprudenciais, incluindo controle
de capital, intervencdo do cambio
e acumulo de reservas possuem
um bom retorno em um ambiente
de elevada liquidez no mercado
global.

Reinhart e Rogoff (2013) fazem
uma analise histdrica da atuacgao
do Federal Reserve. Com a crise e
os multiplos objetivos da econo-
mia, hd uma necessidade de multi-
plos instrumentos para atendé-los.
Nesse sentido, politicas como al-
teracoes nos depositos compulso-
rios e nas obrigacdes de margens
financeiras podem ressurgir para
auxiliar no atendimento desses
multiplos objetivos.
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Segundo Souza (2015), o acordo
de Basileia III tem como principal
objetivo aprimorar e corrigir as
inconsisténcias do sistema finan-
ceiro que acabaram resultando na
crise de 2008 e, com isso, aumentar
a resiliéncia do sistema financeiro
e evitar o surgimento de novas cri-
ses. O Brasil buscou ndao somente
com a adoc¢ao do novo acordo da
Basileia, mas principalmente, por
meio de medidas macropruden-
ciais, tornar seu sistema financeiro
menos passivel de crises, além de
convergir para as novas regras in-
ternacionais.

2.2 Revisdo da Literatura para
Depdsitos Compulsdrios

Nesta subsecao, iremos analisar os
trabalhos realizados sobre a im-
portancia dos depdsitos compulso-
rios com a finalidade de regulacdo
do sistema financeiro e seus efeitos
sobre a economia como um todo.
Os trabalhos analisados focam em
estudos realizados para diversos
paises do mundo e alguns deles
darao destaque ao caso brasileiro.

Reinhart e Reinhart (1999) mos-
tram que como muitos paises em
desenvolvimento realizaram in-
tervengdes no mercado de moeda
estrangeira, realizaram alteragdes
nos depoésitos compulsérios de
forma a compensar essas interven-
¢oes. Como os compulsoérios, por
serem um tipo de imposto, afetam
a economia real e os seus efeitos
dependem de quem paga essa taxa.

Ao final, concluem que tanto as
taxas de depdsitos quanto de em-
préstimos sao afetadas por mudan-
¢as no deposito compulsério.

Montoro e Moreno (2011) analisam
a utilizacao de depdsitos compulsé-
rios pelos Bancos Centrais da Amé-
rica Latina com objetivos moneta-
rios ou de estabilidade financeira.
Com a quebra do Lehman Brothers,
os paises reduziram fortemente
suas aliquotas de compulsérios na
tentativa de reativar a economia
como complementar a utilizacao
da politica monetaria. Entretan-
to, essa complementaridade pode
levar ao aumento nas distorg¢des
do sistema financeiro elevando o
aumento no custo de crédito e re-
ducdo na intermediagdo financeira.

Donelian (2012) analisa como as
alteragdes realizadas nos depdsitos
compulsérios a vista e a prazo e
no requerimento de capital afeta-
ram as operagoes de crédito para
pessoas fisicas na compra de auto-
moveis. Como resultados, o autor
obteve que a redugao nos compul-
sorios nos depositos a prazo em
2008 teve um efeito estatistica-
mente significante no aumento da
oferta nas operacgdes de crédito,
enquanto o aumento no compul-
sorio realizado em 2010 levou a
uma reducdo na oferta dessas ope-
racoes. Além disso, o aumento no
requerimento de capital reduziu a
oferta de crédito para as operacoes
de financiamento de carros, além
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de reduzir o prazo médio, reduzin-
do o risco do sistema.

Portugués (2013) analisa como o
depo6sito compulsoério, por meio
de um modelo VAR, afeta o pro-
duto, inflagdo, volume de crédito
e taxa dos empréstimos no Brasil
e na Coléombia. Para verificar o
impacto a autora utiliza fungao
impulso-resposta e decomposicao
da variancia. Ao final, conclui que
existe diferenca na transmissao do
efeito do compulsério entre os dois
paises.

Glocker e Towbin (2015) compa-
ram os efeitos macroecondmicos
da elevacdo da taxa de juros e cho-
ques nos depdsitos compulsorios
por meio de um vetor estrutu-
ral autorregressivo para o Brasil.
Como resultado, os autores obti-
veram que elevagdes de ambos os
instrumentos reduzem o crédito
na economia. Para outras variaveis,
choques nos depdsitos compulso-
rios levam a depreciacdo cambial,
aumento no saldo em conta-cor-
rente e nos pre¢os da economia.
Portanto, ao final, os autores con-
cluem que os depédsitos compulsd-
rios sdo complementares a politica
de taxa de juros.

Vinhado e Divino (2015) investi-
gam as relacdes entre as politicas
monetarias e macroprudenciais e o
setor bancario da economia brasi-
leira. Os autores estimam um VAR
em painel com 56 instituicdes fi-

nanceiras entre 2001 e 2013. Como
resultado observam que ha uma
influéncia da politica monetaria e
macroprudencial sobre o nivel de
exposicdo a riscos financeiros, ca-
pital e estabilidade financeira. Os
instrumentos sdo complementares
na estabilidade da inflagao. Além
disso, apontam a importancia da
exigéncia de capital como instru-
mento de manutencdo da estabili-
dade financeira.

3 Utilizacao de Medidas Macro-
prudenciais e Depdsitos Com-
pulsdrios no Brasil

a) Uso de medidas macro-
prudenciais na crise e no
pOs-crise

Assim como vem ocorrendo ao
redor do mundo, o Brasil também
vem ampliando a utilizacao de me-
didas macroprudenciais na tenta-
tiva de aperfeicoar seu sistema re-
gulatorio e reduzir a probabilidade
de riscos sistémicos na economia.
A adocdo dessas medidas, assim
como ocorreu ao redor do mundo,
ampliou-se com o advento da crise
de 2008.

Na crise de 2008, o Banco Central
adotou uma série dessas medidas
para reduzir os efeitos desta sobre
o Brasil.

Para evitar a reducdo na oferta de
doélares na economia, houve leildes

~
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de venda de divisas e leildes de
venda com recompra. Nesse peri-
odo de maior stress na economia,
foram vendidos US$ 14,5 bilhdes no
mercado pronto e US$ 11,8 bilhdes
com compromisso de recompra.’
Além disso, foram realizados em-
préstimos de reservas com o obje-
tivo de prover liquidez para o co-
mércio exterior brasileiro. Aliado a
acdo no mercado de ddlares a vista,
o Banco Central também atuou por
swaps cambiais no mercado de de-
rivativos.

Devido ao temor de uma reducao
na oferta de crédito na economia,
o Banco Central realizou uma re-
ducdo nos depdsitos compulsérios
a vista e a prazo e na exigibilidade
adicional. A crise gerou, também,
uma concentracdo de depésitos em
institui¢cdes de grande porte, o que
poderia levar a insolvéncia insti-
tuicdes de menor porte. Para isso,
o BC criou incentivos para que as
grandes instituicbes comprassem
ativos das pequenas, elevando a
liquidez destas. Houve, também,
alteragdes nas operacoes de redes-
conto, ampliando o prazo dessas
operacgoes e a acao do BC.

Para ampliar a segurancga do siste-
ma, foi criado o Depésito a Prazo
com Garantia do FGC (DPGE) que
levou a recuperacado das emissoes
de instituicoes de menor porte.

Com a adog¢ao dessas medidas, o
Banco Central e o governo conse-
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guiram evitar um estrangulamento na oferta de cré-
dito interno e quebra de pequenas instituicdes, além
de proverem recursos em ddlares.

Porém, com a recuperagao da economia no ano de
2010, diversas dessas medidas foram revertidas e ou-
tras medidas macroprudenciais foram adotadas para
evitar uma elevada expansao do crédito que colocasse
em risco o sistema financeiro.

Dentre as principais medidas adotadas no mercado de
crédito, o Banco Central elevou a aliquota de depdsi-
tos compulsorios a vista e a prazo e de exigibilidade
adicional, além do maior requerimento de capital para
determinadas operagdes de crédito para pessoas fisi-
cas com prazos superiores a 24 meses.’ Essas medidas
tiveram efeito relevante sobre as operagoes de crédito
a pessoas fisicas, levando a uma redugao destas no ano
de 2011*e a distor¢des no mercado de crédito, como
apontado por Prates e Cunha (2012).

Em 2011, o governo elevou o Imposto sobre Operagdes
Financeiras (IOF) sobre as operagdes de crédito para
pessoas fisicas de 1,5% para 3% e aumentou o per-
centual minimo de pagamento da fatura de cartoes de
crédito.

Para minimizar a valorizacao cambial houve aumento
no Imposto sobre Operacdes Financeiras (IOF) para
6% para empréstimos tomados no exterior, além do
aumento deste imposto para compra de ativos de
renda fixa e sobre derivativos cambiais e compras de
cartdo de crédito no exterior.

Com a desvalorizagdo cambial recente, o governo sus-
pendeu essas medidas.

b) Uso de Depdsitos Compulsérios no Brasil
Dentre todos os instrumentos das medidas macropru-

denciais, o que mais foi utilizado ao longo dos anos no
Brasil foi o depdsito compulsério.
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Os depdsitos compulsorios sdo “considerados como ins-
trumento de politica monetdria, mas tém sido também
utilizados como instrumento de preservagdo da estabili-
dade financeira. Os depdsitos compulsorios produzem os
seguintes efeitos sobre as condigées monetdrias:

e influenciam o multiplicador monetario, ampliando
ou reduzindo o volume de recursos que os bancos
podem transformar em crédito para a economia e,
dessa forma, controlam a expansdo dos agregados

monetarios;

e criam demanda previsivel por reservas bancarias, o
que assegura maior eficiéncia ao Banco Central em

sua atuacdo no mercado monetario.

No Brasil, os percentuais de recolhimento do depdsito
compulsdrio tém sido definidos pelo Banco Central com o
intuito de preservar a estabilidade e a solidez do Sistema
Financeiro Nacional, permitindo o crescimento sustentado
do crédito. Os efeitos dos recolhimentos compulsérios sdo
considerados por ocasido da decisdo de politica monetdria,
pelo Copom.” (BANCO CENTRAL, 2015, p.2)

Atualmente, estdo em vigor os depositos compulso-
rios sobre recursos a vista; recursos a prazo; encaixe
obrigatdrio sobre recursos de depdsitos de poupanca;
compulsério sobre recursos de depdsitos e de ga-
rantias e realizadas; e exigibilidade adicional sobre
depdsitos.

O calculo do compulsdrio segue a seguinte formula:
Exigibilidade=Base de calculo * Aliquota, em que:

Base de calculo =(EV5 R + Periodo de calculo) — Deducdes

didric
Em que VSR significa valores sujeitos a recolhimento.

Além dos seus objetivos de regulacdo do sistema fi-
nanceiro eles também tiveram importancia e relevan-
cia distinta ao longo dos anos conforme apresentado
por Cavalcanti e Vonbun (2013), que identificaram
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quatro periodos distintos no uso dos depdsitos com-
pulsdrios no Brasil apds o Plano Real. No primeiro pe-
riodo, de 1994 a 1998, ele foi utilizado para estabilizar
a oferta monetaria, o crédito e a paridade cambial. De
1999 a 2004, eles foram menos utilizados e tiveram o
intuito de reforcar os ciclos de aperto e afrouxamento
monetario. Entre 2004 e 2008, suas alteragdes foram
marginais e sem um objetivo especifico. A partir da

crise de 2008, eles voltaram a ter relevancia com o
objetivo principal de prover liquidez para os bancos,
especialmente as instituicdes financeiras de menor
porte, além de reforcar a politica de juros e de direcio-
namento de crédito.

Abaixo, é apresentado um grafico que mostra como a
aliquota do compulsoério se alterou ao longo dos anos.

Figura 1- Aliquota de Compulsério Determinada pelo BC’
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Fonte: Banco Central do Brasil.

O depo6sito compulsoério a vista, aquele que nao é re-
munerado pelo Banco Central, é sempre o maior na
série, com inicio em outubro de 2001, atingindo seu
valor maximo entre o fim de 2002 e 2003, quando

alcancou 68%.
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Para os encaixes obrigatérios de poupanca, os valores
nao se alteram muito ao longo da série, enquanto para
os depdsitos a prazo, grande parte das mudangas esta
relacionada a alteragdes na exigibilidade adicional.

Apresentamos a seguir os valores de recolhimento de
compulsoério
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Figura 2 - Evolugdo do Recolhimento de Compulsério por Modalidade (em BilhGes de R$)
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Fonte: Banco Central do Brasil.

Como é possivel observar pela figura acima, ha uma
elevada redug¢do no recolhimento de compulsério em
outubro de 2008, associado as medidas de aumento
de liquidez utilizadas pelo Banco Central e que foram
descritas anteriormente.

Apoés a normalizagdo da liquidez no mercado interno,
o Banco Central recompos a aliquota de compulso-
rio nos anos de 2010 e 2011 na tentativa de reduzir
o risco das operagdes de crédito na economia. Com
isso, o recolhimento atingiu o valor maximo da série
em janeiro de 2012, quando alcangou R$ 446 bilhges.
Em fevereiro de 2016, o recolhimento de compulsério
estava em R$ 413,7 bilhoes, sendo R$ 75,4 bilhdes em
recursos a vista, R$ 127,1 bilhoes em depésito de pou-
panca, R$ 115,4 em depositos a prazo e R$ 95,7 bilhdes
em exigibilidade adicional.

