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Vera Martins da Silva analisa as finangas publicas em 2023, discutindo
mudangas legislativas e os impactos gerados no equilibrio fiscal e na gestdo
orcamentaria do pais.

Vera Martins da Silva discorre sobre o desempenho do setor externo em
2023, destacando o papel das exportagdes de commodities na melhoria do
saldo comercial.

Hélio Zylberstajn discorre sobre o diferencial salarial entre homens e mu-
lheres, examinando aimplementacao da Lei da Igualdade Salarial, seus aspec-
tos praticos e metodolégicos e como a Teoria Econdmica aborda a quest3o.

José Paulo Zeetano Chahad e Tuffy Licciardi Issa apresentam um retrospecto
histoérico da evolugdo da inteligéncia artificial, desafios éticos e aspectos
sociais de sua evolucdo, e formas de controle de impactos negativos.

Rogério Nagamine Costanzi examina o aumento significativo da despesa
previdenciaria, apontando a necessidade de ajustes e reformas, diante dos
desafios fiscais e do envelhecimento populacional do pais.

Elias Cavalcante-Filho, Rodrigo De Losso e Felipe Sande buscam ilustrar, por
meio de um exemplo simples, os impactos da imposicao de solugdes especi-
ficas nas concessoes e PPPs.

Gabriel Brasil discorre sobre aimplementagao do programa “Nova Industria
Brasil” (NIB), que visa impulsionar o desenvolvimento nacional até 2033, e
o intenso debate a respeito de sua eficacia.

Guilherme Tinoco aborda a situacdo das contas publicas no Brasil e projeta
grandes desafios para 2024 e 2025, apontando dificuldades em alcancar as
metas de resultado primario e reduzir o déficit.

Dimitri Maturano, Emilly Menezes e Rayne Santos discorrem sobre a me-
todologia de estimagdo do Valor Marginal dos Fundos Publicos (MVPF), a qual
mede a razado entre o beneficio social de um programa e seu 6nus.

O NEFIN apresenta os principais fatores de risco utilizados na literatura, assim
como o dividend yield, short interest e IVol-BR, utilizando dados brasileiros.

Esta sec¢do divulga a pesquisa académica desenvolvida por mestrandos e
doutorandos do Departamento de Economia da FEA/USP, publicando os
resumos das dissertagdes e teses defendidas recentemente.

Rémulo Manzatto discute o fendmeno da desindustrializagdo com base na
perspectiva de Fionna Tregenna, que argumenta que a desindustrializacao
ndo segue o padrao tradicionalmente esperado.
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Financas Publicas: 2023, o Ano da Transicao

Como esperado, 2023 foi um ano de
1) aumento dos gastos fiscais, con-
forme aprovado na PEC da Tran-
sicao (depois promulgada como
Emenda Constitucional 126/2022),
que ampliou a possibilidade de
gastos de até R$ 145 bilhdes no
ano de 2023 e 2) de um resultado
fraco na obtencao de receitas para
equilibrar o aumento de gastos
previstos. Essa mesma Emenda
Constitucional tornou as emen-
das parlamentares individuais de
execucdo obrigatoéria, o que obvia-
mente traria conflito no uso dos
recursos orcamentarios, o que esta
ocorrendo de forma evidente em
2024.

O superavit fiscal obtido no ano de
2022 foi resultado da severa com-
pressao de gastos ndo obrigatorios
e da venda de ativos, o que nao

ocorreu em 2023 devido a politi-
ca fiscal do novo governo federal.
Por outro lado, a recuperacdo da
receita através da eliminacdo de
brechas de arrecadagao por regi-
mes tributarios especiais e pela
volta do voto de qualidade do Con-
selho Administrativo de Recursos
Fiscais do Ministério da Fazenda
(Carf) ocorre muito mais lenta-
mente do que a expansao de gastos.
Desse modo, a meta do equilibrio
do Resultado Primario, ou seja, um
resultado zero para 2024, parece
mais uma miragem do que algo
substancial.

No acumulado de 2023, a Receita
Primadria Total arrecadada pela
Unido alcangou R$ 2.351,4 bilhoes,
uma reducdo real (IPCA) de 2,8%
em relacdo ao ano de 2022." As
Transferéncias por Reparticao de

VERA MARTINS DA SILVA (*)

Receita atingiram R$ 452 bilhoes,
o que representa 19,2% do total ar-
recadado pela Unido. O volume de
Transferéncias para Estados, Dis-
trito Federal e Municipios teve uma
queda real ainda mais expressiva
entre 2022 e 2023, de 5,5%. Esta
reducao foi fortemente influencia-
da pelareducao das Transferéncias
pela Exploracdao de Recursos Na-
turais, que tiveram declinio de R$
16 bilhdes em 2023 (19%) princi-
palmente em funcao da queda dos
precos do petrdleo.

Descontando as Transferéncias
para outros entes subnacionais, a
Receita Liquida da Unido atingiu
R$ 1.899,4 bilhdes, uma queda real
de 2,2% entre 2022 e 2023.Ja a
Despesa Primaria Total da Uniao
alcangou R$ 2.129,9 bilhdes no acu-
mulado de 2023, um crescimento
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real de +12,5%. Com receitas em queda e aumento
importante do gasto, o Resultado Primario da Unido
alcancou um déficit de R$ 230 bilhdes, contra o re-
sultado produzido de Superavit Primario de R$ 46,4
bilhdes em 2022.

A Tabela 1 e o Grafico 1 apresentam os Resultados Pri-
marios em 2022 e 2023, destacando-se a expansao das
despesas sem a correspondente expansao de receitas
federais. Esta combinag¢do ndo geraria outro resultado

além de um expressivo Resultado Primario deficitario.

Tabela 1- Resultado Primdrio do Governo Central, 2022/2023. Valores Correntes, R$ MilhGes

Discriminagéo 2022 2023 diferenca R$ % nominal % real (IPCA)
Receita Primaria Liquida 1.856,1 1.899,4 43,3 2,3 2,2
Despesa Priméaria Total 1.809,7 2.129,9 320,2 17,7 12,5
Resultado Priméario Governo Central 46,4 -230,5 -276,9

Resultado do Tesouro Nacional 308,1 76,1 -232,0 -75,3 -75,5
Resultado do Banco Central -0,5 -0,5 0,0 0,0 -5,8
Resultado da Previdéncia Social -261,3 -306,2 -44.9 17,2 12,1

Fonte: Boletim Resultado do Tesouro Nacional, vol.29, n.12, site Tesouro Nacional, 29/01/2024.

Grdfico 1- Resultado Primdrio do Governo Central, 2022/2023,
Rs$ Milhoes Correntes
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Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional (STN).
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Efetivamente, a reducdo das recei-
tas foi resultado principalmente da
queda real de R$ 40,7 bilhoes em
Concessoes e Permissdes (82%)
e da reducio real de R$ 41,1 bi-
lhdoes em Dividendos e Participa-
coes (44,7%) entre 2022 e 2023.
Entre as concessoes, destacam-se
as receitas relativas a campos de
petrdleo e a geracao de energia elé-
trica que ocorreram em 2022 sem
contrapartida em 2023. No caso de
receitas de Dividendos e Participa-
coes, foi importante a redugao de
R$ 30 bilhdes dos pagamentos de
dividendos e juros sobre o capital
proprio da Petrobras e a queda
de R$ 9 bilhdes de dividendos do
BNDES no ano de 2023 relativa-
mente a 2022. Outro item expres-
sivo foi a redugdo da Receita de Ex-
ploracdo de Recursos Naturais em
R$ 26,2 bilhoes (18,5%), explicada
basicamente pela queda dos pregos
do petrdéleo como também pela
reducdo da producao de alguns
campos de petroleo e valorizacao
da moeda. Contribuiu também para
o fraco desempenho das receitas a
queda de R$ 17,7 bilhdes da Con-
tribuicdo sobre o Lucro Liquido
(CSLL), entre 2022 e 2023 (10%).
O resultado negativo do Imposto
de Renda de R$ 2,1 bilhdes (0,3%)
deriva do mau desempenho na
arrecadacdo de Imposto de Renda
sobre Pessoas Juridicas (IRP]).

Entre as Despesas Primarias, des-
taca-se o aumento real de R$ 66,5
bilhdes (+8%) dos Beneficios Previ-
denciarios, em funcao do aumento
de 2,6% do namero de beneficia-

rios do Regime Geral da Previdén-
cia Social (RGPS), aumento real
de 1,4% do salario minimo e de
sentengas judiciais e precatdrios,
em func¢do das decisdes das Agoes
Diretas de Inconstitucionalidade
(ADINs) 7.064 e 7.047 pelo Supre-
mo Tribunal Federal (STF).?

Apesar das inidmeras redugdes da
base de tributagdo, a Arrecadacdo
Liquida do RGPS cresceu em ter-
mos reais R$ 32,9 bilhdes (+5,8%).
O Déficit da Previdéncia atingiu R$
306 bilhdes (12%) ao final de 2023.
Cabe notar que, em 2023, a Receita
Previdenciaria ndo recebeu ne-
nhum valor por compensacao pela
renuncia de receitas em virtude da
desoneracao de varios setores da
economia. Em 2022, a compensa-
cdo pelo Tesouro a Previdéncia pela
renuncia de receitas chegou a R$
3,3 bilhdes. Apesar de representar
um percentual baixo do déficit pre-
videnciario, cerca de apenas 1% do
déficit de 2023, é mais uma mostra
da complexidade e disfuncionalida-
de do sistema fiscal brasileiro, que
deveria ser tratada em ambito mais
abrangente da reforma tributaria,
além da reforma ja acordada sobre
os impostos indiretos.