E interessante notar o aumento no recolhimento de
depositos de poupanca apesar de a aliquota pouco se
alterar ao longo do tempo. Esse movimento se deve ao
aumento do estoque de recursos na poupanga ocorri-
do nos ultimos anos.
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Crise Fiscal nos Estados: Trajetdria do Gasto e Comportamento

Individual

1 Introducdo

A proposta do trabalho é explorar
a trajetoria de gasto nos Estados
que possui importancia para ex-
plicar os problemas fiscais que se
tornaram mais evidentes no biénio
2015-16. Os casos de maior gravi-
dade sdo verificados na decretacao
de calamidade publica nos Estados
do Rio de Janeiro (junho/2016), Rio
Grande do Sul (novembro/2016)
e Minas Gerais (dezembro/2016).
Ao mesmo tempo, em setembro
de 2016, Estados das regides
Norte, Nordeste e Centro-Oeste
ameacaram decretar situagao de
calamidade publica devido aos
problemas fiscais (ver AGENCIA
BRASIL, 2016). A justificativa dada
foi a queda da receita, acompa-
nhada pela manutencao ou reducao
menos que proporcional da despe-
sa, implicando dificuldades em
honrar os compromissos de gastos.

A particularidade nos governos
estaduais é que possuem menor
flexibilidade para se ajustar as
flutuagdes econdmicas, oriundas
das determinagdes da estrutura
federativa e set de regras fiscais.
Portanto, os governos estaduais
sdao incentivados a realizar um
ajuste fiscal de curto prazo, cujo
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foco inicial é o corte de investimen-
to por ser o item mais flexivel do
orcamento, seguido pela restricdo
de gasto em custeio e funcionalis-
mo. Além disso, buscam-se fontes
extraordinarias de receita como,
por exemplo, securitizacdo da di-
vida ativa, elevagao de taxas de
servicos publicos e de aliquotas
de impostos locais. Nas situacoes
extremas, ocorre atraso no paga-
mento de fornecedores, salarios e
aposentadorias.

A dificuldade de ajustamento da
despesa nos Estados reproduz de
forma mais intensa a logica ve-
rificada no governo central, cujo
gasto tende a ser mais rigido do
que a receita e apresenta tendén-
cia de crescimento ao longo do
tempo (ver BENICIO; RODOPAU-
LOS; BARDELLA, 2015; AFONSO;
SOARES; CASTRO, 2013; ALSTON
et al., 2009; GIAMBIAGI, 2008).
Além disso, a fragilidade institu-
cional e das regras fiscais no nivel
local incentiva o comportamento
pro-ciclico da despesa (ver ARENA;
REVILLA, 2009; ARAUJO; PAES,
2015; STURZENEGGER;WERNECK,
2006). Nesse ambiente, o resultado
primario positivo e a sustentabi-
lidade fiscal sdo viaveis caso a re-
ceita cres¢a em taxas maiores do
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que a despesa. No entanto, esse ar-
ranjo constitui um equilibrio fragil
que pode ser rompido pela queda
continuada da receita.

2 Evolugao do Gasto

A trajetoria da receita e da despesa
primaria em termos agregados in-
dica maior participacdo em relacao
ao produto nacional, cujo aumento
foi de cerca de um ponto (de 11,5
para 12,5). Ao mesmo tempo, ob-
servamos que a receita primaria
se manteve acima da despesa pri-
maria entre 2000 e 2013, sendo
mais intensa entre 2003 e 2008,
0 que pode ser atribuido a maior
formalizacdo da economia, cres-
cimento econémico e reformas da
década de 1990, e introducdo da
Lei de Responsabilidade Fiscal (n®
101/2000). Ap6s 2008, a participa-
¢do da receita primaria em relacdo
ao produto apresentou tendéncia
de queda que pode ser atribuida
a fatores como: esgotamento da
formalizacdo da economia; maior
volatilidade no comportamento do
produto local e nacional; politica
econdmica do governo central mais
propensa as desoneracdes fiscais e,
em paralelo, beneficios tributarios
locais.
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Grdfico 1- Receita e Despesa Primdria dos Estados: 1997-2015 (em % do PIB Nacional)
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de crédito e alienagoes).

O descolamento entre receita e despesa pode ser
atribuido a diferenca de reagdo em relacao as flutua-
cOes econdmicas apos 2008. A receita foi afetada
negativamente devido a reducao da taxa de cres-
cimento ou recessdo local e nacional, acentuada
devido as fontes de receita propria e pelo fato de
as transferéncias federativas terem como principal
origem impostos indiretos que sao mais volateis. A
despesa possui maior rigidez justificada pela pre-
senca de vinculagdes de receita, obrigagdes de gasto
acordadas no nivel federativo, itens de despesa que
ndo podem ser ajustados em termos nominais, es-
pecialmente funcionalismo estadual ativo e inativo.
Em parte, o descolamento entre receita e despesa
foi compensado pelas operacdes de crédito prove-
nientes de bancos publicos (Banco do Brasil, Caixa
Econdmica Federal, BNDES, principalmente) que
dependem da politica econdmica do governo central
e, a0 mesmo tempo, foram afetados negativamente
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pela mudanca de direcionamento e ajuste fiscal no
biénio 2015-16.

O problema na andlise agregada é ndo incorporar
heterogeneidade e assimetria presentes na organi-
zacdo federativa como, por exemplo, o tamanho do
produto, renda per capita, populacdo e demografia,
caracteristicas geograficas e instituicdes locais.
Esses elementos contribuem para dinamicas parti-
culares e diferentes intensidades da crise fiscal. Na
analise individual, os Estados nas regides Norte e
Nordeste tendem a apresentar maior participacao
da despesa total e primdaria em relacdo ao produto
local do que os Estados das regides Centro-Oeste,
Sudeste e Sul. A justificativa é que os Estados de
menor renda recebem transferéncias federativas
como forma de contribuir para reduzir assimetrias
e diferencas de desenvolvimento. Na desagregacao
dos itens que formam despesa, observamos maior
participacao do gasto com pessoal e encargos.
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Tabela 1 - Principais Componentes da Despesa: 2012 (em % PIB Local)

Corrente
UF Nl e Total Priméria Cenponelics Investimentos Amortizagdes
(em R3) et sl Juros e encargos Qutros
encargos
Norte
AC 12.626,34 48,37 44,54 37,32 20,80 1,23 15,29 8,46 2,60
AM 17.139,87 18,96 18,15 16,06 8,12 0,28 7,66 2,37 0,53
AP 14.493,60 36,48 35,87 29,28 18,77 0,24 10,27 6,83 0,37
PA 11.575,32 16,38 15,75 14,75 8,87 0,22 5,66 1,22 0,41
RO 17.198,16 20,16 19,23 18,10 9,57 0,41 8,13 1,54 0,53
RR 15.266,64 38,45 36,71 30,78 15,48 0,72 14,58 6,65 1,03
TO 13.385,99 29,61 28,43 25,93 15,46 0,37 10,10 2,87 0,80
Nordeste
AL 9.009,49 22,16 19,56 17,90 10,34 0,89 6,67 2,55 1,70
BA 11.213,84 18,11 17,19 16,14 8,63 0,31 7,20 1,36 0,62
CE 10.345,21 18,46 17,42 15,25 8,31 0,27 6,66 2,45 0,76
MA 8.734,27 19,10 17,09 16,35 8,39 1,19 6,76 1,94 0,81
PB 9.972,43 19,70 18,81 17,13 11,31 0,30 5,51 1,98 0,59
PE 12.842,73 20,85 20,08 17,86 9,78 0,31 7,77 2,54 0,46
Pl 8.110,04 26,65 22,58 19,88 10,34 0,53 9,02 3,22 3,54
RN 11.844,78 21,97 21,13 19,75 10,89 0,22 8,64 1,60 0,61
SE 12.815,03 23,56 22,33 21,34 14,96 0,47 5,91 1,46 0,76
Centro-Oeste
DF 62.790,39 9,24 9,06 8,05 5,06 0,09 2,91 1,09 0,09
GO 19.537,07 14,07 12,41 11,56 7,46 0,77 3,33 1,62 0,90
MS 21.326,81 18,51 17,07 15,87 9,15 0,39 6,32 1,60 1,05
MT 25.751,73 16,26 13,89 13,09 7,54 0,26 5,28 1,06 2,11
Sudeste
ES 28.297,48 11,95 11,34 8,93 6,15 0,15 2,64 2,55 0,46
MG 19.736,61 15,58 15,00 13,70 6,68 0,58 6,43 - -
RJ 30.983,28 12,66 11,69 11,06 3,26 0,52 7,28 1,15 0,44
SP 32.552,21 12,29 11,40 11,08 4,12 0,55 6,42 0,86 0,34
Sul
PR 23.457,18 11,13 10,61 10,23 5,65 0,27 4,31 0,64 0,26
RS 24.973,12 14,48 13,51 13,61 8,49 0,54 4,58 0,44 0,43
SC 27.103,90 10,20 8,39 8,74 5,42 0,93 2,40 0,57 0,89

Fonte: Dados extraidos da Secretaria do Tesouro Nacional e do IBGE; tabela elaborada pelo autor.

Para a analise empirica utilizamos o modelo que estabelece o compor- Onde, i representa o Estado e t o
tamento de curto e longo prazos da despesa (ver AKITOBY et al,, 2006). ano, G, a despesa, ¥, o produto
Assim, temos: local, it constante, # termos de
troca do Estado como variavel de
controle, &, o termo erro. O coefi-
ciente {3, indica o comportamento
Ou, como especificagdo alternativa: ciclico e o efeito voracidade (vora-
city effect), y cointegracao, 6 rela-
¢do de longo prazo. A estimacdo é

AlogG, = u+ Baalog, + yllogG,_, — dlogY, ] +logh, + &, (1)

AlagG,, = i+ Fadlogl, + vioegG,. i —¥vilog¥,  +log@, + 5, (2]
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realizada por Pooled Mean Group - PMG (ver BLACK-
BURNE; FRANK, 2007; PESARAN; SHIN; SMITH,
1999). Como metodologia alternativa, utilizamos
GMM Arellano-Bond. Os dados consistem na despesa
e seus principais componentes foram disponibiliza-
dos pela Secretaria do Tesouro Nacional, produto
local divulgado pelo IBGE, abrangendo o periodo
entre 1997 e 2012, padronizados para termos per
capita, precos de 2012 obtidos a partir do deflator
IGP-DI e transformados em log.

Os resultados sugerem o maior tamanho do governo
identificado na despesa total e primaria, cujo gasto
com pessoal e encargos apresenta maior coefici-
ente. Dessa forma, o maior coeficiente da despesa
com pessoal e encargos e sua maior participacado
comprimem os demais itens de despesa. No curto
prazo, o efeito voracidade € mais intenso para o item
pessoal e encargos na medida em que é maior que a

unidade e que as demais despesas.

Tabela 2 - Comportamento da Despesa nos Estados vs. Produto Local: 1997-2012

v - Total Primaria Corrente Pessoal e encargos Investimento
ar. oef.
GMM PMG GMM PMG GMM PMG GMM PMG GMM PMG
-1,089*** -0,645*** -1,378*** -0,826*** -1,151%** 0,354*** -2,388** -1,779%* -3,275** -0,241
Constante it
(0,335) (0,070) (0,318) (0,073) (0,310) (0,053) (0,459) (0,125) (1,582) (0,059)
Y P 0,973*** 0,910*** 1,040 0,973*** 0,951*** 0,822*** 1,356*** 1,240 0,933*** 0,934***
13 1]
' (0,078) (0,061) (0,060) (0,062) (0,045) (0,052) (0,148) (0,012) (0,302) (0,249)
: 1,174 -0,791*** -1,086*** -0,747** -0,857*** -0,482%** -1,201** -0,558*** -1,196*** -0,769**
(t—1 ¥
' (0,125) (0,069) (0,100) (0,057) (0,108) (0,062) (0,048) (0,037) (0,108) (0,062)
v 5 1,247 1,211 0,962*** 1,446 1,480***
Lol 4 (0,157) (0,135) (0,127) (0,114) (0,420)
1,062*** 1,012 1,114 1,074** 1,113 0,970*** 1,204*** 1,483*** 1,237 0,587***
Longo prazo (6)
(0,061) (0,042) (0,063) (0,052) (0,086) (0,074) (0,095) (0,116) (0,284) (0,195)
Wald test 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Sargan test 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
AR(1) 0,006 0,000 0,000 0,006 0,000
AR (2) 0,598 0,134 0,124 0,048 0,008
Instrumentos 125 - 125 125 - 125 - 125
Observagdes 405 432 403 430 405 432 405 432 402 429

Nota: *** valor-p <0,010; ** valor-p <0,050; * valor-p <0,100; GMM estimado por Arellano-Bond com erros robustos; na estimagao por GMM o coeficiente de longo prazo
(8) foi obtido pela combinagéo nao linear de y*8 dividido por y; estimagao por PMG toma como base especificagao (1) e a GMM Arellano-Bond, a especificaco
(2); estimagé@o com base no produto nacional apresenta coeficientes similares; a significancia do coeficiente y sugere que existe cointegragao entre produto

local e despesa.