Outro fator que continua impactan-
do negativamente a arrecadagao
previdencidria é a renovacdo, sem
que se tenha dado muito destaque
a questao, da velha Desvinculagdo
das Receitas da Unidao (DRU), posta
em pratica desde a implementagdo
do Plano Real em meados dos anos
noventa. A DRU inicialmente des-

vinculava 20% de todos os tipos de
arrecadacdo federal e ao longo dos
tempos sofreu varias alteragoes.

APEC 126/2022 estabeleceu a des-
vinculacao de 30% da arrecadacgdo
das contribuig¢des sociais, das con-
tribuicdes sobre dominio econdémi-
co (CIDE) e das taxas até o final de
2024. Nao é de se admirar o déficit
nas contas previdenciarias verifi-
cado nos ultimos anos, pois a DRU
havia sido criada num momento em
que as contas da Previdéncia eram
superavitarias e a desvinculacao
fazia sentido para dar flexibilidade
a gestdo or¢camentaria, o que ndo é
mais o caso desde a recessao dos
anos 2025/16 em que o emprego
formal e a arrecadagdo previdenci-
aria cairam fortemente.

Conforme a Emenda da Transicao
(EC 126/2022), a expansdo excep-
cional dos gastos foi exclusiva para
2023, que também previu para
2023 a criacdo de um novo arca-
bouco fiscal, o que efetivamente
foi aprovado como Regime Fiscal
Sustentavel (Lei Complementar
200/2023), que substituiu o antigo
Teto de Gastos. O RFS da maior fle-
xibilidade ao crescimento real de
gastos a partir de 2024, dentro de
uma banda entre 0,6% a.a. e 2,5%
a.a. A expansao de gastos esta atre-
lada também a obtencao de resul-
tado primario e podera alcancar
70% do crescimento da receita real
em caso de cumprimento da meta
ou apenas 50% do crescimento da
receita real, em caso de descum-
primento da meta primaria.’ Por-
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tanto, a partir de 2024, a expansao
de gastos esta fortemente atrelada
ao crescimento da receita publica
federal. O que faltou foi incorporar
na novaregra (RFS) as diversas ex-
pansdes de gastos ja estabelecidas
por leis distintas e por condi¢cdes
demograficas, o que promete ser
nova fonte de manobras criativas.

A maior expansado das despesas
federais ocorreu nas Obrigato-
rias com Controle de Fluxo, um
aumento real de R$ 98,8 bilhdes
(+42,4%) entre 2022 e 2023, em
decorréncia de aumentos reais nos
Programas Bolsa Brasil e o retorno
ao Programa Bolsa Familia, pro-
gramas de transferéncia de renda
que tiveram um aumento real de
R$ 75,4 bilhdes.* Cabe lembrar que
a expansao de valores pagos aos
beneficiarios dos programas de
transferéncia de renda foi um im-
portante objetivo defendido pelos
principais candidatos presidenciais
em 2022 e que se tornou efetivo
em 2023. A Saude também teve um
aumento expressivo de gastos no
comparativo entre 2022 e 2023,
com expansdo de R$ 20,6 bilhoes.

O grupo de despesas relativas a
Pessoal e Encargos apresentou
aumento real de R$ 10,2 bilhdes
(+2,8%) em funcao do aumento
concedido em 2023 e de pagamen-
tos de precatérios em fung¢ao das
decisdes das Agoes Diretas de In-
constitucionalidade (ADINs) 7.064
e 7.047 pelo Supremo Tribunal
Federal, que determinaram que,
a partir de 2023, os precatorios
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deveriam seguir com pagamen-
tos normais e conforme os novos
subtetos estabelecidos pelo Novo
Arcabouco Fiscal ou Regime Fiscal
Sustentavel.

As Despesas com Sentencas Judi-
ciais e Precatérios relativos a Cus-
teio e Capital foram um grupo de
contas com impacto expressivo nos
gastos do governo federal em 2023.
0 aumento real nesse ano foi de
R$ 53,4 bilhdes (+292%), também
em funcdo das decisdes de Ac¢des
Diretas de Inconstitucionalidade
(ADINs) 7.064 e 7.047 pelo Supre-
mo Tribunal Federal. No sentido
oposto, ocorreu uma reducao real
de R$ 47 bilhdes (94%) em Crédi-
tos Extraordinarios (exceto PAC).
Este movimento ocorreu por causa
da reducdo de despesas relativas
ao combate a Covid-19, da redugdo
de R$ 200,00 em adicional de bene-
ficios do Programa Auxilio Brasil
e da reducdo de varios auxilios e
compensacoes estabelecidos pela
Emenda Constitucional 123/2022.
Cabe lembrar que durante o peri-
odo eleitoral de 2022, houve redu-
¢ao de impostos estaduais sobre
combustiveis e implantacao de
apoio financeiro a transportado-
res. Especialmente essa redugao
de impostos foi finalizada em 2023.

Contudo, se algumas despesas
foram reduzidas em uma conta
especifica, por outro lado, o Apoio
Financeiro a Estados e Municipios
foi ampliado em R$ 12,5 bilhdes
(+84,5%), com a antecipacao de
apoio aos entes subnacionais em

virtude da queda de arrecadacgao
do ICMS, conforme a Lei Comple-
mentar 201/2023. Essa Lei Comple-
mentar reflete o acordo que trata
da complementacdo de recursos
da Unido aos Estados, Municipios e
Distrito Federal relativa a queda de
receita desses entes subnacionais
em funcao da redugdo de aliquotas
do principal imposto estadual, o
Imposto sobre a Circulacao de Mer-
cadoria e Servigos (ICMS) sobre
combustiveis e sobre o possivel
encontro de contas relativas a pa-
gamentos de dividas contratuais
desses entes com a Unido.

O valor total do acordo entre Unido
e Estados foi estabelecido em R$
27 bilhdes, entre compensacdes
de dividas e transferéncias dire-
tas de recursos. Desse total, R$
8,7 bilhoes referem-se ao periodo
antes do acordo e foram distribu-
idos entre julho de 2022 e junho
de 2023. Ap6s o acordo (junho de
2023), foram feitos os ajustes de
R$ 13,9 bilhdes, dos quais R$ 8,7
bilhdes referem-se a antecipagoes
de transferéncias diretas a Estados
relativas a 2024. Falta ainda o acer-
to de contas de R$ 4,5 bilhdes a ser
feito em 2025.

As Despesas Discricionarias atin-
giram R$ 183,4 bilhées no acumu-
lado de 2023, o que representou
9,7% da Receita Liquida nesse ano
e um aumento real de R$ 24,6 bi-
lhoes (+15,3%) em relacdo a 2022.
Entre as Despesas Discricionarias
destaca-se o aumento de R$ 14
bilhdes destinados a Educacao
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(+65%) e de R$ 6,5 bilhdes destinados ao Transpor-
te (+75%). O destaque de reducao de despesas entre
2022 e 2023 coube a queda real de R$ 263 milhoes
(7%) relativos a Seguranca Publica.

Se 2023 foi um ano excepcional do ponto de vista das
financas publicas, dada a necessidade de pagamento
de precatoérios devidos e da operacionalizagdo da am-
pliacdo de valores do programa de transferéncia de
renda, a partir de 2024 espera-se que a gestao fiscal
seja efetivamente mais comprometida com a obtengado
de equilibrio fiscal e até a geracdo de superavit prima-
rio para controlar a expansao da divida. A grande difi-
culdade estd na pressao e expansdo do uso de receita
publica, a velha questao.

1 Asinformagdes relativas a variagcoes reais de valores dizem respeito
ao uso do Indice de Precos ao Consumidor Amplo do IBGE, IPCA.

~ ~
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2 As Acdes Diretas de Inconstitucionalidade (ADINs) 7.064 e 7.047,
julgadas pelo Supremo Tribunal Federal (STF) em 2023, redefiniram
as regras sobre pagamentos de precatorios e limites originalmente
estabelecidos pelas Emendas Constitucionais 113/2021 e 114/2021,
regras que estabeleciam tetos e postergavam pagamentos referentes a
precatorios, o que foi chamado de “PEC do calote”, mas que era apenas
mais uma criatividade para escapar da Regra do Teto em vigéncia.
O STF entendeu que o pagamento de precatérios conforme essas
duas Emendas Constitucionais s6 poderia valer para 2022, ainda no
ambito de medidas emergenciais para financiamento de agdes contra
a pandemia do Coronavirus.

3 Ha também um intervalo de variacdo para a meta do primario em
0,25%.

4 A reformulacdo do Programa Bolsa Familia esta definida na Lei
14.601, de 19 de junho de 2023. A Constitucionalizacdo de um pro-
grama de renda familiar basica foi iniciada em 2021 pela Emenda
Constitucional 114, de 16 de dezembro de 2021, a mesma que per-
mitiu o parcelamento dos precatoérios e o parcelamento de débitos
previdenciarios dos Municipios.

(*) Economista e doutora em Economia pela FEA-USP.
(E-mail: veramartins2702@gmail.com).
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Setor Externo: Saldo Expressivo nas Exportacées de Commodi-

ties em 2023

Em 2023, os produtos da Agrope-
cuaria tiveram um desempenho
expressivo, liderando com aumento
de +9% das exportagcdes em relagdao
ao ano de 2022. Como consequén-
cia, o resultado do setor externo
da economia continua seguindo o
mesmo padrao ja estabelecido, com
exportagdes do agronegocio em ex-
pansdo, um resultado negativo nas
contas de Transagdes Correntes
(TC) e entradas de recursos pela
Conta Financeira, que permitem o

ajuste do Balango de Pagamentos.'

A Tabela 1 apresenta a evolucdo da
conta de Transagdes Correntes, em
valores anuais entre 2019 e 2023.
O ano de 2019 foi 0 ano pré-pande-
mia da Covid-19, um momento em
que o pais se recuperava de uma
forte recessao. As Transacoes Cor-
rentes foram negativas em fungao
de uma atividade econdmica que
voltava ao seu dinamismo normal,
o que implicou Transag¢des Cor-
rentes de -3,63% em relagdo ao
PIB naquele ano. O ano de 2020 foi
caracterizado pela crise sanitaria e
econOmica, com expressiva queda
no resultado de Transag¢des Cor-

VERA MARTINS DA SILVA (*)

rentes, cujo déficit foi apenas US$
28 bilhdes (1,91% do PIB). A partir
de 2021 ocorreu uma retomada
das atividades, com o resultado de
Transacoes Correntes atingindo
um déficit de US$ 48 bilhdes em
2022 (2,5% do PIB). Em 2023, o re-
sultado em Transagdes Correntes
foi deficitario em US$ 28,6 bilhoes,
apenas 1,32% do PIB estimado
para 2023, ou seja, do ponto de
vista das Transacoes Correntes, foi
um ano relativamente tranquilo
para o fechamento de contas exter-
nas, ajudado pelo desempenho das
exportacdes da Agropecuaria.

Tabela 1- Transac6es Correntes, Brasil, 2019/2023

Data Trar:lsaallgrc;is a%zr;gntes Transacbes Correntes: acumulado em 12 meses Conta Financeira )
US$ milhdes em relacdo ao PIB - % valores anuais US$ milhdes

2019 -68.021,70 -3,63 -67.347,20

2020 -28.207,60 -1,91 -16.260,30

2021 -46.357,80 -2,78 -50.167,90

2022 -48.252,90 -2,47 -46.760,10

2023 -28.616,30 -1,32 -30.943,60

Fonte: Séries Temporais, site Bacen. Acesso em 14/02/2024.
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Boa parte dos resultados negati-
vos de Transac¢des Correntes tem
sido financiada pela entrada de
recursos externos, que embora
contribuam para fechar as contas
externas, por outro lado repre-
sentam um aumento de passivo
externo da economia. A Tabela 2
e o Grafico 1 apresentam os re-
sultados mensais das Transacdes
Correntes e da Conta Financeira
entre janeiro de 2022 e dezembro
de 2023, destacando-se os picos de
ambas entre julho/agosto e dezem-
bro/janeiro. Isso coincide com os
periodos de férias escolares, consi-
derando que as familias brasileiras
com maior poder aquisitivo gastam
mais no exterior do que o contra-
rio, e também periodos de maiores
remessas ao exterior, nos periodos
de fechamento de balangos das em-
presas. A partir de julho de 2023, a
entrada de recursos, contabilizada
pela Conta Financeira, foi superior
as necessidades para financiar as
Transagdes Correntes.’

0 ano de 2023 foi excepcional
no que se refere as Exportacoes
de Bens, tendo atingido US$ 344
bilhdes. A Tabela 3 apresenta as
principais contas das Transacdes
Correntes em valores anuais desde
2019, destacando-se Exportacdes
de Bens em crescimento com Im-
portacdes ainda inferiores a 2022;
o saldo da Balanga Comercial de
Bens atingiu US$ 80,5 bilhdes em
2023, o melhor resultado do peri-
odo.

A soja foi a grande fonte das ex-
portacdes brasileiras, represen-
tando US$ 53,2 bilhdes em 2023,
16% do total exportado pelo pais
nesse ano. Em relacdo ao ano de
2022, ocorreu uma expansao de
+14,4% do valor, predominando o
crescimento de +29% do volume
exportado, mesmo que com queda
de 12% nos pre¢os, na comparagao
anual. O segundo produto agricola
de destaque foi o milho ndo moido,
cuja exportacdo atingiu US$ 13,6
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bilhoes em 2023, crescimento de
+12 % em valor devido ao aumento
da quantidade em +29% mesmo
que com queda de precos de 14%.

Na Industria Extrativa, o desta-
que foi a exportacdo de 6leo bruto
de petroleo e minerais betumi-
nosos, no montante de US$ 42,6
bilhdes, estabilidade no valor ex-
portado, com aumento de +18,5%
na quantidade exportada e queda
de 15,5% nos prec¢os em relacdo a
2022. Ainda na Inddstria Extrati-
va, destaca-se a exportacdo de US$
30,6 bilhoes de minério de ferro
(+6% no volume exportado), sendo
aumento de 10% na quantidade ex-
portada e queda de 4% nos precos.
Na Industria de Transformacao, o
destaque foi a expressiva expor-
tacdo de acucares, que em 2023
atingiu US$ 15,8 bilhdes, aumento
de +43% no valor, sendo +15% au-
mento de quantidade e +25% nos
precos.
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Tabela 2 - Transagbes Correntes e Conta Financeira — Brasil, 2022 e 2023, Valores Mensais, US$ MilhGes

Data Transacbes Correntes Conta Financeira
jan/22 -7.361,00 -7.241,40
fev/22 -1.881,80 -1.719,50
mar/22 -2.307,20 -2.761,50
abr/22 1.075,40 1.650,10
mai/22 -4.269,40 -3.100,60
jun/22 262,7 -571,3
jul/22 -5.666,20 -6.840,90
ago/22 -7.159,20 -6.987,40
set/22 -7.117,60 -7.509,40
out/22 -5.207,70 -5.994,80
nov/22 -1.091,40 4954
dez/22 -7.529,50 -6.178,80
jan/23 -8.966,70 -8.244,10
fev/23 -4.359,20 -4.401,40
mar/23 684,8 2.150,30
abr/23 -261,2 -695,5
mai/23 1.082,00 1.285,60
jun/23 -855,5 803,2
jul/23 -5.217,10 -6.553,60
ago/23 -1.999,70 -3.224,40
set/23 -180,1 -2.190,40
out/23 -846,3 -1.775,80
nov/23 -1.863,40 -1.942,90
dez/23 -5.833,80 -6.154,70

Fonte: Séries Temporais, site Bacen. Acesso em 14/02/2024.

~

fevereiro de 2024 1nformacoes fipe

L4 =




analise de conjuntura

Grdfico 1- TransagOes Correntes e Conta Financeira, 2022/2023, Valores Mensais, US$ Milhes
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Fonte: Séries Temporais, Bacen.

Entre as importacoes de bens, destacam-se produtos
da Industria de Transformacdo, como dleos combusti-
veis, cuja importacdo em 2023 foi de US$ 17,3 bilhdes,
queda de 26,5% em relagdo a 2022, sendo redugdo de
10% na quantidade e de 18% dos pregos. A importa-
¢do de adubos ou fertilizantes quimicos atingiu US$
14,6 bilhdes em 2023, com queda de 41% no valor,
sendo aumento de +7,3% na quantidade importada e
reducdo de 45% nos pregos. Destaque também para a
importacdo de compostos quimicos de US$ 6,8 bilhdes,
com queda de 31% no valor, sendo reducdo de 30% na
quantidade e 2% nos pregos em relacao a 2022.

Passando ao desempenho da conta de Servigos, su-
bitem das Transacdes Correntes, como é a tendéncia
da economia brasileira, as despesas com Servicos de
Transporte, Viagens Internacionais, Seguros, Royalties
e Licengas, Construcao, Computagdo e Informacgoes,
Aluguel de Equipamentos, Servigos Pessoais, Culturais

~ ~
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=== Conta financeira

e Entretenimento e Servigos Governamentais repre-
sentam quase o dobro das receitas ligadas a esses
servicos. Em 2023, as receitas com Servicos atingiram
US$ 45,2 bilhdes e as Despesas, US$ 82,8 bilhoes. O
saldo da conta de Servigos, ou seja, o que os residentes
no pais pagam aos nao residentes atingiu um déficit de
US$ 37,6 bilhdes em 2023.

Contudo, o maior impacto negativo sobre as Transa-
cOes Correntes ocorre nas contas de Renda Primaria,
que indicam as transagdes pelo uso de recursos fi-
nanceiros ou de trabalho, sendo a categoria relativa
a recursos financeiros a mais relevante. A Tabela 3
indica que a despesa paga sob a forma de Renda de In-
vestimentos aos ndo residentes gira em torno de trés
vezes a receita obtida nessa conta, tendo atingido um
montante de US$ 105 bilhdes em 2023. O déficit nessa
conta atingiu US$ 72,7 bilhdes nesse ano.
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Tabela 3 - Transag6es Correntes, Contas Selecionadas, Brasil, US$ Milhbes

Data  Exportacdo Importagdo  Exportagdes | Servicos  Servicos  Servigos - Renda de Renda de Renda de
de bens de bens de bens -despesa liquido investimentos  investimentos  Investimentos
liquido receita receita despesa Liquido
2019 225.800 199.253 26.547 33.033 71514  -38.481 24.796 82.262 -57.466
2020 210.707 178.337 32.370 27.514 52.171 -24.657 19.844 58.225 -38.382
2021 284.012 247.648 36.363 31.482 58.439  -26.957 30.845 89.917 -59.072
2022 340.328 296.175 44.153 40.291 79.909  -39.618 39.751 96.382 -56.631
2023 344.409 263.891 80.518 45195 82.792  -37.597 32.697 105.405 -72.708

Fonte: Séries Temporais, site Bacen. Acesso em 14/02/2024.