mtormacoes ftipe

dezembro de 2016

< F 5




temas de economia aplicada

Na andlise do comportamento individual para os Es-
tados utilizamos PMG para obter os coeficientes de
curto prazo (f3,). A despesa total possui maior vo-
latilidade para os Estados na regidao Nordeste, além
de Goias e Sao Paulo, que indica a presenca do efeito
voracidade pelo coeficiente ser maior que a unidade.
A despesa primaria e a corrente apresentam coefi-

apresentam coeficientes mais elevados e signifi-
cativos em relacdo aos demais itens e da despesa
primaria, especialmente para os Estados das regides
Nordeste e Sudeste. Em relacdo aos investimentos,
temos dificuldade em encontrar significancia para
a maioria dos Estados, exceto Paraiba, Para, Tocan-
tins, Espirito Santo e Sdo Paulo. Os demais itens de
gasto analisados sugerem maior volatilidade para
saude e saneamento, educagao e cultura, mas com
dificuldades em encontrar significancia em relagao
as flutuacdes do produto local.

cientes maiores do que a despesa total, sugerindo
que os gastos reais respondem mais intensamente
as flutuacdes econdmicas. Na desagregacao dos
componentes, os dispéndios com pessoal e encargos

Tabela 3 - Comportamento Individual da Despesa nos Estados vs Produto Local: 1997-2012

L Pessoal e . Assisténcia social Salde e Educacéo e
UF Total Priméaria Corrente encarqos Investimentos e previdéncia T cultgra
Norte
AC 0,896 (0,32)"* 0,990 (0,33)** 0,500 (0,25)** 0,661 (0,29)** 2,891 (1,78) 3,884 (2,43) 0,866 (0,33)*** 0,746 (0,37)**
AM 0,816 (0,25)** 0,804 (0,28)*** 0,767 (0,23)*** 0,664 (0,51) 1,010 (0,91) -0,165 (0,99) 1,564 (1,20) 0,911 (0,24)**
AP 1,098 (0,23)** 1,102 (0,24)** 1,021 (0,20)*** 1,153 (0,30)*** 1,258 (0,78) 1,282 (1,24) 1,309 (0,54)** 0,833 (0,23)***
PA 0,856 (0,17)"* 0,908 (0,18)*** 0,602 (0,17)*** 0,459 (0,28)* 1,265 (0,74)* -0,012 (0,28) 0,993 (0,38)*** 0,598 (0,28)**
RO 1,139 (0,56)** 1,289 (0,62)** 0,870 (0,53)* 0,884 (0,24)*** 1,226 (1,62) 1,397 (1,74) 1,865 (0,86)** 0,769 (0,17)**
RR 0,708 (0,44) 1,199 (0,56)** 0,802 (0,36)** 0,428 (1,30) 0,560 (1,83) 2,228 (1,64) 1,158 (0,60)* 1,015 (0,35)**
TO 0,724 (0,20)** 0,767 (0,22)** 0,681 (0,19)*** 0,669 (0,33)** 1,592 (0,89)* -0,442 (0,84) -0,232 (0,76) 0,589 (0,26)**
Nordeste
AL 0,911 (0,54) 0,825 (0,53) 0,977 (0,44)* 1,830 (0,60)*** -1,020 (1,40) 1,085 (0,86) -0,398 (1,74) 0,240 (0,56)
BA 0,734 (0,38)* 0,760 (0,39)** 1,011 (0,24)** 1,250 (0,33)*** -0,528 (1,22) 2,703 (1,47)* 1,405 (0,51)** 0,260 (0,34)
CE  1,463(0,30)** 1,524 (0,27)*** 0,924 (0,20)** 1,698 (0,33)*** 1,538 (1,04) 1,175 (0,32)*** 1,259 (1,24) 1,575 (0,40)**
MA 1,103 (0,46)** 1,159 (0,52)** 1,118 (0,32)*** 1,321 (0,55)** 1,019 (1,93) 1,512 (0,94) 3,932 (1,50)*** 0,297 (0,73)
PB 1,186 (0,22)** 1,240 (0,26)** 1,044 (0,24)*** 2,241 (0,87)*** 2,356 (1,35) 0,685 (0,61) 1,322 (0,83) 0,679 (0,49)
PE 1,130 (0,48)** 1,159 (0,47)** 0,983 (0,26)** 1,320 (0,37)*** 1,367 (1,58) 5,777 (2,36)** 3,573 (1,322)*** 1,853 (0,35)**
Pl 1,180 (0,28)** 1,382 (0,29)** 1,238 (0,26)*** 1,045 (0,70) 2,458 (1,84) 1,947 (1,17)* 2,373 (1,10)* -0,0,28 (0,92)
RN 0,888 (0,26)*** 0,904 (0,33)** 0,848 (0,18)** 1,076 (0,36)*** 0,343 (1,28) 0,254 (0,71) 0,399 (0,49) 0,222 (0,50)
SE  0,978(0,25*** 1,000 (0,26)"** 0,999 (0,17)*** 1,527 (0,42)*** 0,686 (1,10) 1,204 (0,43)*** 1,058 (0,31)*** 0,867 (0,30)***
Centro-Oeste
DF 0,927 (0,43)** 0,954 (0,43)** 0,978 (0,51)* 2,539 (0,80)*** 0,180 (0,80) 2,012 (0,66)*** 1,753 (0,71)** 2,073 (0,83)**
GO  1,327(0,28)** 1,493 (0,39)*** 1,477 (0,38)*** 2,368 (0,39)*** -1,594 (1,70) 0,675 (0,47) 1,748 (1,14) 1,014 (0,32)***
MS 0,888 (0,25)** 0,788 (0,29)"* 0,664 (0,15)** 1,111 (0,32)** -0,492 (1,39) 1,583 (0,46)*** -0,892 (1,09) -0,076 (0,63)
MT 0,114 (0,14) 0,211 (0,18) 0,314 (0,13)** 0,874 (0,32)*** -0,360 (0,88) 0,532 (0,35) 0,604 (0,42) 0,789 (0,31)***
Sudeste
ES 0,863 (0,23)"** 0,960 (0,24)*** 0,913 (0,21)*** 1,295 (0,53)** 0,974 (0,41)* -0,139 (0,19) 0,909 (0,39)** 1,345 (0,48)***
MG 0,561 (0,28)** 0,594 (0,33)* 0,656 (0,20)*** 1,510 (0,47)"* 0,714 (2,22) 1,928 (1,04) 0,808 (1,49) -0,192 (0,38)
RJ  0,970(0,09** 0,830 (0,12)** 0,697 (0,16)*** 1,385 (0,66)* 1,639 (1,19) -0,485 (0,88) 1,037 (0,704) 0,252 (0,60)
SP 1,447 (0,53)** 1,247 (0,23)** 0,756 (0,28)*** 1,268 (0,53)** 3,300 (1,33)** 0,787 (1,14)3 0,524 (0,46) 0,402 (0,0,56)
Sul
PR 0,968 (0,43)* 1,281 (0,50)** 0,344 (0,17)* 1,737 (0,49)** 3,630 (2,39) -1,458 (0,75)* 0,126 (0,49) 1,512 (0,47)**
RS 0,458 (0,40) 0,465 (0,37) 0,636 (0,19)*** 1,571 (0,86)* 0,634 (2,21) 1,488 (1,45) 1,292 (0,45)*** -0,003 (0,76)
SC 0,227 (0,39) 0,437 (0,32) 0,386 (0,19)** -0,426 (0,72) -0,403 (1,40) 1,738 (0,1,27) 0,155 (0,738) 0,224 (0,39)
[ 1,012 (0,042)*** 1,074 (0,05)*** 0,970 (0,07)*** 1,483 (0,12)*** 0,587 (0,20)*** 0,818 (0,19)*** 1,893 (0,15)*** 0,638 (0,08)***
Obs 432 430 432 432 429 432 432 432

Nota: *** valor-p <0,010; ** valor-p <0,050; * valor-p <0,100; coeficientes estimados por PMG; os coeficientes estimados com base no produto nacional apresentam

coeficientes similares.

dezembro de 2016




temas de economia aplicada

Os resultados sugerem que os
Estados possuem tendéncia de
crescimento da despesa primaria
em relagdo ao produto local, cujo
elemento relevante sdo as despe-
sas com pessoal e encargos (ver
SENADO, 2016). Dessa forma,
os periodos de crescimento
econdmico e aumento da receita
contribuem para a concessao de
aumentos salariais, beneficios
e contratagdes para funciona-
lismo publico sugerindo presenca
do efeito voracidade, reduzindo
margem para planejamento de
longo prazo, busca de eficién-
cia e maior qualidade do gasto.
Ao mesmo tempo, o maior gasto
com pessoal e encargos contribui
para comprimir os demais itens
da despesa, acentuada pela ele-
vada participacdo em relagao a
despesa primaria, impulsionando
maior necessidade de receita e
dificuldade de ajustamento. Além
disso, o problema adicional é a
imprecisao e heterogeneidade dos
dados disponibilizaos pelos Esta-
dos que podem criar incentivos
para maquiagens e mas praticas
fiscais, contribuindo para subes-
timar os efeitos apresentados nos
resultados.

3 Consideragoes Finais

A proposta do trabalho foi analisar
o comportamento da despesa dos
Estados. Os resultados sugerem
que o item de gasto com pessoal
e encargos apresenta maior efeito
voracidade, conjugado com ele-

vada participacdo no or¢camento,
contribuindo para explicar as difi-
culdades fiscais no nivel estadual.
Essa caracteristica é mais intensa
naqueles Estados que apresentam
burocracias mais antigas e conso-
lidadas, implicando maior capaci-
dade do funcionalismo publico de
barganhar aumentos em beneficios
e contratagdes. Dessa forma, o pro-
blema fiscal nos Estados é estrutu-
ral, mas emergiu durante a redugdo
da taxa de crescimento econdmico
e da receita no biénio 2015-16, cuja
origem pode ser atribuida a fragili-
dade institucional e a regras fiscais
incompletas.
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Neutralidade da Moeda: Neoclassicos e Monetaristas

1 Introducao

A luz da diversidade de interpre-
tagcdes dos fendmenos macroeco-
nomicos, este trabalho faz uma
pequena resenha a respeito de
como as escolas do pensamento
econdmico chamadas Neoclassicos
e Monetaristas apresentam a rela-
cdo tedrica entre moeda e variaveis
reais, sobretudo o produto agre-
gado e o nivel de emprego, tendo
como pano de fundo a busca pelos
mecanismos que permitem a ma-
nifestacdo da neutralidade ou nao
da moeda dentro do contexto das
flutuagdes econdmicas (business
cycles). Na elaboragdo da resenha,
apoia-se tanto em estudos de co-
mentadores, em particular o livro
de Snowdon e Vane (2005), quanto
em trabalhos pertencentes a cada
escola.

2 Neoclassicos

O termo “neoclassico” neste traba-
lho deve ser entendido como equi-
valente tanto ao termo “sintese
neoclassica” usado por Blanchard
(1988) como também ao termo
“keynesianismo ortodoxo” utiliza-
do por Snowdon e Vane (2005).

Para todos esses autores, a escola
neoclassica se caracteriza, sobre-
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tudo, pela sua tentativa de juntar
as principais contribuicées de John
Maynard Keynes as dos econo-
mistas classicos anteriores a ele
e criticados por ele em sua obra A
Teoria Geral do Emprego, do Juro e
da Moeda. Pensa-se que “by proper
use of monetary and fiscal policy,
the old classical truths would [...]
come back into relevance” (BLAN-
CHARD, 1988).

A escola neoclassica aceita no
longo prazo as premissas basicas
adotadas pelos classicos caso a
economia esteja no pleno emprego.
A primeira é de precgos e salarios
nominais perfeitamente flexiveis,
que garantem, no lado real da eco-
nomia representado pelo mercado
de trabalho, que a economia se
mantera exatamente no equilibrio
de pleno emprego, caracterizado
pela inexisténcia de desemprego
involuntario (i.e., ao saldrio real
vigente todos que desejam traba-
lhar encontram emprego, embora
ainda haja desemprego friccional e
desemprego voluntario) e determi-
nante do nivel de atividade econd-
mica. A segunda premissa se refere
ao carater de mero facilitador de
trocas da moeda em conjun¢do com
a teoria quantitativa da moeda, se-
gundo a qual, passado um periodo
de ajuste, a velocidade-renda de

VITOR KAYO DE OLIVEIRA (*)

circulacao da moeda é constante,
o produto real é aquele correspon-
dente ao de pleno emprego, e varia-
¢coes no estoque de moeda nominal
implicam variagdes proporcionais
no nivel geral de precos, além de
a demanda por moeda se dever
somente ao motivo transacional,
permitindo tratar a economia mo-
netdria como uma economia de
escambo.

No entanto, no curto prazo, a eco-
nomia é mais bem compreendida
com o auxilio da analise keynesia-
na que enfatiza a rigidez de salario
nominal - que, nas palavras de Mo-
digliani (1944, p.47), “unless there
is ‘full employment’, [...] is not re-
ally a variable of the system [model
of the economy] but a datum, a
result of ‘history’ or of ‘economic
policy’ or of both” - e suas implica-
¢cOes de tornar o sistema de merca-
do incapaz de mover harmoniosa
e naturalmente a economia para
seus novos valores de equilibrio de
pleno emprego apo6s ser atingida
por algum choque. Também incor-
pora a possibilidade de mudancas
na oferta monetaria nominal afe-
tarem o produto real, além de se
acrescentar na explicacdo da de-
manda por moeda o motivo de ela
ser um ativo relevante no qual se
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aloca ariqueza para transportar ao
longo do tempo poder de compra.