O Grafico 2 apresenta a evolucao
mensal das Reservas do pais entre
janeiro de 2019 e dezembro de
2023, sendo a maior parte delas
aplicadas em titulos da divida pu-
blica dos Estados Unidos. O pico do
montante de Reservas ocorreu em
junho de 2019, quando atingiu US$
388 bilhoes. Desde entdo, esse vo-
lume tem declinado e atingiu US$
355 bilhdes ao final de 2023, o que
ainda é um montante significativo
e que da o beneficio da seguran-
¢a em caso de uma crise cambial
inesperada. A Taxa de Cambio, em
regime cambial flutuante, saiu de
uma média de R$ 4,05/US$ entre
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janeiro de 2019 e margo de 2020
para R$ 4,90 ao final de dezembro
de 2023, apds um pico de R$ 5,27/
US$ em novembro de 2022, perio-
do de nervosismo com o processo
eleitoral.

Apesar da oscilagao da taxa cam-
bial, convém observar o indice de
Taxa de Cambio Real Efetiva, que
apresenta este indicador desenvol-
vido pelo Bacen, conforme pode ser
visto no Grafico 3 entre o inicio de
2019 até novembro de 2023. Este
indicador compara a taxa de cam-
bio real do Brasil com as varia¢oes
nas taxas de cambio dos principais

parceiros comerciais do pais. Em
novembro de 2023, este indicador
atingiu 118,12, ou seja, ocorreu
um aumento de 18% em relagdo ao
inicio da série, em junho de 1994,
periodo de implantagao do Plano
Real, e um crescimento de 11,2%
em relacdo ao inicio de 2019. Este
resultado sugere uma valorizacao
das exportacdes em relacao as
importacdes de bens, embora a
competitividade como um todo de-
penda de outras variaveis ndo in-
cluidas nesse indicador, tais como
questoes tarifarias e ndo tarifarias,
produtividade e renda relativa dos
parceiros comerciais.
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Grdfico 2 - Reservas Internacionais (US$ Milhdes Mensais, Eixo da Esquerda)
e Taxa de Cambio (R$/USS, Eixo da Direita)

400.000 6,00
390.000 4,90
380.000 5,00
370.000
360,000 355.034 4,00
350.000

3,00
340.000
330.000

2,00
320.000
310.000

1,00
300.000
290.000 0,00

mar/20
maif20
now/20
jan 21
jan 22

=] o
- ~ H
- 3 = o

=]

julf21
et/21
now/21
mar/22
maif22

jan, 23

niow 2:

s Feservas internacionais - Total

Taxa de cdmbio - Livre - Délar americano (venda) - Média de periodo

Fonte: Séries Temporais/Bacen.

Grdfico 3 - Indice da Taxa de Cambio Real Efetiva (IPCA) - Jun/1994=100
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1 O sinal negativo da Conta Financeira indica a entrada de recursos
de ndo residentes no pais, o que certamente ajuda a fechar as contas
externas, mas indica o aumento do passivo externo.

2 Em geral, a comparagdo mais usada é entre o resultado de Transagoes
Correntes e a entrada de recursos por Investimento Direto no Pais
(IDP) por ser considerada mais estavel e com menor probabilidade de
saida em curto prazo. Contudo, se ha um fluxo de recursos entrando
no pais, ha também um fluxo de recursos de saida, de modo que o
resultado global da Conta financeira traz a vantagem de se ver o efetivo (*) Economista e doutora em Economia pela FEA-USP.
saldo de entradas e saidas, e que tem maior impacto no cdmbio. (E-mail: veramartins2702@gmail.com).
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temas de economia aplicada

Transparéncia Salarial e Opacidade Legal

1 Introducao

O tema que este texto aborda é o
diferencial salarial entre homens e
mulheres, examinando-o no cena-
rio criado com a entrada em vigor
darecente Lei 14.611 (Lei da Igual-
dade Salarial).

Logo apds a divulgacdo do resul-
tado do primeiro turno da eleigcdo
presidencial de 2022, a coalizao
liderada por Lula tratou de am-
pliar seu leque de aliancas para
enfrentar Bolsonaro no segundo
turno. Um dos grupos procurados
exigiu, em troca do seu apoio, a
formulacdo e a ado¢do de uma po-
litica publica de combate explicito
a discriminagao salarial contra
as mulheres. Embora a Reforma
Trabalhista de 2017 tivesse alte-
rado o artigo 461 da CLT e, com

isso, ampliado de forma bastante
satisfatdria a prote¢do a mulher no
mercado de trabalho, Lula aceitou a
exigéncia e incluiu esta bandeira na
sua campanha do segundo turno.

Apo6s tomar posse, para honrar

0 compromisso assumido, o Pre-
sidente encaminhou Projeto de
Lei ao Congresso Nacional que
o aprovou, transformando-o em
04/07/2023 na Lei 14.611/2923,
da Igualdade Salarial e de Critérios
Remuneratérios. Na sequéncia, o
Governo editou o Decreto 11.795
em 23/11 para regulamenta-la e
a Portaria 3.714 do Ministério do
Trabalho para regulamentar o De-
creto.

A préxima se¢do apresenta resumi-

damente o conteudo da citada lei e
descreve as novas obrigacoes que

HELIO ZYLBERSTAJIN (*)

ela criou para as empresas. Esta
mesma se¢do apresenta alguns
aspectos praticos e metodolégicos
que tém preocupado as empresas.
A terceira sec¢do discute resumi-
damente como a Teoria Econémica
aborda a questao dos diferenciais
salariais, com énfase nos diferen-
ciais causados por discriminagao.
A quarta secdo acrescenta uma
visdo abrangente, oferecida pela
Professora Claudia Goldin, ganha-
dora do Prémio Nobel de Econo-
mia de 2023, pelo seu trabalho
continuo dedicado ao estudo dos
diferenciais de remuneracao e de
participacdo da mulher no mer-
cado de trabalho. Ao final, o texto
apresenta outras possibilidades de
politicas publicas, que decorrem
das evidéncias histoéricas que Clau-
dia Goldin reuniu e apresentou ao
longo de sua carreira e mais con-
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sistentes do que as adotadas pelo
governo Lula.

2 Lei da Transparéncia Salarial

Alcance. A Lei 14.611 pretende
combater a discriminacdo contra
a mulher (e também contra pretos
e pardos, minorias incluidas du-
rante a tramitacdo no Congresso
Nacional), mas seus dispositivos
se aplicam apenas aos emprega-
dos celetistas do setor privado
que trabalham em empresas com
100 ou mais empregados. As duas
exclusdes limitam em muito seu

alcance, fato evidenciado na Tabela
1, a seguir. Nela, os trabalhadores
estao distribuidos segundo o ta-
manho dos estabelecimentos, mas
a Lei 14.611 se refere ao tamanho
das empresas. Estabelecimentos e
empresas sdo conceitos que nem
sempre coincidem, pois uma em-
presa pode ter mais de um estabe-
lecimento. Mas, como o objetivo da
lei é avaliar a existéncia de discri-
minac¢ao, pode-se imaginar que a
avaliacao sera feita em cada esta-
belecimento, para isolar o possivel
efeito de localizagdes diferentes
para diferentes estabelecimentos.

Assim sendo, os nimeros da Tabela
1 podem ser utilizados no seu valor
de face e indicam que a Lei teria al-
cance apenas nos estabelecimentos
com 100 ou mais empregados, nos
quais se concentram 53,2% dos
trabalhadores. Por outro lado, a Lei
alcanga apenas os trabalhadores
do setor privado, que correspon-
dem a 79,5% do total. Consideran-
do simultaneamente as duas por-
centagens, conclui-se que o alcance
da Lei 14.611 é de apenas 42,3% do

mercado de trabalho formal.

Tabela 1- Alcance da Lei da Igualdade Salarial

Quantidade
Tamanho e regime de contratacéo Porcentagem

de empregados

Tamanho dos estabelecimentos
Até 99 empregados 22.822.725 46,8%
100 ou mais empregados 25.906.146 53,2%
Total 48.728.871 100,0%
Regime de contratagdo

CLT — setor privado 38.758.901 79,5%
Estatutarios 8.472.853 17,4%
Outros 1.497.118 3,1%
Total 48.728.871 100,0%

Fonte: RAIS/2021.
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Para um objetivo tdo ambicioso e
tao generoso, esta primeira consta-
tacdo deveria trazer aos proponen-
tes e defensores da Lei da Igualda-
de Salarial alguma decepc¢do e até
mesmo alguma preocupac¢ao com
a desigualdade salarial que atinge
os trabalhadores nao alcangados
pelo instrumento legal. O que teria
levado os formuladores a excluir do
alcance da Lei as empresas de me-
nores dimensoes? E por que teriam
excluido o setor publico?

Estimativa do diferencial sala-
rial. As empresas devem agora
enviar ao governo uma planilha
com a remuneracao completa de
cada empregado, identificando o
sexo, a ra¢a e o respectivo codigo
CBO (Classificagao Brasileira de
Ocupagdes). O governo utilizara
as informacdes recebidas para
comparar médias e medianas de
homens com mulheres e de brancos
com pretos e pardos. Com base na
comparacao de médias e medianas
em cada CBO, elaborara o Relatério
da Transparéncia Salarial, que a
empresa tera que divulgar na sua
pagina da internet e em outros
meios de comunicacdo. Ha pelo
menos trés problemas graves neste
procedimento.

Primeiro, reunir salarios segundo
o cédigo CBO. A ocupacgdo identifi-
cada em um cédigo CBO as vezes é
muito ampla, abrigando diversos
cargos distintos. Se houver propor-
coes diferentes de género e/ou de
raga, as estatisticas serao afetadas
e poderdo informar diferencas que

ndo necessariamente estejam as-
sociadas a diferentes salarios para
a mesma funcdo. O diferencial tera
sido causado por um efeito estatis-
tico e ndo por discriminacao.