Embora os neoclassicos sejam
compostos por inumeros autores,
alguns dos principais desenvolvi-
mentos dessa corrente do pensa-
mento econdmico no que tange a
analise entre moeda e variaveis
reais podem ser bem resumidos
pelos trabalhos que deram origem
ao modelo IS-LM. A trajetdria desse
modelo em termos cronolégicos
segue Hicks (1937), Modigliani
(1944) e Hansen (1949).

Adotam-se as premissas de esto-
que de capital, estado tecnologico
e preferéncias constantes. Cada
um dos trés autores trata o modelo
IS-LM de uma forma particular no
que se refere as caracteristicas
das principais equac¢des a partir
das quais se chega ao modelo. No
entanto, os tracos essenciais sao
mantidos. Por isso, uma explicacdo
geral dele sera construida a se-
guir, para depois se passar para a
questdo de como a visdo da escola
neoclassica sobre a relacao entre
moeda e produto se reflete no mo-
delo.

0 modelo IS-LM pode ser apresen-
tado como um modelo de equilibrio
geral no qual coexistem quatro
mercados: 0 mercado monetario, o
mercado de fundos emprestaveis,
o mercado de bens e servicos e o
mercado de trabalho.

No primeiro mercado, ocorre a
interacao entre a oferta de moeda,

que é considerada exdgena e sob o
controle da autoridade monetaria,
e a demanda por moeda, que de-
pende da renda nominal e da taxa
de juros. A demanda por moeda é
assim caracterizada porque, se-
gundo Modigliani (1944, p. 48),
a moeda serve a dois objetivos:
é tanto um meio de troca quanto
um ativo no qual se pode alocar a
riqueza, que no modelo deve ser
dividida em moeda e em titulos.
Ainda de acordo com Modigliani
(1944, p. 49 e 50), primeiro, dada
uma renda nominal, os individuos
da economia tém de decidir quanto
eles usarao para consumo, ori-
ginando a demanda por moeda
devido ao motivo transacional, e
quanto pouparao; segundo, dada
a poupanca corrente resultante da
primeira etapa, precisam decidir
quanto alocar em titulos e quanto
em moeda, gerando a demanda
por moeda devido ao motivo de
considera-la uma forma de ativo.
Logo, quanto maior a renda no-
minal tanto maior a demanda por
moeda e quanto maior a taxa de
juros tanto menor a demanda por
moeda, uma vez que a taxa de juros
reflete o trade-off entre ter moeda
(liquidez) e titulos (remuneracao).
A curva LM é o conjunto de pontos
no plano renda nominal por taxa de
juros que representa o equilibrio
no mercado monetdrio, em que a
oferta de moeda se iguala a deman-
da por moeda. E ela é tanto menos
inclinada quanto menor a elastici-
dade da demanda por moeda em
relacdo a renda e quanto maior
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a elasticidade da demanda por
moeda em relagdo a taxa de juros.

0 mercado de fundos emprestaveis
é o reflexo do mercado de bens e
servicos no sentido de que, se um
estd em equilibrio, o outro também
esta. Hicks (1937) e Modigliani
(1944) constroem a curva IS, que
mostra os pontos de equilibrio no
mercado de fundos emprestaveis
no plano renda nominal por taxa
de juros, através da intersecgao
das curvas de investimento (de-
manda por fundos de empréstimo)
e de poupancga (oferta de fundos
de empréstimo). Segundo Hansen
(1949, p. 57 e 58), o investimento
depende da eficiéncia marginal do
capital, que é a taxa a qual se iguala
o custo presente do capital ao valor
presente dos retornos esperados
do capital; dada uma taxa de juros,
se os retornos esperados do capital
trazidos a valor presente com essa
taxa de juros forem superiores ao
custo do capital, entdo vale a pena
fazer o investimento e, portanto,
o investimento é feito até o ponto
em que a taxa de juros se equipara
a eficiéncia marginal do capital,
acarretando uma fungao investi-
mento negativamente relacionada
a taxa de juros. Por outro lado, a
poupanca, tal como foi analisada
no paragrafo anterior por Modi-
gliani (1944), tem uma relacao
positiva com a renda nominal. Para
exibir a IS em seu trabalho, Han-
sen (1949) foca a sua atencdo no
equilibrio do mercado de bens e
servigos, em que a oferta se iguala
a demanda, que é composta pela
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soma do consumo, dependente
positivamente da renda nominal
e cujo crescimento é menos que
proporcional a um dado aumento
da renda em razao de a propensao
marginal a consumir ser um valor
entre zero e um, e do investimento.
A curva IS é tanto menos inclinada
quanto maior a elasticidade do
investimento em relacdo a taxa de
juros e quanto maior o multiplica-
dor de gastos autonomos.

Do resultado do cruzamento da IS
com a LM no plano renda nominal
por taxa de juros, obtém-se a de-
manda agregada, uma curva com
inclinagdo negativa representativa
dos pontos de equilibrio nos mer-
cados monetario, de bens e servi-
cos e de fundos emprestaveis no
plano produto agregado por nivel
geral de precos.

Dentro do arcabougo IS-LM, su-
pondo inicialmente que todos os
mercados estdo em equilibrio, uma
expansao da oferta nominal de
moeda perpetrada pela autoridade
monetdria significa que ela compra
titulos em troca de moeda, fazendo
o preco dos titulos subir e a taxa de
juros cair. A queda da taxa de juros
aumenta o investimento e a renda,
0 que, por seu turno, aumenta a de-
manda por moeda e provoca uma
queda no preco dos titulos e um
aumento na taxa de juros, embora
ambos os movimentos no merca-
do de titulos nao sejam grandes o
suficiente para anular o aumento
inicial do investimento e da renda.
No plano renda nominal por taxa
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de juros, a LM é deslocada para a
direita ao passo que a IS permane-
ce no mesmo lugar, fazendo a renda
e a taxa de juros do novo equilibrio
serem maior e menor, respecti-
vamente. Por sua vez, a expansao
monetaria se reflete no desloca-
mento para a direita da demanda
agregada.

Por fim, a modelagem do mercado
de trabalho é uma contribuicao
importante feita por Modigliani
(1944) ao complementar o modelo
IS-LM incialmente desenvolvido
por Hicks (1937). Com um aspecto
que o torna particular, o mercado
de trabalho de Modigliani (1944,
p. 46-48) também é constituido
por uma curva de oferta e outra
de demanda, no plano nivel de
emprego e salario real: a oferta de
trabalho é composta por um tre-
cho inicial perfeitamente elastico
até o ponto em que a economia
atinge o pleno emprego num nivel
de salario real que corresponde a
um salario nominal histérica e so-
cialmente determinado (isto é, um
nivel de salario nominal ex6geno)
e por outro com inclinag¢do posi-
tiva em que o salario nominal se
torna flexivel para cima, ao passo
que a demanda por trabalho tem
inclinagdo negativa e é derivada
do problema de maximizac¢ao do
lucro das firmas. Quando o salario
nominal exdgeno esta abaixo do
produto marginal do trabalho, as
forcas da competicdo entram em
acao fazendo o nivel de emprego e
o produto se expandirem. Isto leva
a uma queda nos precos e a uma

diminuicdo no produto marginal
do trabalho devido a hipdtese de
retornos marginais decrescentes,
até que este se iguale ao salario
nominal ex6geno, restaurando o
equilibrio no mercado de trabalho.
Ja quando o salario nominal exége-
no é maior que o produto marginal
do trabalho ocorre o inverso, isto
é, as mesmas forgas da competicdo
promovem uma queda no nivel
de emprego e de produto, que se
traduz num aumento de precos e
numa elevagdo do produto margi-
nal do trabalho até se igualar ao
salario nominal ex6geno. Por fim,
Modigliani (1944, p. 65) completa
a descricdo dizendo que “we see
clearly [...] that the amount of em-
ployment thus determined will, in

»m

general, not be ‘full employment’.

Note-se, portanto, que nao existe
uma dinamica harmoniosa de mer-
cado que faz com que uma econo-
mia abaixo do pleno emprego seja
levada até ele, ja que é possivel, e
mesmo provavel, que o equilibrio
da intersec¢ao da IS-LM se mante-
nha indefinidamente num nivel de
emprego tal que seja correspon-
dente a um equilibrio aquém do de
pleno emprego no mercado de tra-
balho. Nas palavras de Modigliani
(1944, p. 65), “itis usually conside-
red as one of the most important
achievements of the Keynesian
theory that it explains the con-
sistency of economic equilibrium
with the presence of involuntary
unemployment” em virtude da
hipétese de salario nominal rigido
num trecho inicial perfeitamente
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elastico da oferta de trabalho. Para
a economia nessa situagao retornar
ao pleno emprego, é necessario ele-
var a demanda agregada, o que se
consegue por meio de politicas mo-
netarias e fiscais expansionistas.

Dessa forma, quando se tenta im-
pulsionar a economia a partir de
um ponto abaixo do pleno empre-
go, tem-se a dinamica descrita por
Hansen (1949, p. 133):

An increase in effective demand
will spend itself partly in increasing
the quantity of employment and
partly in raising the level of prices.
At first, starting from a depression
situation, employment will tend to
rise much faster than prices; but
later, as full employment is appro-
ached, prices will tend to rise more
rapidly than employment.

Faz-se necessario ressaltar que,
para Modigliani (1944, p. 60 e 61),
o curto prazo se refere ao periodo
de tempo exigido para a ocorréncia
do equilibrio no mercado mone-
tario (a economia se encontra em
cima da curva LM), enquanto o
longo prazo, ao periodo de tempo
necessario para que tanto o merca-
do monetario quanto o de fundos
emprestaveis e, por conseguinte, o
mercado de bens e servicos, fiquem
em equilibrio (a economia esta lo-
calizada na intersecc¢do das curvas
LM e IS). Ja Hicks (1937, p. 158)
explicita no fim de seu artigo que
deixou de lado questdes temporais
de ajustamento dos mercados ao

dizer que “[...] all sorts of questions
about the timing of the processes
under consideration [have been
neglected]”. Por sua vez, Hansen
(1949) nao se posiciona de forma
minimamente clara e explicita a
respeito dessas questdes.

Todavia, do ponto de vista do uso
de um conceito que precisa ser
comum a trabalhos distintos para
facilitar a analise comparativa,
acredita-se que uma definicado
mais apropriada seja que no curto
prazo a economia apresenta rigi-
dez de salarios nominais e ela esta
num nivel de emprego abaixo do
pleno emprego e correspondente
ao trecho perfeitamente elasti-
co da curva de oferta de traba-
lho. Isto permite que expansoes
da demanda agregada exergcam
impacto positivo e substancial
sobre a atividade econdmica ao
mesmo tempo em que o nivel geral
de precos praticamente se mantém
inalterado, embora passe a sofrer
alteracdes maiores a medida que
a economia caminha para perto
do pleno emprego. No longo prazo,
a economia pode atingir o pleno
emprego, ponto a partir do qual os
salarios nominais se tornam flexi-
veis para cima, fazendo com que o
equilibrio no mercado de trabalho
seja garantido no nivel de pleno
emprego e, por consequéncia, a
oferta de produto da economia seja
perfeitamente inelastica, situacao
na qual a demanda agregada deixa
de ter influéncia sobre a atividade
econdmica e qualquer aumento
simplesmente se traduz em ele-
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vacao dos pregos. Parece que sao
essas definicdes que estdo por tras
do tratamento dado por Snowdon e
Vane (2005, p. 144 e 145) e que em
ultima instancia se amparam resu-
midamente no seguinte trecho:

Orthodox Keynesians believe that
an economy can be in either of
two regimes. In the Keynesian
regime aggregate economic acti-
vity is demand-constrained. In the
classical regime output is supply
constrained and in this situation
supply creates its own demand
(Say’s Law). [...] In the Keynesian
demand-constrained regime em-
ployment and output will respond
positively to additional real de-

mand from whatever source.

Sao essas conceituagdes de curto e
longo prazo que prevalecem, por-
tanto, no capitulo.

Assim sendo, destaca-se no curto
prazo que:

Systems with rigid wages share
the common property that the
equilibrium value of the ‘real’ va-
riables is determined essentially
by monetary conditions rather than
by ‘real’ factors (e.g., quantity and
efficiency of existing equipment,
relative preference for earning
and leisure, etc.). The monetary
conditions are sufficient to deter-
mine money income and, under
fixed wages and given technical
conditions, to each money income

there corresponds a definite equi-
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librium level of employment. This
equilibrium level does not tend
to coincide with full employment
except by mere coincidence, since
there is no economic mechanism
thatinsures this coincidence. There
may be unemploymentin the sense
that more people would be willing
to work at the current real wage
rate than are actually employed [...]
(MODIGLIANI, 1944, p. 65 e 66).

Por outro lado, o mesmo autor
afirma que, no longo prazo, se a
economia atingir o pleno emprego,
“we thus reach the conclusion that
under ‘static’ assumptions and
‘flexible’ wages, the rate of interest
and the level of employment do not
depend on the quantity of money”
(p- 71, grifo do autor), bem como
“the given technical conditions, ex-
pressed by the production function
[...], together with tastes of people
for earning and leisure, expressed
by the supply-of-labor function [...],
give the level of real income that
can be reached” (p. 72, grifo do
autor).

Destarte, vé-se claramente a nio
neutralidade da moeda no curto
prazo, uma vez que aumentos da
oferta monetaria influenciam a de-
manda agregada e, por conseguin-
te, o produto real da economia. No
entanto, em se tratando do longo
prazo e supondo estar-se no pleno
emprego, vale a neutralidade da
moeda, ja que o produto é deter-
minado inteiramente por fatores
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reais, tais como estado tecnolégico
e preferéncias.

Embora esses sejam os resultados
tradicionais do modelo, ele tam-
bém contém casos especiais, tendo
em considerag¢do o curto prazo.
Alguns deles sdo brevemente mos-
trados por sua forte ligacdo a capa-
cidade de impacto das expansdes
monetdarias sobre a economia. De
acordo com Hicks (1937, p. 154),
o primeiro é quando a economia
se encontra na parte da curva LM
que é perfeitamente elastica, situ-
acdo conhecida por armadilha da
liquidez, em que existe uma taxa
de juros minima que nado pode ser
ultrapassada e toda expansdo mo-
netaria é plenamente absorvida
pelos agentes, uma vez que eles
acreditam que nao ha possibilidade
de a taxa de juros diminuir mais,
ou seja, tém a expectativa de que
seu Unico trajeto é um aumento no
futuro, que se reflete no fato de o
preco dos titulos estar bastante
elevado e s6 tender a uma queda.
Nesse caso, variacoes monetarias
sdo totalmente ineficazes.

0 segundo caso, também de acordo
com Hicks (1937, p. 154), ocorre
quando se esta na porg¢ao perfei-
tamente ineldstica da LM. Nesse
cenario, a demanda por moeda
s6 depende da renda nominal e,
portanto, o modelo se torna o dos
classicos, em que a renda nominal
é completamente determinada
pela oferta nominal de moeda.
Dessa forma, mudancas na oferta
monetdria tém grande impacto na

determinag¢ao da renda nominal,
mas ndo na renda real, uma vez que
somente o nivel geral de precos é
que varia proporcionalmente a mu-
danga na oferta de moeda.

O terceiro e ultimo caso é aquele
em que a IS é perfeitamente inelas-
tica em virtude da plena inelastici-
dade do investimento em relacao
a taxa de juros, quebrando o canal
entre expansdo nominal de moeda,
queda da taxa de juros, aumento do
investimento e, por fim, aumento
do produto. Devido a isso, a renda
nominal é dada pelo consumo e
pelo investimento auténomo, de
tal sorte que ela se torna imune a
acréscimos e decréscimos da oferta
monetaria.

3 Monetaristas

Segundo Cagan (1988), a escola
monetarista é principalmente ca-
racterizada por seus proponentes
defenderem que o estoque nominal
de moeda é a variavel-chave para o
entendimento dos ciclos econ6mi-
cos, sendo essencialmente a fonte
de mudancgas na renda nominal.
Além disso, complementam Sno-
wdon e Vane (2005) que ela tem
como cerne a teoria quantitativa
da moeda, que de acordo com Frie-
dman (1970, p. 195):

[on] an analytical level, [...] has
long been an analysis of the factors
determining the quantity of money
that the community wishes to hold;

on an empirical level, it has incre-
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asingly become the generalization
that changes in desired real balan-
ces (in the demand for money) tend
to proceed slowly and gradually
or to be the result of events set in
train by prior changes in supply,
whereas, in contrast, substantial
changes in the supply of nominal
balances can and frequently do oc-
cur independently of any changes
in demand. The conclusion is that
substantial changes in prices or
nominal income are almost always
the result of changes in the nominal

supply of money.

Particularmente importante para a
analise monetarista de como se da
a relacdo entre moeda e variaveis
reais é o entendimento da deman-
da real por moeda elaborado em
Friedman (1956). Supde-se que
a demanda real por moeda seja
estavel, no sentido de ser possivel
estabelecer uma relacao entre ela
e um numero finito de variaveis
determinantes. Embora haja uma
distin¢ado inicial entre as demandas
reais dos derradeiros detentores
de riqueza (familias) e das em-
presas, em ultima instancia seus
determinantes sao suficientemente
semelhantes para se poder traba-
lhar apenas com a demanda das
familias.

Dentre os elementos a impactar a
demanda real por moeda desta-
cam-se, basicamente, a renda real
(ou renda permanente), a parti-
cipacdo da riqueza humana na
riqueza total, a taxa nominal de

retorno esperada para outros ati-
vos que ndo sejam moeda, a taxa
de inflagcdo esperada e as prefe-
réncias. A renda real (ou renda
permanente) é usada como proxy
para a riqueza total, que é a restri-
¢do de recursos que sdo alocados
em diversos ativos, sendo a moeda
um deles; assim, afeta positiva-
mente a demanda real por moeda.
A segunda variavel se refere a que
um dos ativos mais importantes
é o capital humano, que concorre
com os demais ativos na economia;
por isso, um aumento de sua com-
posicao na riqueza total impacta
negativamente a demanda real por
moeda. A terceira reflete o custo
de oportunidade de ter moeda,
cuja taxa nominal de retorno es-
perada é zero, o que significa que,
ao escolher alocar-se parte da ri-
queza em moeda, esta-se abrindo
mado de rendimentos em outros
ativos, tais como titulos, a¢oes e
ativos fisicos em geral; logo, esta
negativamente relacionada com a
demanda real por moeda. A taxa
de inflacdo esperada também se
associa negativamente, uma vez
que representa a perda de poder
de compra esperada da moeda em
maos. Por fim, as preferéncias mo-
delam o comportamento geral dos
agentes frente a mudancas nessas
variaveis e noutras nao explicita-
mente mencionadas.

Aqui, segundo Snowdon e Vane
(2005), diferentemente dos neo-
classicos - para quem a moeda tem
uma relacao de substituicdo s6 com
titulos, de um unico tipo com uma
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Unica taxa de juros para toda a
economia -, considera-se uma clas-
se ampla de ativos que servem de
substitutos a moeda, embora nio
no sentido de liquidez, mas, sim,
no de uma forma de ativo em que
se aloca ariqueza, e que se compode
basicamente de titulos publicos e
privados, acées, capital fisico, bens
semiduraveis, bens duraveis e ca-
pital humano. Isso significa que os
canais de impacto monetario para
0s monetaristas sdo mais variados
e diretos que o canal advogado
pelos neoclassicos, que dao aten-
¢do somente aos efeitos da conexdo
entre mudangas na taxa de juros,
no investimento e, por fim, no pro-
duto.

Tendo em consideracao a demanda
real por moeda formulada acima
e a oferta nominal de moeda dada
exogenamente, Snowdon e Vane
(2005) argumentam que o equi-
librio ocorre quando a riqueza
geral é alocada de tal sorte que as
taxas marginais de retorno para
os diversos ativos da economia sdo
iguais.

Suponha que a taxa de retorno
de qualquer ativo caia com a sua
maior aquisicdo pelo publico, o que
também induz a um aumento em
seu preco. Partindo de uma situa-
¢ao de equilibrio, considere uma
expansao de moeda realizada pela
autoridade monetaria. Isso leva
a uma queda na taxa de retorno
da moeda. Dado o nivel de precos
corrente, os agentes se veem com
um saldo monetario real maior que
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o desejado e, para tentar desfazer-
-se do excesso, eles realocam sua
riqueza, retirando recursos apli-
cados em moeda e transferindo-os
para os demais ativos, que acabam
paulatinamente tendo seus precos
elevados, o que, por sua vez, pode
incentivar sua producdo. A dina-
mica se da até que o nivel geral de
precos se eleve o suficiente para
fazer a oferta real de moeda atingir
o nivel desejado pelos agentes e até
que as taxas marginais de retorno
se igualem.

Friedman (1970) descreve esse
processo de ajustamento, em que
mudancas no estoque nominal de
moeda afetam a renda nominal e
possivelmente a renda real, como
sendo de curto prazo. E enfatiza
a importancia da proximidade da
economia em relacdo ao seu estado
de pleno emprego e da rapidez da
acomodacdo da taxa de inflacdo es-
perada relativamente ao seu nivel
de longo prazo como elementos a
determinar no curto prazo se é o
nivel geral de precos ou o produto
que é mais afetado pela expansdo
monetaria. No entanto, no longo
prazo, ja que o produto é integral-
mente resultante de forgas reais da
economia - que sao descritas por
meio de um modelo de equilibrio
geral walrasiano - e a velocidade-
-renda de circulagdo da moeda é
sobretudo determinada pela renda
real e pela taxa real de juros, tam-
bém no longo prazo dadas pelos
fatores reais, toda variacdo no es-
toque nominal de moeda se rever-
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bera em variacdo proporcional do
nivel geral de precos.

Num modelo mais geral em que ha
apenas uma taxa de juros na econo-
mia e as expectativas dos agentes
sdo consideradas de maneira expli-
cita, Friedman (1968) introduz os
conceitos de taxa natural de juros e
de taxa natural de desemprego. Su-
pondo uma economia que parte de
uma posicao de equilibrio, um au-
mento na oferta nominal de moeda
provocado por uma elevagao da
sua taxa de crescimento produz, no
curto prazo, os mesmos resultados
anteriormente vistos, isto é, uma
queda na taxa nominal de juros e
um aumento na renda nominal, em
decorréncia da propria queda da
taxa nominal de juros e do aumen-
to do dispéndio dos agentes para
desfazer-se do excesso de moeda,
refletindo tanto uma elevagao do
produto quanto do nivel geral de
precos. Ja, no longo prazo, o au-
mento do nivel geral de pregos faz
os saldos monetdarios reais serem
os desejados pelo publico e a taxa
nominal de juros voltar ao seu
valor inicial. Mas pode acontecer
que as expectativas inflacionarias
dos agentes se modifiquem em
resposta a nova e maior taxa de
crescimento da oferta nominal de
moeda, o que significa uma taxa de
juros nominal maior que a inicial,
para compensar a taxa de infla-
¢do esperada maior, mantendo-se,
portanto, a taxa real de juros de
longo prazo inalterada, a qual é
justamente a taxa natural de juros

- uma variavel real totalmente de-
terminada por fatores reais.

De forma semelhante, porém a
respeito do mercado de trabalho,
Friedman (1968, p. 11) é enfatico
ao afirmar que “there is always a
temporary trade-off between in-
flation and unemployment; there is
no permanent trade-off” e continua
ao dizer que “the temporary trade-
-off comes not from inflation per
se, but from unanticipated infla-
tion, which generally means, from
a rising rate of inflation”. Isso s6 é
possivel porque quando a autorida-
de monetdria, que tem total capaci-
dade de escolher o nivel do estoque
nominal de moeda, provoca um
aumento da taxa de crescimento
da oferta nominal monetdria, a
economia reage no curto prazo
como foi analisado acima, havendo
um descompasso entre a taxa de
inflacdo esperada, igual a taxa de
crescimento do estoque nominal
de moeda que prevalecia até entao,
e a taxa de inflacdo efetiva. Ocorre
um excesso de demanda agregada
inicialmente, ao que correspondem
um aumento do produto e uma di-
minuicao da taxa de desemprego
possibilitados pela ilusdo mone-
taria temporaria dos trabalhado-
res. Dado que o ajuste de salarios
nominais é mais lento que o dos
demais preg¢os, no curto prazo os
trabalhadores aceitam trabalhar
mais tempo, pois acreditam (er-
roneamente) que seu salario real
subiu, porém ele na verdade caiu,
ja que a taxa de inflagdo esperada
inicialmente é menor do que a taxa
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efetiva do periodo em virtude da
expansdo monetaria. Destarte,
supondo expectativas adaptati-
vas, eles incorporam uma fracdo
do erro cometido na previsdo de
inflacdo nas negocia¢des salariais,
pressionando por maiores reajus-
tes do salario nominal, o que tende
a fazer o salario real aumentar um
pouco, acarretando aumento do
desemprego. E o processo continua
até que o salario real e o nivel de
desemprego voltem para os valores
de equilibrio anteriores ao choque
monetario, com a economia retor-
nando ao equilibrio de longo prazo,
em que essa taxa de desemprego
recebe o nome de taxa natural de
desemprego, definida mais formal-
mente como:

[...] the level that would be ground
out by the Walrasian system of ge-
neral equilibrium equations, provi-
ded there is imbedded in them the
actual structural characteristics of
the labor and commodity markets,
including market imperfections,
stochastic variability in demands
and supplies, the costs of gathering
information about job vacancies
and labor availabilities, the costs
of mobility, and so on (FRIEDMAN,
1968, p. 8).

Uma das implicagdes do modelo é
que, caso se almeje no longo prazo
uma taxa de desemprego abaixo
(acima) da natural, deve-se incor-
rer em aumentos (diminuic¢des)
da taxa de crescimento de moeda
nominal cada vez maiores, o que

acarreta taxas de inflacdo efetiva
e esperada cada vez mais elevadas
(baixas).

Portanto, na visao monetarista, a
economia gravita em torno do seu
estado de equilibrio determinado
por fatores reais. Se por um lado,
no curto prazo, variaveis reais
podem ser afetadas por choques
monetarios, e em grande medida
esses choques sao a fonte dos dis-
tarbios, por outro, no longo prazo,
quando as forgas de mercado rela-
tivas aos fatores reais da economia
entram plenamente em acao, ela é
levada de volta para seu equilibrio,
anulando totalmente os impactos
de choques monetarios. Nas pala-
vras de Friedman (1970, p. 216 e
217, grifos do autor):

We have accepted the quantity-
-theory presumption, and have
thought it supported by the eviden-
ce we examined, that changes in the
quantity of money as such in the
long run have a negligible effect on
real income, so that nonmonetary
forces are ‘all that matter’ for chan-
gesinreal income over the decades

and money “does not matter”.