Além disso, vincular a aplicacdo da
lei a CBO pode provocar dificulda-
des, pois a CBO é incompleta, é de-
fasada e ndo consegue acompanhar
a mudanca continua e cada vez
mais veloz da estrutura ocupacio-
nal do mercado de trabalho. E ver-
dade que a empresa deve atribuir
a cada empregado um codigo da
CBO, mas é verdade também que as
empresas utilizam paralelamente
sua propria estrutura de denomi-
nacdo dos cargos e muitas vezes
tém que juntar diferentes cargos
em um mesmo cédigo da CBO e
terdo que utilizar este codigo para
agrupa-los nos dados que enviardo
ao governo.

Segundo, se o Relatdrio de Trans-
paréncia Salarial contiver enga-
nos ou inconsisténcias, a empre-
sa podera esclarecer e solicitar
corre¢des junto ao Ministério do
Trabalho, mas apenas depois que
o tiver divulgado. A empresa tera
sofrido perda reputacional e muito
provavelmente recorrera a Justica
do Trabalho ou a outras instancias,
contra o governo.

Terceiro, é sobejamente conhecido
por economistas e por estatisti-
cos que médias e medianas nao
sdo as melhores estatisticas para
avaliar a existéncia de diferen-
ciais salariais. E preciso utilizar

1 Fe -r; f ‘.I

informacgdes complementares para
obter estimativas mais seguras e
mais préoximas da realidade. Um
exemplo simples demonstra a im-
portancia deste argumento. Um
homem e uma mulher exercem a
mesma fun¢do em uma empresa e
o salario do homem é maior do que
o da mulher. Esta informacao € in-
suficiente para deduzir que existe
discriminacéo. E preciso acrescen-
tar, por exemplo, a escolaridade
dos dois. Se o homem tiver con-
cluido o ensino médio e a mulher
tiver apenas o nivel de primeiro
ciclo do fundamental incompleto, o
nivel de escolaridade pode ser uma
fonte do diferencial porque indica
que o homem, provavelmente, é
mais produtivo que a mulher. A
desconsideracdo da informacdo da
escolaridade invalidaria qualquer
comparacdo salarial entre os dois
trabalhadores. Quanto mais infor-
macdes puderem ser consideradas,
mais fidedigna sera a estimativa
dos diferenciais salariais.

3 Diferenciais Salariais na Econo-
mia do Trabalho

Os diferenciais salariais sdo, pro-
vavelmente, o tema mais relevante
para a Economia do Trabalho e
tém sido tratados exaustivamente
em estudos de natureza tedrica e
empirica. Os estudiosos do tema
tendem a associar diferenciais
salariais a diferenciais de produti-
vidade, sem deixar de lado fatores
institucionais e até mesmo cul-
turais que podem produzir estes
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diferenciais. Usam técnicas econo-
métricas para controlar e estimar
separadamente a contribuicao de
cada uma das caracteristicas indi-
viduais sobre a remuneragao dos
trabalhadores.

Os modelos levam em conta vari-
aveis observaveis, incluindo sexo,
escolaridade, idade, estado civil,
tempo de servigco na empresa, ex-
periéncia no mercado de trabalho,
origem familiar etc. Os modelos
tentam também compensar o efei-
to de variaveis nao observaveis
para aprimorar a estimativa das
contribui¢des individuais de cada
variavel observavel. Conseguem
capturar isoladamente o efeito da
variavel sexo sobre o salario dos
trabalhadores e, assim, indicar a
estimativa da magnitude da par-
cela atribuivel a discrimina¢ao no
diferencial salarial e, inclusive,
se essa parcela é estatisticamen-
te significativa. Nao sdo modelos
completos nem perfeitos, mas sdo
melhores e mais refinados do que
o enfoque que o Ministério do Tra-
balho e Emprego utilizara para
elaborar o Relatorio de Transpa-
réncia Salarial previsto na nova
legislacao.

Os técnicos do governo calcularao
apenas as médias e as medianas
dos salarios de homens e mulheres
em cada ocupacao (definida pelo
codigo da CBO, critério cujas limi-
tagOes foram apontadas acima) e,
com base na diferenca encontrada,
concluirdo sobre a existéncia de
discriminagdo. Ndo se sabe ainda
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qual o tamanho maximo do inter-
valo de tolerancia, dentro do qual a
diferenca eventualmente encontra-
da ndo sera considerada como dis-
criminatéria. Diante do acimulo
do conhecimento que se tem sobre
o assunto e da sofisticacdo das téc-
nicas utilizadas para avaliar quan-
titativamente a discriminacao, e
diante da relevancia do tema, o en-
foque e a qualidade da Lei 14.611 e
dos instrumentos reguladores sdo
desapontadores. Comparar simples
médias e/ou medianas salariais
entre dois grupos para concluir
algo sobre discriminacao parece
um procedimento rudimentar, su-
perficial e simplista.

4 O Prémio Nobel de Economia
de 2023

Enquanto o governo brasileiro e
o Congresso Nacional gestavam
a nova politica de combate a dis-
criminagdo contra as mulheres no
mercado de trabalho, a Academia
Real de Ciéncias da Noruega de-
cidia conceder o Prémio Nobel de
Economia a Claudia Goldin, profes-
sora da Universidade de Harvard.
Foi o reconhecimento por sua obra
dedicada justamente ao tema da
discriminacdo contra a mulher no
mercado de trabalho, ao qual de-
dicou toda sua carreira académica.
E uma economista historiadora
que pesquisou o tema examinando
documentos fisicos, escavando-os
em gavetas de cartorios, de regis-
tros de reparticdes publicas e em
organizacdes sociais. Registrou mi-

nuciosamente dois tipos de dados:
os rendimentos e a participacao
da mulher no mercado de traba-
lho. Sua pergunta basica sempre
foi: como explicar a variagao da
participacdo e da remunerac¢ao
da mulher, comparativamente a
do homem, ao longo do tempo?
Na tentativa de responder, cobriu
200 anos da historia feminina no
mercado de trabalho dos Estados
Unidos. Ndo estimou coeficientes,
nao testou modelos econométricos,
mas chegou a resultados validos
e muito importantes, resumidos a
seguir.

Antes da Revolugdo Industrial, na
sociedade rural, homem e mulher
ostentavam as mesmas taxas de
participacdo e recebiam os mes-
mos rendimentos pelo seu traba-
lho. Naquela época, homem, mu-
lher, filhos e outros membros da
familia trabalhavam coletivamente
na atividade agricola, sem distin-
¢do e sem discriminacgao.

A industrializacdo, surpreenden-
temente, ndo alterou esse quadro,
pelo menos no seu inicio. As pri-
meiras empresas industriais eram
estruturas muito simples, linea-
res e horizontais. O trabalho era
constituido por tarefas manuais
e 0 pagamento era por producgao.
Homens e mulheres (e, no inicio,
até criancas) podiam desempenhar
as mesmas tarefas e ganhavam o
mesmo valor por cada peca que
entregavam.
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A medida que as empresas se tor-
naram organizagdes com alguma
verticalizacao, ganharam alguma
complexidade e a divisdo de traba-
lho ficou mais interligada, perce-
beu-se a necessidade de qualificar
e reter a mao de obra. As empresas
passaram gradualmente a reconhe-
cer a permanéncia e a condicionar
o crescimento do saldrio ao tempo
de servico, movimento que levou
a criacdo de planos de ascensdo
e de carreiras. Neste cenario, a
mulher ndo podia mais participar
em igualdade de condi¢cdes com o
homem, pois sua condi¢ao femini-
na exigia que se afastasse do tra-
balho cada vez que engravidasse.
Nao podia percorrer as carreiras
oferecidas aos homens e ndo podia
obter os ganhos salariais delas de-
correntes. Claudia Goldin verificou
que a taxa de participagdo e os
salarios da mulher se reduziram
neste ponto da evolugdo do sistema
produtivo.

Na sequéncia, trés mudancas so-
ciais implicaram melhores con-
dicdes para a participacdo e a re-
muneracdo feminina. Primeiro, o
crescimento da presenca feminina
no ensino superior, que aprimo-
rou sua capacidade laboral e sua
condicdo de cidadania. Segundo,
a expansao do setor de Servicos,
que oferece regras mais flexiveis
e facilitadoras para a participacao
feminina. Terceiro, a pilula, que
permitiu a mulher o adiamento da
época da procriacdo e estendeu
sua permanéncia no mercado de
trabalho. Claudia Goldin regis-

trou o crescimento da participa-
c¢do feminina que resultou dessas
transformacgdes. O rendimento do
trabalho das mulheres ainda era (e
ainda é) menor que o dos homens,
mas a diferenga vem se estreitan-
do. O mesmo acontece com as taxas
de participagao, pois as mulheres
estdo cada vez mais presentes nos
locais de trabalho.

O trabalho da ganhadora do Pré-
mio Nobel traz mensagens impor-
tantes. A primeira, e talvez a mais
relevante, é que a discriminacdo
contra as mulheres pode nao ser
a principal causa dos diferenciais
salariais e de participacao. Ela
mostrou que eles decorrem princi-
palmente das transformacgdes nos
sistemas produtivos, que assumi-
ram configura¢cdes nao intencio-
nalmente desfavoraveis as mulhe-
res. Sendo assim, para promover
a participacdo e a remuneracao
das mulheres, as politicas publicas
deveriam equalizar as condigoes
de acesso, acolhimento e de perma-
néncia no mercado de trabalho.

Um dos objetivos poderia ser al-
cancgar o equilibrio na distribui-
c¢ao das responsabilidades e do
trabalho domésticos. Para tanto, o
governo poderia considerar a uni-
ficacdo das licencas maternidade e
paternidade, transformando-as em
uma licenca parental, usufruida em
conjunto pelo casal e parcialmente
cambiavel entre os dois parceiros,
mesmo que trabalhem em empre-
sas diferentes. A licenca parental
poderia ser complementada com
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um programa amplo de oferta de
creches e pré-escolas, que alivia-
riam maes e pais, liberando-os
para participar igualmente do mer-
cado de trabalho. Ha evidéncias
empiricas indicando que politicas
com esse desenho promovem a
participacdo das mulheres e pro-
duzem o efeito positivo adicional
de aumentar a taxa de fertilidade.

5 Considera¢des Finais

0 governo e o Congresso, movidos
por compromissos politicos pré-
-eleitorais, ignoraram a existéncia
de dispositivos da CLT e criaram
uma nova politica para comba-
ter a discriminacdo contra a mu-
lher no mercado de trabalho. A
Lei 14.611 adota o pressuposto de
que a discriminacdo é a principal
causa dos diferenciais salariais
contra a mulher e cria exigéncias
para as empresas com 100 ou mais
empregados para informar salarios
de homens e mulheres e de pretos
e negros. Este texto mostrou que o
alcance da Lei é limitado (apenas
42,3% do mercado de trabalho).
As informagdes serdo organizadas
pela empresa de acordo com a ocu-
pacdo dos empregados, a partir do
codigo da CBO (Classificacao Bra-
sileira de Ocupacoes). Os técnicos
do governo comparardo médias e
medianas dos salarios dos grupos
demograficos para concluir pela
existéncia ou nao de discrimina-
¢do. Os técnicos do governo elabo-
rardo um Relatdrio de Transparén-
cia Salarial, que a empresa devera
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publicar em sua midia social. Depois de publica-lo, a
empresa podera discutir e solicitar esclarecimentos ao
Ministério do Trabalho e Emprego.

Este texto mostrou que, além do alcance limitado, a
Lei 14.611 é metodologicamente questionavel em pelo
menos dois aspectos. Primeiro, a utilizagdo da ocupa-
¢do como unidade de calculo de médias e medianas,
porque, em alguns casos, a mesma ocupagdo pode
incluir cargos diferentes, com pesos diferentes nas
respectivas estatisticas. Segundo, porque a propria
utilizacdo de médias e medianas é equivocada, pois a
literatura especializada considera insuficientes e ina-
dequadas para medir diferenciais salariais.

O texto se valeu da coincidéncia da concessdo do Pré-
mio Nobel de Economia de 2023 e apresentou os resul-
tados dos estudos de Claudia Goldin, que relativizam a
importancia da discrimina¢do na determinacao de di-
ferenciais salariais e indicam a conveniéncia de adotar
politicas alternativas. Seu trabalho sugere que, em vez
de multar empresas por discrimina¢ao precariamente
aferida, seria mais correto promover a igualdade nas
condicdes de participacdo de homens e mulheres no
mercado de trabalho. O texto sugere, como exemplo
de politicas alternativas, a ado¢do da licenga parental
e a criagdo de creches e pré-escolas, que induziriam

fevereiro de 2024

casais a compartilhar de forma mais equilibrada os
encargos das obrigacoes domésticas.

Em conclusao, o objetivo de alcangar a transparéncia
salarial por meio de uma politica publica opaca nao
parece ser o melhor caminho, pois existem meios mais
efetivos e mais justos para igualar homens e mulheres
no mercado de trabalho.

(*) Professor Sénior da FEA/USP e Coordenador do
Salariémetro da Fipe. (E-mail: hzy@hzy.com.br).

~
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O Estagio Atual da Inteligéncia Artificial: Impactos no
Mercado de Trabalho, Aspectos Sociais e Alternativas de
Regulacdo'(Parte Il - Aspectos Distributivos e Alternativas de

Regulacao)

1 Introducao

Historicamente, os antigos fil6so-
fos gregos ja falavam no conceito
de “inteligéncia ndo humana”. A
partir de entdo, os seres humanos
sempre se interessaram pela pos-
sibilidade da existéncia de alguma
espécie de “Inteligéncia Artificial”
(TA), até que o matematico Alan
Turing fez, em 1950, uma pergunta
crucial - “as mdquinas podem pen-
sar?” - a qual impulsionou de vez
o interesse e os estudos sobre este
fendmeno. Anteriormente, a pro-
pria ideia de robds ja tinha apareci-
do na Renascenga, principalmente
com as proposicdes, descobertas
e experimentos de Leonardo da
Vinci. A possibilidade de uma IA,
portanto, ndo é nova na histéria da
humanidade, embora tenha ganha-
do notoriedade na segunda metade
do século XX.?

Em termos mais técnicos, o marco
histérico que originou o desen-
volvimento da IA foi a elabora-
c¢ao do primeiro algoritmo, pela
Condessa Ada Lovelace, em 1843.

Desde entdo, inimeros processos
de automatizagdo foram surgindo
em direcdo a consolidagdo da IA
como hoje a conhecemos. As mais
recentes ondas de IA foram, na
década de 2010, com o avango da
“Machine Learning” (ML), um ramo
da estatistica computacional usada
para fazer previsdes a partir de
dados nao estruturados. A outra
foi em 2022, com o surgimento do
ChatGPT, um sistema natural que
pode ser utilizado para responder
a questoes, verter linguagens e
produzir textos quando solicitado.?

Estes avan¢os imprimiram um
ritmo sem precedentes na veloci-
dade de crescimento da IA. Mas,
diferentemente de outros proces-
sos tecnologicos, sua rapidez de
penetracdo é muito mais ampla,
disseminando-se em praticamente
todas as ocupacgdes, areas de co-
nhecimento e setores de atividades
econdmicas, bem como em outros
aspectos da sociedade como um
todo. Ainda que o temor principal
tenha recaido sobre a possibilidade
de um desemprego em massa, as
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implicacdes da IA nao se restrin-
gem a este Unico impacto, indo
mais além, pois tém promovido
mudancas culturais, médicas, ju-
ridicas, sociais, nas comunicagdes,
no ambiente empresarial, na or-
ganizac¢ao do trabalho, levando a
necessidade de novos requisitos
de educacgdo e treinamento para o
novo perfil requerido dos trabalha-
dores, entre outras implicagdes.”

Nesta perspectiva, este artigo com-
plementa a revisao da literatura
sobre IA iniciada no artigo da edi-
cao anterior, focando agora nos
aspectos sociais, distributivos e re-
gulatorios. Deste modo, além desta
Introducao, a secdo 2 trard um
retrospecto historico da evolucao
da IA; a secdo 3 apresentara os de-
safios éticos associado a IA; a secdo
4 abordara aspectos sociais, inclu-
sive os de inclusao social; a secao
5 discutira as formas de controle
dos impactos negativos e efeitos
adversos da IA tendo como plano
de fundo as politicas publicas, o
papel das organizagoes sindicais e
o diadlogo entre os principais atores
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sociais. A se¢do 6 trard uma sintese
conclusiva e em seguida virao as
referéncias utilizadas.

2 Uma Histdria Sucinta da Evolu-
¢ao da Inteligéncia Artificial

2.1 Antecedentes da IA: As Re-
volugoes Industriais

O inicio do processo de automa-
cao de tarefas, por meio do de-
senvolvimento tecnolégico, pode
ser delimitado através do marco
histérico da Primeira Revolucao In-
dustrial (ocorrida no fim do século
XVIII). A partir de entao, houve
uma disseminacdo das maquinas
a vapor desencadeando o aumento
do volume da producao e, princi-
palmente, reduzindo os custos de
producdo. Além disso, ocorreu um
desenvolvimento veloz das malhas
ferroviarias, as quais facilitaram
o transporte, ‘encurtando’ a dis-
tancia entre as cidades, gerando
assim maior interligacdo entre os
mercados de bens e servicos, o que
provocou uma reducao dos custos
de transportes.

Na transi¢ao do século XIX para
o0 século XX, desencadeou-se a
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chamada Segunda Revolucao In-
dustrial, cujos principais legados
foram o desenvolvimento e a im-
plementacao da energia elétrica,
e seus desdobramentos em ter-
mos de infraestrutura produtiva.
Outro aspecto notavel nessa época
foi a consolidacdo da divisdo do
trabalho no processo produtivo,
especializando os operarios em
etapas mais curtas e especificas do
produto final.

A Terceira Revolucao Industrial,
ocorrida na segunda metade do
século XX, por sua vez, contribuiu
através do surgimento da robotiza-
¢do, da informatica, das telecomu-
nicacdes e do acesso massificado a
essas novas tecnologias. Emergiu
dai um periodo de elevado dina-
mismo, com linhas de producgao
cada vez mais complexas e globa-
lizadas.

Por fim, a Quarta Revoluc¢ao Indus-
trial trouxe consigo a revisdo da
fronteira entre humanos e maqui-
nas nos mais diversos setores pro-
dutivos e geograficos. As principais
contribui¢cdes deste novo avango
tecnoldgico foram os sistemas in-
tegrados remotos, a internet das
coisas, o sistema de computacao

em ‘nuvem’, processos de digitali-
zacdo, a seguranca na utilizacdo de
dados, o inicio da consagracdo da
IA e o desenvolvimento do big data
(CHAHAD; GOLLO, 2019).