Hence we have emphasized that
changes in M [nominal quantity of
money]| are a major factor, though
even then not the only factor, ac-
counting for short-run changes in
both nominal income and the real
level of activity (y). I regard the des-
cription of our position as “money

is all that matters for changes in
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nominal income and for short-run
changes inreal income” as an exag-
geration but one that gives the right

flavor of our conclusions.

4 Conclusao

Constata-se, assim, que tanto ne-
oclassicos quanto monetaristas
permitem em suas formulacdes
teoricas que impactos monetarios
tenham efetividade na mudanca
do nivel de emprego e do produto
no curto prazo, embora o primeiro
grupo utilize a hipotese de salario
nominal rigido, ao passo que o se-
gundo se valha da hipoétese de ilu-
sdo monetaria temporaria dos tra-
balhadores como os mecanismos
por meio dos quais a neutralidade
da moeda nao se verifica.

Ademais, enquanto a escola neo-
classica defende a possibilidade de
a economia se encontrar num equi-
librio relativamente duradouro
correspondente a um nivel abaixo
do pleno emprego mesmo no longo
prazo, também devido a hipotese
de salario nominal rigido, dando
margem de agdo as politicas mone-
tarias e fiscais ativas para conduzir
a economia ao pleno emprego, a
escola monetarista ndao concorda
com isso por considerar esse es-
tado temporario, ja que em algum
momento as expectativas inflacio-
narias dos trabalhadores conver-
girdo para os valores efetivos e a
economia voltara ao seu equilibrio
de pleno emprego sem a necessida-
de de qualquer interferéncia.
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O Que Sabemos Sobre os Multiplicadores Fiscais? Mensurando
os Efeitos da Politica Fiscal em Recessao

1 Introducao

A crise financeira internacional de
2008/20009 fortaleceu o interesse
dos governos, bancos centrais e a
academia em compreender melhor
qual seria o papel da politica fiscal
discricionaria em estabilizar a eco-
nomia. O corriqueiro mecanismo
de transmissao da politica moneta-
ria é fraco e ela também nao parece
ser capaz de combater sozinha a
enorme contracio da demanda.’

Cada vez mais, os eventos econdmi-
cos recentes tém estimulado novos
debates acerca da relevancia que
a demanda agregada e os gastos
do governo possuem, como possi-
veis motores para o crescimento.
Especialmente, tém ampliado as
questoes acerca da capacidade
dos gastos do governo em esti-
mular o produto e também seus
componentes. Além disso, podem
existir respostas ndo lineares do
produto e de seus componentes, as
intervencdes do governo, os quais
podem depender do estado do ciclo
de negocios e consequentemente
0s mecanismos econdémicos que
orientam eventuais nado linearida-
des e assimetrias.

Os grandes pacotes de estimulos
fiscais feitos por varios governos
ao redor do mundo suscitaram
tanto nos pesquisadores quanto
nos policy makers o desejo de com-
preender a efetividade das acdes
da politica fiscal. Um modo de men-
surar a eficacia de tal politica é
através dos multiplicadores fiscais.

Os multiplicadores fiscais medem o
efeito sobre o produto de um ajus-
tamento fiscal. Entretanto, essa
medida gera enorme controvérsia.
A literatura empirica sobre o ta-
manho dos multiplicadores cresce
de maneira rapida e é abordada por
diversas classes de modelos, estra-
tégias de identificacdo e de especi-
ficacoes. Apesar de a diversidade
de métodos aparentar ser uma boa
solucdo para este problema com-
plexo, os resultados encontrados
estdo longe de um consenso.

Os efeitos da politica fiscal sobre as
variaveis econdmicas, em especial
sobre o produto, ganharam rele-
vancia a partir do trabalho de Blan-
chard e Perroti (2002). Neste estu-
do, os autores investigam os efeitos
dindmicos dos gastos do governo e
dos impostos, sobre o produto dos
EUA utilizando a abordagem de ve-
tores autorregressivos estruturais
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(SVAR). Osresultados encontrados
pelos autores mostram consisten-
temente que choques de gastos
do governo tém um efeito positivo
sobre o produto, ao passo que cho-
ques de impostos positivos tém um
feito negativo.

A questdo relevante para a politica
macroeconémica é se os multi-
plicadores de gastos do governo
dependem do estado da economia.
Esta literatura empirica esta cres-
cendo e tem explorado situagoes
em que o multiplicador de gastos
do governo varia a depender das
circunstancias.

2 Multiplicadores Fiscais Depen-
dentes de Estado em Modelos
Empiricos

Numerosos trabalhos recorrem a
modelos do tipo vetores autorre-
gressivos (VAR) ou a modelos de
equilibrio geral dinamico estocas-
tico (DSGE) para definir agregados
fiscais e estima-los, com a inteng¢ao
de responder qual é o multiplicador
de gastos do governo ou de impos-
tos — embora, conforme argumenta
Parker (2011), quantificar os multi-
plicadores através destes modelos,
possa apresentar dois problemas.
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O primeiro inconveniente refere-
-se ao fato de que o multiplicador
¢ independente da conjuntura eco-
ndémica, ou seja, quando a economia
estd em recessdo ou quando esta
em boom, a politica fiscal é eficien-
te. Pela construcdo do modelo, a
resposta ao impulso a um choque
inesperado e ex6geno do balanco
fiscal é determinado a ser inde-
pendente do estado do ciclo eco-
nomico. Dessa forma, tanto o VAR
quanto os modelos DSGE padecem
do mesmo problema: o multiplica-
dor é independente da conjuntura
econOmica.

0 segundo problema esta no fato
de que o modelo linear ndo permite
que o multiplicador seja dependen-
te do tamanho do estimulo. O mul-
tiplicador marginal e o total devem
divergir, sendo que o primeiro é
menor, mas os estudos econométri-
cos estimam os efeitos marginais.

A literatura recente tem se depara-
do com multiplicadores fiscais as-
sociados com consolidagdes fiscais
que demonstram ser dependentes
do estado do ciclo de negocios.
Conforme apontaram Cos, Warme-
dinger, Westphal (2015), os traba-
lhos que investigam multiplicado-
res dependentes do estado do ciclo
de negdcios sugerem evidéncias de
multiplicadores maiores em reces-
sdo e em tempos de estresse finan-
ceiro. Em contrapartida, paises que
apresentam elevada razdo divida/
PIB, apresentam multiplicadores
menores.”
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Diversos trabalhos empregam téc-
nicas econométricas para distin-
guir multiplicadores fiscais entre
recessdo e expansdo, e podem ser
classificados da seguinte forma: (i)
threshold VAR; (ii) smooth transi-
tion VAR; (iii) método de projecao
local de Jorda.

2.1 Threshold VAR

Para os artigos que utilizam a téc-
nica de threshold VAR (TVAR),
destacam-se os trabalhos de Baum
e Koester (2011), Baum, Poplawski-
-Ribeiro e Weber (2012), Batini,
Callegari e Melina (2012), Poirier
(2014) e Fazzari, Morley e Pano-
vska (2015). Na metodologia TVAR,
a variavel threshold (ou limiar) é a
responsavel por determinar a mu-
danca de regime do modelo. Nestes
trabalhos, a escolha desta varia-
vel tem como objetivo distinguir
a economia entre ‘bons’ e ‘maus’
momentos.

Para avaliar os multiplicadores
fiscais na Alemanha, Baum e Koes-
ter (2011) utilizam a metodologia
Threshold VAR (TVAR) e empregam
a mesma especificacdo de Blan-
chard-Perotti. O hiato do produto
é a variavel limiar neste trabalho
e valores de hiato abaixo deste li-
miar significam periodos de reces-
sdo. Os multiplicadores de gastos
sdo maiores em tempos de hiato
do produto abaixo do nivel limiar,
mas, com efeito, muito limitados
quando o hiato do produto esta
acima deste nivel. O multiplicador

de gastos do governo é de 1,04 em
periodos de recessao, enquanto em
expansdo o valor é de 0,36.

Baum, Poplawski-Ribeiro e Weber
(2012) constroem um conjunto de
dados, de receitas e despesas, para
as seis economias do G7 (exceto
a Italia). Eles também utilizam o
hiato do produto como variavel
limiar. O artigo mostrou que a po-
sicdo do ciclo de negocios afeta o
impacto da politica fiscal sobre o
produto. Os multiplicadores fiscais
parecem ser maiores em recessao
do que em expansao e tais assi-
metrias tém implicacdes sobre os
ajustes fiscais. Os resultados foram
mais significativos para os EUA e
para o Japao, com multiplicadores
de gastos do governo maiores do
que um, ao passo que para o Ca-
nada o multiplicador é negativo
e, para o Reino Unido, préximo de
Zero.

Ja Batini, Callegari e Melina (2012)
utilizam o crescimento do PIB
como variavel limiar para estudar
os feitos dos multiplicadores nos
EUA, Japdo e Zona do Euro. Tam-
bém incluiram no modelo a taxa de
juros para estudar a influéncia da
politica monetaria sobre o produ-
to. Os resultados indicaram que os
multiplicadores de despesas fiscais
sao significativamente maiores
nas crises do que em periodos de
retomada do crescimento; a pro-
babilidade de uma consolidacao
fiscal iniciada em uma recessao se
aprofundar ou estender a crise é
quase duas vezes maior do que a
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probabilidade de uma consolida-
€40 comecar em uma recuperacao;
as consolida¢cdes orcamentais em
periodos de crescimento positivo
do produto reduzem significativa-
mente o impacto sobre o produto,
e medidas que melhoram a credi-
bilidade e durabilidade de conso-
lidagoes fiscais podem aumentar
os efeitos positivos de confianga,
aliviando o custo de consolidacoes
futuras.

Poirier (2014) constréi um modelo
TVAR para investigar os efeitos
da politica fiscal em Portugal. O
objetivo do trabalho foi investigar
os efeitos dos choques de gastos
do governo sobre o crescimento
do produto. A variavel limiar foi
o hiato do produto. A conclusao
do artigo é que o multiplicador de
gastos do governo é maior em peri-
odos de recessao (2,4 apds um ano)
do que em expansao (1,21 apds um
ano).

Em outro estudo, Fazzari, Morley e
Panovska (2015) analisam os efei-
tos dos gastos do governo sobre o
produto dos EUA, utilizando um
modelo vetorial autorregressivo
estrutural com limiar. Os autores
testam algumas opc¢des para vari-
avel threshold, como nivel da capa-
cidade instalada, hiato do produto,
crescimento do emprego. A varia-
vel utilizacdo da capacidade insta-
lada indicou ser a melhor variavel
para captar periodos de recessao
econOmica. Os autores verificaram
que aumentos nas compras do go-
verno geram grandes efeitos positi-

vos e persistentes sobre o produto,
quando a economia esta operando
com baixa utilizacdo da capacidade
(1,6 contra 0,8).

2.2 Smooth Transition VAR

Os artigos que adotam a meto-
dologia do smooth transition VAR
sao Auerbach e Gorodnichenko
(2012), Cos e Moral-Benito (2016)
e Caggiano et al. (2015) . Enquanto
o TVAR alterna discretamente de
um regime para outro, o STVARs
permite que os regimes mudem
suavemente de regime.

Para estimar os efeitos das politi-
cas fiscais que possam variar ao
longo do ciclo econémico, Auerba-
ch e Gorodnichenko (2012) utili-
zam um Regime Switching VAR, no
qual as transi¢cdes entre os estados
ocorrem de maneira suave. A téc-
nica utilizada pelos autores para
analisar a economia dos EUA foi o
Smooth Transition VAR (STVAR),
empregando as mesmas variaveis
de Blanchard-Perotti. Os autores
verificam que politicas que au-
mentam os gastos possuem efeitos
maiores em estimular atividade
econdémica em periodos de reces-
sdo do que em expansao. Eles ob-
servam que os multiplicadores de
gastos do governo sao maiores
em periodos de recessao (cerca de
1,5 a 2) do que em periodos de ex-
pansao, que sdo aproximadamente
Zero.
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Em uma segunda descoberta, Auer-
bach e Gorodnichenko (2012) es-
timam os multiplicadores para
variaveis desagregadas da despe-
sa do governo e mostram que o
maior multiplicador maior de des-
pesa refere-se aos gastos militares.
Por fim, os autores demonstram
que, controlando por previsdes em
tempo real as variaveis fiscais, nos
periodos de recessdo os multiplica-
dores tendem a ser maiores.

Cos e Moral-Benito (2016) em-
pregam a mesma metodologia de
Auerbach e Gorodnichenko (2012),
mas para a economia espanhola.
Eles adotam trés critérios de regi-
me, para permitir que os multipli-
cadores fiscais variem: recessao/
expansao, situacdo das finangas
publicas e saide do setor bancario.
Os resultados encontrados pelos
autores demonstram que o mul-
tiplicador pode estar acima de 1
quando a economia espanhola esta
em recessao. No entanto, o multi-
plicador de gastos pode ser menor
do que 1 ou negativo em situacdo
de precariedade das finangas pu-
blicas. No caso de restricoes de
liquidez, provenientes de estresses
no setor financeiro, o multiplicador
de gastos aumenta, podendo ser
até maior do que um.