2.2 A Evolugdo da IA sob a Oti-
ca da Computacgdo e da Au-
tomacdo

A geracdo e a disseminacgao das tec-
nologias de automacgdo decorrentes
destas revolucdes foram funda-
mentais para o incremento das
atividades economicas. E, a partir
da Quarta Revolugdo Industrial, a
tecnologia da [A passou a impac-
tar mais fortemente as atividades
econOmicas, estruturais, sociais
e culturais. O desenvolvimento
dessa ferramenta, contudo, ndo se
resume exclusivamente (e histori-
camente) ao periodo mais recente,
sendo resultado de um amplo pro-
cesso, ao longo do tempo, repleto
das mais diversas contribui¢des
tecnologicas.

Esta evolucao histérica da IA pode
ser vista na Figura 1, a qual nos
mostra uma linha do tempo do de-
senvolvimento da IA.

~

L4 =




temas de economia aplicada

Figura 1- Eventos Histdricos Mais Marcantes da IA (1843-2023)
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Fonte: Elaboragdo dos autores com base em De McCorduck (1977), Anycha (2017) e Rollings (2023).

Apesar de autoexplicativa, esta
figura sera complementada pelos
comentarios que seguem. De ini-
cio, nota-se que a IA é uma entre as
muitas tecnologias de automacao
ao longo da histéria. Sua origem
advém, inicialmente, da contribui-
cdo de Ada Lovelace que, em 1843,
elaborou o primeiro algoritmo,
sendo este o marco inicial para o
desenvolvimento do computador
moderno, como destaca McCorduck
(1977).

As contribuicdes do matematico
Alan Turing, através de sua “Mdqui-
na de Turing”, foram, por sua vez,
os alicerces para a constituicao do
computador moderno e, também,
0 marco inicial da ciéncia da com-
putacdo. Por meio de sua obra de

1950, na qual indaga “as mdquinas
podem pensar?”, Turing ndo ape-
nas direcionou estudos na area de
pesquisa da IA (cujo termo ainda
ndo havia sido cunhado), mas tam-
bém propds o método conhecido
como “Teste de Turing” ou “Imita-
tion Game” para definir se, de fato,
as maquinas seriam capazes de
pensar (SMITH et al., 2006). Nesse
Jogo de Imitagdo, um interrogador,
por meio de conversas realizadas
por mensagens, deve determinar
qual dos dois outros jogadores é o
humano e qual é a maquina (TU-
RING, 1950, p. 442).

The original question, “Can ma-
chines think?” I believe to be too
meaningless to deserve discussion.
Nevertheless, I believe that at the
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end of the century the use of wor-
ds and general educated opinion
will have altered so much that one
will be able to speak of machines
thinking without expecting to be

contradicted.

Apenas em 1956, na “Dartmouth
Summer Research Project”, o termo
Inteligéncia Artificial foi oficial-
mente cunhado pelo professor de
matematica John McCarthy, onde
também foram estabelecidos os
marcos da nova area de pesquisa.
Entretanto, como a histéria de-
monstrou na época, as expecta-
tivas futuras quanto a este novo
fenomeno se mostraram demasia-
damente otimistas para o estado
das artes tecnoldgicas da época.
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De acordo com a OECD (2019), a
falta de resultados imediatos po-
sitivos e o ndo alcance das expec-
tativas otimistas que se previam
desencadearam um periodo de
grandes cortes em financiamentos
direcionados para o seu desenvol-
vimento, iniciando-se o chamado
“Al Winter”. Assim, o periodo com
esta denominacao é caracterizado
pela forte perda de entusiasmo
pela tecnologia voltada para IA:

Indeed, during the Al Winter, com-
mercial and scientific activities in
Al declined dramatically. (SMITH
etal, 2006, p.17).

Apenas na segunda metade da
década de 1990, com o aumento
da capacidade computacional dis-
ponivel, encerrou-se o periodo de
menor interesse pela A, uma vez
que a realizacdo de tarefas mais
complexas se tornou factivel. Sim-
bolicamente, a A deu um grande
salto em 1995, quando foi criado
o computador Deep Blue, da IBM,
o qual, ao ser testado em 1997,
derrotou o campedo mundial de
xadrez, o russo Gary Kasparov (AS-
SUMPCAO, 1997).

Outro grande marco da tecnolo-
gia de IA ocorreu no ano de 2016,
quando o computador AlphaGo,
da Google, acabou vencendo Lee
Sedol, o campeao mundial de Go.
Apos a vitéria, os desenvolvedores
da maquina vencedora fizeram
com que a IA jogasse contra ela
mesma - sem que houvesse qual-
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quer intervencdo humana ou aces-
so aos dados historicos - ou seja,
aprendendo somente pela tentativa
e erro. Como resultado, em apenas
40 dias, o mais novo computador
AlphaGo Zero havia derrotado Al-
phaGo por 100 jogos a 0 (GREENE-
MEIER, 2017).

Todos esses passos foram neces-
sarios para que hoje a IA existente
alcangasse patamares mais ele-
vados, como é o caso da alta fun-
cionalidade atual desta, sendo o
ChatGPT o principal expoente do
livre acesso a essa tecnologia para
o publico geral. Este chatbot tem
como seu grande diferencial a ca-
pacidade de interpretar bem como
gerar frases complexas, através de
seu acesso a uma extensa base de
dados. Destaca-se aqui, também, o
recente chatbot da Google lancado
em 2023, denominado Bard, criado
como [A alternativa a desenvolvida
pela OpenAl.

O crescimento exponencial da ca-
pacidade computacional fortalece
o desenvolvimento da IA, ja que
este torna factiveis tarefas pro-
gressivamente mais complexas. A
consequéncia deste processo é de
um forte e constante crescimento
referente as capacidades cogni-
tivas dessas maquinas no futuro,
especialmente pela crescente de-
manda no tratamento de grandes
bases de dados (big data) por parte
de empresas, pesquisadores, uni-
versidades e instituicdes governa-
mentais, entre outras.

3 ImplicacGes Eticas da IA

A alta capacidade funcional dos
sistemas de IA traz uma série de
desafios éticos distribuidos desde
o desenvolvimento da maquina até
a sua utilizacdo como ferramenta.
Grande parte destes obstaculos se
associa a natureza humana desta
tecnologia, de modo que a IA nunca
estard livre de vieses humanos.

As recentes linhas de pesquisa as-
sociadas aos desafios éticos da [A
podem ser divididas em trés cate-
gorias: (i) caracteristicas da IA que
podem originar problemas éticos;
(ii) fatores humanos que causam
riscos éticos; e (iii) modalidades
de educar o sistema de [A para
que este seja ético. (WANG; SIAU,
2018).

Organizacoes dos mais diversos
escopos - nacional, internacional
e privado - ja estudam a criacdo
de principios do uso dessa tec-
nologia, visando a regulagdo e o
balizamento dos impactos éticos
associados a IA. Deste modo, inu-
meros rascunhos e proposigoes ja
tém sido criadas e discutidas por
organizacoOes das mais variadas
areas de atuacdo, como é destacado
em OECD (2019).°

Neste Ambito, a Union Network
International (UNI) Global Union
identificou os 10 principios para
uma [A ética, os quais estdo lista-
dos e detalhados no Quadro 1.
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Quadro 1 - Principios para uma IA Etica

Sistemas de |A
precisam ser
transparentes

Trabalhadores devem ter o direito de demandar transparéncia nas decisdese

resultados dos sistemas de |14, assim como seus algoritmos. Eles devem ser
consultados para o desenvolvimento, aplicagdo e implementacdo destes
sistem as.

Sistemas de |A
precisam estar
equipados com uma
caixa preta ética

A caixa preta ética deve conter ndo apenas dados relevantes que assegurem a

transparéncia e responsabilizagdo dos sistemas, mas também esclarecer os
dadose as informactes referentes &s consideragbes éticas incorporadas ao
sistema.

|A precisam servir as

pessoas e o planeta P

Cddigos de ética para o desenvolvimento, aplicac3o e uso da IA s30 necessarios

para garantir que, durante todo o processo de operacdo, estes sistemas
ermanegam compativeis e incrementem os principios humanos de dignidade,
integridade, liberdade, privacidade, diversidade cultural e de género, assim
como os direitos humanos fundamentais.

Adotar uma
abordagem de
humanos no
comando

O desenvolvimento da IA deve ser responsavel, seguro e util. Nele, as maguinas

s3o entendidas legalmente como ferramentas, e a todo momento as pessoas
juridicas as controlam e s3o responsaveis por elas.

Garantir uma |A sem

» . Vi
Eenero e sem vies

O controle do desenho da manutencdo de sistemas de IA & vital para evitar

03 . o
iéses negativos e danosos aos humanos, de modo a combater a propagacdo de

preconceitos de g&nero, raga, religifo, orientacdo sexual e idade.

Compartilhar os
beneficios dos
sitemas de 1A

A prosperidade econdmica gerada por meio da 1A deve ser distribuida igual e
amplamente para o beneficio de toda a humanidade. Politicas globais e
nacionais de construgdo de pontes entre as divisées digitais econdmica,

tecnoldgica e social s3o0 necessarias.

Assegurar uma
transi¢io justa e
garantir o apoio aos

A medida que IA e realidades virtuais s30 desenvolvidas, trabalhadores e tarefas

de trabalho serfo deslocados. E vital a criagio de politicas que assegurem uma
transicdo justa para a realidade digital, incluindo medidas governamentais

direitos
fundamentais e s | especificas que auxiliem a reinsercdo dos trabalhadores deslocados ao mercado
liberdades de trabalho.
individuais

Estabelecer um
mecdnismo de
governanga global

Estabelecer érgdos de governanga de IA Etica em nivel global e regional. Estas
Instituictes devem se compostas de designers de 1A, académicos, fabricantes,
proprietarios, desenvolvedores, pesquisadores, empregadores, advogados,
organizagdes da sociedade civil e sindicatos.