Caggiano et al. (2015) tratam de
duas questoes relevantes referen-
tes ao multiplicador fiscal: depen-
déncia de estado e previsao fiscal.
Os autores utilizam um STVAR e
estimam a resposta da economia
a choques fiscais via fungoes de
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impulso resposta generalizados
(KOOP; PESARAN; POTTER, 1996),
com o intuito avaliar os multiplica-
dores fiscais, a depender das condi-
¢oes do ciclo econdmico. Os autores
incluem uma medida de noticias
fiscais no modelo e os principais
resultados foram: a antecipagao
dos choques fiscais promove uma
reacdo significativa sobre o pro-
duto, mas esta reacdo é indiferen-
te entre os estados da economia
(recessdo e expansao); os multi-
plicadores fiscais em recessao sdo
maiores do que um e os choques de
gastos em recessao diminuem as
chances de a economia permanecer
em recessao.

2.3 Projec¢do Local de Jorda

Mais recentemente, alguns artigos
utilizam o método de projecao local
de Jorda (2005) para identificar os
choques de gastos do governo. A
vantagem deste método é permitir
estimar as funcdes de resposta a
impulso projetando diretamente
uma variavel de interesse sobre
as defasagens das variaveis que
normalmente entram em um VAR.’
Dentre os artigos estdo Auerbach e
Gorodnichenko (2012b) Owyang,
Ramey e Zubairy (2013), Riera-
-Crichton, Vegh e Vuletin (2015),
Ramey e Zubairy (2015, 2016),
Belinga e Ngouana (2015) e Miya-
moto, Nguyen e Sergeyev (2016).

Auerbach e Gorodnichenko (2012b)
estendem o primeiro artigo ao esti-
mar os multiplicadores dos paises
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da OCDE, utilizando observacdes
reais e dados de previsao, dispo-
niveis em frequéncia semestral.
Os autores utilizam estimativas
em painel, o que permite que o in-
tercepto varie entre os paises. Em
seguida, para estimar as equagoes
do modelo STVAR, os autores adap-
tam a metodologia projecdo local
de Jorda em vez da abordagem de
SVAR para estimacdo dos multi-
plicadores. Os resultados aqui cor-
roboram as descobertas do artigo
anterior de que os multiplicadores
de gastos do governo sao maiores
em recessdo e quando as despesas
do governo sao controladas por
previsoes reais, os multiplicadores
tendem a ser maiores em recessao.

Para investigar se os multiplica-
dores de gastos do governo sao
maiores durante periodos de re-
cessdo econdmica, Owyang, Ramey
e Zubairy (2013) constroem uma
série historica de dados para os
EUA e para o Canada. A variavel
threshold neste trabalho foi a taxa
de desemprego, e valores acima de
certo limiar para esta taxa repre-
sentam periodos de recessdo. Os
resultados apontaram que para os
EUA nao ha multiplicadores mais
elevados em periodos de taxa de
desemprego elevada (acima do
limiar), porém para o Canada, os
autores encontraram evidéncias de
multiplicadores maiores em perio-
dos de crise.

Riera-Crichton, Vegh e Vuletin
(2015) utilizam uma amostra se-
mestral de dados da OCDE, para

PIB, gastos do governo e de erros
de previsdo. Os autores estao in-
teressados na questdo da assime-
tria, onde um aumento dos gastos
do governo quando a economia
esta em pleno emprego nao deve-
ria ter o mesmo efeito quando ha
reducdes. Os multiplicadores sdo
computados durante periodos de
boom e de recessdes extremas.
Além disso, sdo consideradas situ-
acdes em que os gastos do governo
estdo ora subindo ora descendo. A
principal conclusdo é que quando
a economia se encontra em uma
recessao tipica o multiplicador de
gastos é maior do que quando esta
em recessao extrema. Isto levanta
uma questdo com relacdo a poli-
tica de austeridade praticada por
alguns paises da zona do euro, de
que a relagdo divida PIB aumenta-
ria em resposta a um aumento no
corte de despesas fiscais.

Em mais uma contribuicdo empi-
rica para a literatura sobre multi-
plicadores de gastos do governo,
Ramey e Zubairy (2015) carac-
terizam a economia dos EUA de
duas formas: (i) quando esta em
recessao, definida por uma taxa de
desemprego abaixo de um limiar e
(ii) quando as taxas de juros estao
proximas de zero. As autoras nao
encontram evidéncias de que os
multiplicadores sdo maiores tanto
quando a economia esta em reces-
sdo nem quando a taxa de juros
estd proxima de zero.

Ramey e Zubairy (2015) utilizam
Jorda (2005) para estudar os efei-
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tos dos gastos do governo sobre
a economia canadense. A variavel
utilizada como choque fiscal sdo os
gastos militares. No caso em que
ndo ha distin¢do entre os regimes,
o multiplicador de gastos do gover-
no foi de 0,5. No caso nio linear,
no qual a recessdo é definida pela
taxa de desemprego estar acima de
determinado threshold, o multipli-
cador é maior do que um, enquanto
nos periodos de baixa taxa de de-
semprego o multiplicador é menor
do que 0,5.

Belinga e Ngouana (2015) exa-
minam como o estado da politica
monetaria influencia a resposta
do produto a choques de gastos
do governo. Os choques fiscais sdo
identificados por meio dos erros de
previsdo da taxa de crescimento
dos gastos do governo. As princi-
pais descobertas sdo de que o mul-
tiplicador de gastos do governo é
maior quando a politica monetaria
é acomodaticia (3,96 ap6s oito tri-
mestres) do que quando ela é nao
acomodaticia (-1,97 apés oito tri-
mestres). Também, o efeito sobre
o consumo privado pode depender
do quanto a politica monetaria é
acomodaticia.

No trabalho mais recente, Miya-
moto, Nguyen e Sergeyev (2016)
estudam os efeitos dos choques
fiscais no Japao, em periodos em
que a taxa de juros nominal esta
proxima de zero. Nos periodos
normais, o multiplicador fiscal
de impacto é 0,7, ao passo que em
tempos de armadilha da liquidez,

o multiplicador é 1,5. Ao longo do
tempo, o multiplicador aumenta
para 2, quando a taxa de juros esta
préxima de zero e torna-se negati-
va nos demais periodos. Os autores
também estudam os efeitos dos
choques fiscais sobre as demais
variaveis: consumo, investimento,
taxa de desemprego, inflacdo e
taxa de juros.

2.2.4 Evidéncias para o Brasil

No caso do Brasil, esta literatura
sobre multiplicadores fiscais a
depender do estado do ciclo eco-
némico se concentra em apenas
trés artigos. Conforme apontou
Gobetti, Orair e Siqueira (2016)
a caréncia de dados é o principal
problema, pois estes modelos nao
lineares exigem mais dados para
um ajuste apropriado. Para o Bra-
sil, trés estudos podem ser citados:
Pires (2014), Castelo-Branco, Lima
e Paula (2015) - os dois usam mo-
delo VAR com mudanga de regime
- e Gobetti, Orair e Siqueira (2016),
que utiliza STVAR.

Comeg¢ando por Pires (2014), o
autor mostra que os multiplica-
dores sdao mais expressivos nos
periodos de menor volatilidade. O
multiplicador de investimento pu-
blico encontrado ficou entre 1,6 e
1,7 e o consumo do governo nao foi
significativo em nenhum regime.

De modo semelhante, Castelo-
-Branco, Lima e Paula (2015) ve-
rificam que os multiplicadores do
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investimento publico sdo maiores
do que do consumo, o que é um re-
sultado bastante intuitivo. Porém,
os resultados ndao sugerem multi-
plicadores maiores em periodos
nos quais a variancia é maior, o que
contradiz a literatura internacio-
nal.

Por fim, o trabalho mais recente
de Gobetti, Orair e Siqueira (2016)
utiliza o STVAR para analisar os
efeitos dos choques dos diferentes
componentes dos gastos do go-
verno. Os resultados encontrados
para o Brasil estdo em linha com
os da literatura, em especial para
os EUA. Em periodos de depressao
econdmica, alguns componentes
dos gastos publicos (investimento,
gastos com pessoal e beneficios
sociais) exercem maiores efeitos
sobre o produto do que em perio-
dos de normalidade.

3 Conclusao

A questdo relevante para a politica
macroeconémica é se os multi-
plicadores de gastos do governo
dependem do estado da economia.
Esta literatura empirica esta cres-
cendo e tem explorado situagdes
em que o multiplicador de gastos
do governo varia a depender das
circunstancias. Os estudos men-
cionados aqui verificam que os
efeitos da politica fiscal em esti-
mular a economia sdao maiores em
periodos de depressdao econdmica.
Tais resultados estdo em linha com
a tradicdo keynesiana, ou seja, o
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multiplicador de gastos do governo
pode ser elevado, por muitos perio-
dos, somente se a economia estiver
em estado de recessao.

No Brasil, embora este tema seja de
fundamental relevancia para a con-
ducdo da politica econOmica, em
especial dada a conjuntura atual do
pais, o debate ainda parece ser pre-
maturo, devido em grande medida
a caréncia dos dados. O amadureci-
mento do debate acerca deste tema
pode contribuir para a tomada de
decisdes mais acertadas dos policy
makers, em formular politicas que
possam livrar o pais desta delicada
situacdo fiscal em que se encontra.
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Relatdrio de Indicadores Financeiros'

NUCLEO DE ECONOMIA FINANCEIRA DA USP — NEFIN-FEA-USP (*)

Em 02/jan/2012 foram (teoricamente) investidos R$
100 em quatro carteiras long-short tradicionais da
literatura de Economia Financeira. O Grafico 1 apre-
senta a evolucao dos valores das carteiras. (1) Carteira
de Mercado: comprada em acdes e vendida na taxa de
juros livre de risco; (2) Carteira Tamanho: comprada
em acoes de empresas pequenas e vendida em acdes
em empresas grandes; (3) Carteira Valor: comprada

em acOes de empresas com alta razao “valor contabil-
-valor de mercado” e vendida em ag¢des de empresas
com baixa razao; (4) Carteira Momento: comprada em
acoes de empresas vencedoras e vendida em agdes de
empresas perdedoras. Para detalhes, visite o site do
NEFIN, secao “Fatores de Risco”: <http://nefin.com.br/

risk_factors.html>.

Grdfico 1 - Estratégias de Investimentos (Long - Short) (02/01/2012 - 09/12/2016)

s - ! '
R s S R R S Caeca
R S S S ok T
20 | i i i i X
jan-12 jul-12 jan-13 jul-13 jan-14 jul-14 jan-15 jul-15 jan-16 jul-16
= =Tamanho Valor —=<—Momento ====NMercado
Tabela 1
Tamanho Valor Momento Mercado
Semana 0,18% -0,66% -0,39% 0,18%
Més atual -1,00% 0,49% -1,91% -2,78%
Ano atual 17,33% 32,58% -35,41% 20,25%
2010-2016 -54,22% -34,57% 278,36% -38,76%

~
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O Grafico 2 apresenta a evolucao histérica do dividend
yield do mercado aciondrio brasileiro: razdo entre o
total pago de dividendos nos ultimos 12 meses pelas
empresas e o valor total das empresas hoje. Essa é
tradicionalmente uma variavel estacionaria (rever-
te a média) e é positivamente correlacionada com o
retorno futuro esperado dos investidores. Ou seja, é
alta em momentos ruins (de alto risco ou alta aver-

sdo ao risco), quando os investidores exigem retorno
esperado alto para investir no mercado, e baixa em
momentos bons. A Tabela 2 apresenta o inverso do di-
vidend yield, conhecido como Razao Preco-Dividendo,
de algumas empresas. Ordena-se os papéis da udltima
semana de acordo com essa medida e reporta-se os
papéis com as dez maiores e dez menores Razoes
Preco-Dividendo.

Grdfico 2 - Dividend Yield da Bolsa (01/01/2009 - 09/12/2016)

jan-1o jan-11 jan-12 jan-13 jan-14 jan-15
Dividend Yield —=— =Média Histérica
Tabela 2
Dez Maiores Dez Menores
Papel Preco-Dividendo Papel Preco-Dividendo
1. SMLE3 1329.97 ESTC3 12.39
2. EVEN3 366.45 BRKM5 12.94
3. LIGT3 281.34 MPLU3 14.78
4, GGBR4 263.73 GRND3 16.01
5 RADL3 210.36 DIRR3 16.12
6. FLRY3 186.12 BBSE3 16.24
7. LAME4 180.45 CCRO3 19.01
8. LINX3 167.67 POMO4 19.43
9. SBSP3 127.63 TUPY3 19.50
10. EMBR3 117.56 BRSR6 19.92

~ ~
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0 Grafico 3 apresenta a evolugdo histoérica do short in-
terest do mercado aciondrio brasileiro e a taxa média
de aluguel de ac¢des. O short interest de uma empresa
¢é dado pela razao entre a quantidade de agdes em alu-
guel e a quantidade de a¢des outstanding da empresa.
Mede assim o estoque de vendas a descoberto reali-
zadas com as a¢Oes da empresa, tendendo a ser maior
em momentos de expectativa de queda no valor da

empresa. O short interest do mercado, apresentado no
grafico, é a média (ponderada por valor) dos short in-
terest individuais. A Tabela 3 reporta os cinco maiores
short interest individuais e taxas de aluguel da semana
passada, tanto em nivel como primeira diferenga (no
caso deste ultimo, sdo excluidos os papéis que tiveram

varia¢do negativa).

Grdfico 3 — Mercado de Aluguel de A¢bes (01/01/2013 - 09/12/2016)
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Q

2,50% 4,00%
2,00%
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jan-13abr-13 jul-13 out-13jan-14abr-14 jul-14 out-14jan-15abr-15jul-15 out-15jan-16abr-16 jul -16 out-16
Short Interest (Eixo da Esquerda) —<— Taxa de Aluguel (Eixo da Direita)

Tabela 3
Cinco Maiores da Semana
Short interest Taxa de aluguel
1. USIM5 6.71% MGLU3 48.45%
2. VALE5 6.69% OGSA3 44.00%
3. GFSA3 6.40% BPHA3 41.75%
4. VLID3 5.69% RSID3 28.10%
5. EZTC3 5.35% TOTS3 23.60%
Variag&o no short interest Variac&o na taxa de aluguel
1. USIM5 1.90% LAME4 9.33%
2. BRML3 0.90% KEPL3 7.84%
3. MRFG3 0.86% AALR3 7.67%
4. EQTL3 0.77% VIVR3 6.84%
5. HGTX3 0.60% OGSA3 4.00%

dezembro de 2016




temas de economia aplicada

O IVol-BR é um indice de volatilidade futura esperada
para o mercado aciondrio brasileiro. E derivado do
comportamento dos precgos de opgoes sobre o IBOVES-
PA.Ja o VIX® é o indice de volatilidade futura espera-
da para o mercado americano calculado pela CBOE®.

O Grafico 4A apresenta ambas as séries. O Grafico 4B
apresenta a diferenca entre os indices, capturando
assim a evolucdo da incerteza especificamente local.
Para detalhes, visite o site do NEFIN, secao “IVol-Br”:
<http://nefin.com.br/volatility_index.html>.

Grdfico 4 - Volatilidade Forward-Looking (01/08/2011 - 30/11/2016)
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1 O NEFIN ndo se responsabiliza por qualquer dano ou perda
ocasionado pela utilizagdo das informagdes aqui contidas. Se desejar
reproduzir total ou parcialmente o conteudo deste relatério, esta
autorizado desde que cite este documento como fonte.

O Nefin agradece a FIPE pelo apoio financeiro e material na
elaboracdo deste relatério.

2 VIX® e CBOE® sdo marcas registradas da Chicago Board Options
Exchange.

(*) <http://nefin.com.br/>.

1 Fe -r; f ‘.I

dezembro de 2016

69



economia & histdria: relatos de pesquisa

economia & historia

A Sevandija e o Oitocentos

Durante muitos anos de minha
vida académica, meu principal
tema de pesquisa foi a cidade de
Ribeirdo Preto. Ainda na gradua-
¢do, como auxiliar de pesquisa do
professor Julio Manuel Pires, tive
0 primeiro contato com o acervo
do recém-criado Arquivo Publi-
co e Histérico, naquele momento
sediado na “Casa da Cultura” do
Morro do Sdo Bento. Durante seis
meses, fui quase diariamente ao
acervo, coletando e sistematizando
materiais relacionados a pesquisa
do mencionado professor. Ao longo
do processo de coleta de dados,
fui percebendo as potencialidades
do acervo e a riqueza da historia
ribeirdopretana. Como resultados
dessas constatagoes, 1a se vdo uma
iniciacdo cientifica, uma monogra-
fia, um mestrado e um doutorado,
além de tantos outros artigos...

dezembro de 2016

Todavia, desde meu ingresso na
FEA/USP, tenho concentrado mi-
nhas pesquisas em outro tema, o
das finangas publicas municipais
oitocentistas.

Contudo, recentes noticias fizeram-
-me voltar os olhos novamente
para essa tdo querida cidade. Como
muitos devem saber, a atual pre-
feita de Ribeirdo Preto foi presa
no ultimo dia 02 de dezembro, na
segunda fase da investigac¢ao inti-
tulada “Operacao Sevandija”. Tal in-
vestigacdo tem como objetivo apu-
rar denuncias de fraudes e desvios
de dinheiro em contratos de licita-
¢ao na prefeitura. Estima-se que
foram desviados mais de duzentos
milhodes de reais. Desta forma,
combinando assim meus principais
temas de pesquisa, busco relatar
nessas breves observacdes e sob a

LUCIANA SUAREZ LOPES (*)

otica das finangas publicas, a pri-
meira década deste que foi, e ainda
¢, um dos principais municipios do
Estado de Sao Paulo. Como fontes
primarias, além de documentos
preservados no Arquivo Publico e
Histérico da cidade, aqueles cons-
tantes do Acervo Histoérico da As-
sembleia Legislativa do Estado de
Sao Paulo.

O atual municipio de Ribeirao
Preto esta localizado no nordeste
do Estado de Sao Paulo, distante
aproximadamente 330 km da Ca-
pital. Em sua origem, a formacdo
do patrimonio eclesiastico de Sao
Sebastido ocupa papel destacado. O
processo, iniciado ainda na década
de 1850, foi finalizado em 1856,
ano em que as primeiras doacdes
de terra foram feitas, sendo demar-
cado o quinhao do santo. Aos olhos
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da Igreja, o patrimonio foi oficial-
mente reconhecido em 1867, sendo
a povoacao elevada a categoria de
capela curada em 1869. Neste pro-
cesso de 1869, encontramos o que é
considerado o primeiro mapa da ci-
dade, desenhado pelo entdo padre
Angelo José Philidory, acompanha-
do pela descrigdo de seus limites,

Comecando na margem do rio
Pardo, na cabeceira da Lagoa Preta,
dai em linha reta a ponta da Serra
Azul, daf em linha reta no ribeirdo

da Figueira onde faz barra o cor-

rego do Jaboticabal, subindo por
este até na cabeceira, dai em linha
reta na cabeceira do coérrego das
Flores, descendo por este até sua
barra no cérrego do Pantano, dai
em linha reta na cabeceira do cér-
rego Lagiado na serra do Gataparsg,
desta cabeceira em linha reta na
cabeceira do cérrego dos Veados
descendo este até sua barra no rio
Mogy-Guagu dai por este até sua
barra no rio Pardo e por este até a
Lagoa Preta. (Descricdo das divisas
feita pelo Padre Angelo José Phili-
dory. PROCESSO DE ELEVACAO A

CAPELA CURADA, 1869. APHRP)

Seguindo os tramites legais, a ca-
pela curada seria elevada a cate-
goria de freguesia em 1870 e de
vila no ano seguinte, recebendo a
denominagdo de “Villa da Capela de
Sao Sebastido do Ribeirdao Preto”,
sendo nessa ocasido oficialmente
desmembrada da vila de Sdo Simao.
A Camara Municipal foi criada em
1874, e as primeiras elei¢gdes ocor-
reram em fevereiro desse mesmo
ano. O inicio das atividades admi-
nistrativas se deu em 13 de julho
de 1874. (LOPES, 2012, p. 40-42)

Figura 1- Limites da Capela Curada de Sdo Sebastido do Ribeirdo Preto, 1869

Fonte: Mapa feito pelo Padre Angelo José Philidory. (PROCESSO DE ELEVACAO A CAPELA CURADA, 1869)

~

~
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Ao serem iniciadas as atividades
da Camara Municipal, além das
eleicoes de vereadores e da nome-
acdo dos cargos de Procurador,
Secretario e Porteiro, era urgente a
organizac¢ao das finangas publicas
municipais. Na pratica, quem admi-
nistrava a cidade era o Procurador,
cargo nao eletivo, cujo ocupante
era também o responsavel por:

Arrecadar, e aplicar as ren-
das, e multas destinadas
as despesas do Conselho.
Demandar perante os Juizes de Paz
a execucdo das posturas, e a impo-
sicdo das penas aos contraventores
delas.

Defender os direitos da Camara
perante as Justicas ordindrias.
Dar conta da receita, e despesa
todos os trimestres no principio
das sessoes.

Recebera seis por cento de tudo
quanto arrecadar; se este rendi-
mento porém for superior ao tra-
balho, a CAmara convencionara com
o Procurador sobre a gratificacdo
merecida. (LEI DE 10. DE OUTUBRO
DE 1828, art. 81)

Ao se separar de Sdao Simado, Ri-
beirdo Preto deveria assumir o
controle de suas financas, dentro,
é claro, do arcabougo institucio-
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nal definido pelo Ato Adicional
de 1834. Naquele ano e por meio
do mencionado ato, as Provincias
passaram a ser responsaveis pelo
controle financeiro dos municipios,
sobre a fixagao das receitas e das
despesas municipais. Dessa forma,
um dos primeiros documentos re-
metidos a Assembleia Legislativa
Provincial foi o Cédigo de Posturas
da cidade, aprovado em 1875."

Com relacgdo as finan¢as muni-
cipais, o primeiro or¢camento,
correspondente ao ano fiscal de
1874/1875, totalizava pouco mais
de um conto de réis, sendo mais da
metade deste valor comprometida
com o pagamento do Secretario, do
Fiscal, do Porteiro e da porcenta-
gem do Procurador. (PIRES, 1994,
p. 85)* A partir dai, tanto os valores
orcados como aqueles arrecadados
pela localidade cresceram rapida-
mente.

Podemos identificar, portanto para
estes anos correspondentes a se-
gunda metade da década de 70,
um comportamento ascendente
relativamente estavel da receita
publica, indicando a existéncia de
uma estrutura tributaria capaz de
acompanhar o crescimento havi-

do na economia nesse periodo.

Comparativamente as receitas do
Governo Central, a arrecadacgao de
impostos no municipio de Ribeirao
Preto ampliou-se de 0,0010% para
00,020%, dobrando, portanto, sua
participacgdo relativa. (PIRES, 1994,
p-90)

Em pleno desenvolvimento, a eco-
nomia do municipio girava em
torno da cafeicultura. Tendo al-
cancado a regido na década de
1860, o café rapidamente dominou
a paisagem, inicialmente plantado
por sitiantes e fazendeiros locais,
posteriormente atraindo fazendei-
ros de outras regides, ja cafeicul-
tores ou nao. Porém, a atividade
cafeeira, ainda que fundamental,
nao era em si uma fonte de renda
relevante para a Cimara, que se
beneficiava ndo da tributagao di-
reta sobre tal atividade, mas da
tributacao sobre a variada gama de
empreendimentos que, ao lado do
café, se desenvolveram no nucleo
urbano da vila. Exemplo dessa di-
namica pode ser observado na Ta-
bela 1, que reproduz o or¢camento
ribeirdopretano para o exercicio de
1878/1879, sendo possivel consta-
tar, por exemplo, que os impostos
sobre as atividades comerciais res-
pondiam por quase 70% da receita
orcada.

~
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Tabela 1- Orcamento da Receita e Despesa da Cdmara Municipal de Ribeirdo Preto, 1878/79

Receita Mil-réis %
Imposto sobre lojas, e armazéns de secos e molhados 500$000 28,9%
Imposto para vender aguardente da terra 200$000 11,6%
Imposto para ter Botica, Bilhar e Hotel 100$000 5,8%
Imposto para ter pasto de aluguel e correr parelhas 30$000 1,7%
Imposto para mascatear no municipio e vender outros géneros vindos de fora 300$000 17,3%
Imposto sobre engenhos de aglcar 80%$000 4,6%
Imposto sobre engenhos de serra e carros 80%$000 4,6%
Imposto para ter agougue e sobre cada cabega de rés que se cortar na vila 100$000 5,8%
Imposto sobre espetaculos e outros géneros de divertimentos 40$000 2,3%
Multas diversas e diversas licencas 300$000 17,3%
Total 1:730$000 100,0%
Despesa Mil-réis %
Gratificacéo ao Secretario 250$000 14,5%
Gratificacéo ao Fiscal da vila 250$000 14,5%
Gratificagdo ao Porteiro 120$000 6,9%
Gratificacdo ao Arrecadador 60$000 3,5%
Luzes para a cadeia, alimentos para presos pobres 100$000 5,8%
Limpeza publica e outros expedientes 120$000 6,9%
Obras publicas e desapropriagdes para utilidade publica 300$000 17,3%
Meias custas 90$000 5,2%
Eventuais, e porcentagem de dez por cento ao Procurador 440$000 25,4%
Total 1:730$000 100,0%

Fonte: Documento CF77_70 (ACERVO HISTORICO DA ASSEMBLEIA LEGISLATIVA DO ESTADO DE SAO PAULO, 2016).

Tal concentracado tributaria pode
ser observada inclusive nos ba-
langos.? Conforme documentagio
enviada a Assembleia Legislativa
Provincial no primeiro semestre
de 1881, podemos constatar que da
receita total arrecadada no ano fi-
nanceiro de 1879/1880, aproxima-
damente 47% era proveniente de
“licengas diversas”, inclusive aque-
las concedidas a casas comerciais,
bilhares, bares, lojas e armazéns
de secos e molhados. (ACERVO HIS-
TORICO DA ASSEMBLEIA LEGISLA-

TIVA DO ESTADO DE SAO PAULO.
Documento CF81_047)

Com essas informagdes, concer-
nentes ao balanco relativo ao ano
financeiro de 1879/1880, encerro
o relato de pesquisa desse emo-
cionante dezembro. A prefeita, ao
que tudo indica, ja ndo se encontra
encarcerada no momento dessas
consideragoes finais, aguardando
em liberdade o desenrolar das in-

vestigacoes.
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