Proibir a atribuigdo
da responsabilidade
aos robds

Robds devem ser criados e operados de maneira a cumprir as leis ja existentes,
direitos fundamentais e liberdades, incluindo a privacidade.

Proibir a corrida
armamentista da IA

Armas auténom as letais, incluindo a guerra cibernética, deveriam ser proibidas.
A UNI Global Union defende uma convencdo global sobre a ética da 1A que
auxiliara a prevenir as consequéncias negativas e ndo intencionais da IA, ao
mesmo tempo destacando seus beneficios & sociedade. Ressalta-se que os

humanos e as corporagdes s3o os agentes responsaveis.

Fonte: Elaboracdo dos autores com base em Colclough (2018).
Obs: a enumeragdo deste quadro ndo implica qualquer hierarquia referente as questoes éticas de IA.
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Dado que o quadro detalha com
clareza os 10 principios, a este
cabem os seguintes comentarios:
nota-se que a concretizagdo de
todos os itens s6 ocorrera no ce-
nario de um conluio internacional
de medidas de regulacao da IA,
de modo que solugdes locais - nos
ambitos nacional e privado - por
mais que funcionem como mitiga-
dores momentaneos, ndo criaram
o melhor cendario de transicao tec-
nologica. Isto se deve a grande in-
terdependéncia tecnolégica global,
de maneira que os efeitos negativos
- e positivos - da aplicagao desta
tecnologia se espalham como uma
onda pelos paises.

Destaca-se, também, que o objetivo
dos 10 principios é a manutencgdo
e garantia dos direitos humanos
fundamentais através da criacao
de uma IA verdadeiramente ética,
de modo que este desafio s6 sera
cumprido quando todos os itens
estiverem sendo executados con-
juntamente.

Fundamental para o bom funcio-
namento da IA é a supervisao hu-
mana de todas as suas etapas, de
modo a combater a proliferacao de
condutas nocivas das maquinas e
para que se melhor fundamentem
as a¢Oes tomadas por estas. Neste
sentido, os autores De Stefano e
Doellgast (2023, p. 17) destacam
a importancia de mecanismos de
barganha social para assegurar a
privacidade, liberdade, seguranca e
outros direitos fundamentais:
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Legal protections guaranteeing
worker privacy and discretion are
blunt instruments without mecha-
nisms that also strengthen worker
voice in how these protections are
implemented. Collective labour
rights, and especially collective
bargaining, are the most effective
and proven tools to give workers
real voice in the distribution of
benefits or costs from the Al - and
data - driven ‘digital revolution’.

A capacidade elevada de tratamen-
to de dados e a alta capilaridade
dos sistemas de IA tornam funda-
mental a cooperagao para a regula-
¢do desta, de modo a garantir que
esta tecnologia nao esta violan-
do nenhum direito fundamental.
Assim, dentre as maneiras de se
garantir a aplicagdo ética da IA,
destaca-se o uso nao discriminado
e ndo supervisionado desta tec-
nologia, de modo a: i) possibilitar
um controle mais preciso sobre
possiveis erros de atuacdo - como
a existéncia de vieses - e ii) aferir
com maior precisao os impactos
- negativos e positivos - destas
maquinas nos ambientes sociais e
de trabalho.

4 Os Impactos Sociais da IA

O impacto social desencadeado
pela implementacado e desenvol-
vimento da IA no mercado de tra-
balho tem sido muito estudado e,
devido a sua atualidade, o tema
segue rodeado de expectativas
nio necessariamente realistas. Ha

grande preocupacao referente aos
impactos gerados quanto a dis-
tribuicao de renda, a inclusao de
trabalhadores e mesmo quanto a
formacao das chamadas “superstar
firms” detentoras de um grande
monopodlio tecnoldgico e informa-
cional, sendo possiveis redutores
do bem-estar social geral trazido
pelo avanco da IA.°

4.1 Implicacbes para a Distri-
bui¢do de Renda

Dentre os principais efeitos decor-
rentes da adoc¢ao dessa tecnologia
estd o fendmeno de polarizagao
das ocupacdes (job polarization).
Define-se esta ocorréncia como
o resultado de um processo de
profunda cisdo da distribuicdo de
ganhos salariais dentro do merca-
do de trabalho. Isto porque as ocu-
pagdes cujos salarios se encontram
no meio da distribui¢ao salarial
acabardo desaparecendo para be-
neficiar a criacdo de empregos de
baixa e de alta qualificacao.

A 1A contribui, assim, efetivamente,
para a manuten¢do bem como para
o crescimento da desigualdade so-
cial, por incentivar a concentragdo
maior de empregos nos extremos
da distribuicdo salarial no mercado
de trabalho - ou se ganha quase
nada ou se ganha muito dinheiro:

In other words, Al could compress
wages in the middle of the distribu-
tion, but expand inequality at the
top. (WEBB, 2020, p. 44).




temas de economia aplicada

A grande exposicdo das ocupacdes
de média qualificacdo a IA estimu-
la as firmas a substituirem estes
empregados por novas tecnolo-
gias dela derivadas, aumentando a
produtividade e reduzindo os cus-
tos (ERNST; MEROLA; SAMAAN,
2018).

Estes empregados mais expostos
a polarizacgdo sdo pressionados a
seguir um de dois caminhos pos-
siveis: (i) dirigirem-se para o mer-
cado informal, caracterizado por
baixos niveis de produtividade e,
consequentemente, por niveis sa-
lariais reduzidos; ou (ii) buscarem
elevar seu nivel de qualificagdo por
meio de treinamento e reciclagem
profissional, levando a salarios
mais elevados, com maior produ-
tividade e, provavelmente, maior
estabilidade empregaticia.

Ocupacgdes de alta qualificacao
obterdao um aumento significativo
de seus salarios, uma vez que ma-
quinas cuidardo de tarefas mais
repetitivas e cotidianas - além de
auxiliar também no tratamento
de grandes bases de dados. Assim,
estes profissionais serdo direcio-
nados a lidar com situacdes nao
rotineiras que exigem habilidades
cognitivas, com potencial de sala-
rios maiores.’

O estudo de Alekseeva et al. (2021)
concluiu que o prémio salarial re-
lacionado com as habilidades da
A varia entre 11,0% e 5,0%. Este
ganho é significativamente maior
do que o associado as outras habi-

lidades ocupacionais, evidenciando
que a tendéncia do aumento do
prémio salarial, como consequéncia
do desenvolvimento dessas habi-
lidades, devera ser crescente no
mercado de trabalho.

Green, Pero e Verhagen (2023, p.
136), avaliando os efeitos da IA no
mercado de trabalho, chegaram a
resultados semelhantes:

Most commonly, wage increases
were an account of greater comple-
xity of tasks or new skill acquisition
following training.

Outra interpretacdo do impacto da
IA nas habilidades ocupacionais
pode ser observada através do “Pa-
radoxo de Moravec”, o qual afirma
que tarefas de alta cognicdo neces-
sitam de menor poder computacio-
nal quando comparadas as tarefas
motoras e sensoriais - como por
exemplo, jardinagem e pesca. Neste
cendrio, a expectativa é de que os
trabalhos de baixa qualificagao
sejam o grupo menos impactado
pela IA, enquanto profissdes de
alta capacitagdo cognitiva sejam
substituidas por maquinas (GRIES;
NAUDE, 2018).

Korinek e Stiglitz (2019) advertem
que o aumento da desigualdade
social ocorrera por meio de dois
principais canais: (i) o primeiro
ocorrera através do aumento dos
chamados “aluguéis de inovagdo” da
[A, onde as poucas firmas deten-
toras da tecnologia e de patentes
concentrarao os beneficios das ino-
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vacOes para si; e (ii) o segundo pela
mudanca na demanda relativa por
trabalho que a IA causarg, levando
a uma consequente mudanc¢a nos
salarios.

We believe that the primary eco-
nomic challenge posed by the
proliferation of Al will be one of
income distribution. (KORINEK;
STIGLITZ, 2019, P. 351)

0 aumento da desigualdade pode
também ser verificado nos resul-
tados do modelo desenvolvido por
Gries e Naudé (2018). Esses au-
tores, contudo, ressaltam que a
velocidade de implementacdo e a
capacidade atual das IAs ndo se
materializardo tao cedo em de-
semprego tecnologico e/ou no in-
cremento da desigualdade. Assim,
concluem que:

As such the substitutability be-
tween labour and Al is a vital pa-
rameter. At high elasticities of
substitution, we illustrated that
this will lead to a decline in employ-
ment, a decline in wages and the
labour share of income, and greater
inequality with a larger share of
income accruing to the providers
of AL (GRIES; NAUDE, 2018, p. 23).

0 impacto nao imediato na desi-
gualdade também é mencionado
no texto de Webb (2020), no qual o
autor sugere que devido a alta com-
plexidade para o desenvolvimento
destes sistemas - por exemplo, big
data e capacidade computacional
-, a difusdo pode ocorrer de modo
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mais lento do que o esperado. O
autor, entretanto, ndo descarta
a possibilidade de a IA ter maior
velocidade de propagacao quando
comparada com as demais tecnolo-
gias desenvolvidas anteriormente
nas Revolu¢des Industriais, uma
vez que ndo ha necessidade de se
especificar manualmente suas re-
gras de operacgao.

A crescente desigualdade social
pode ser verificada também no
longo prazo. Isto acontecera a par-
tir do momento em que as maqui-
nas (IAs) forem tdo capazes quanto
os humanos, levando assim a um
cenario de competicdo entre hu-
manos e maquinas pelos recursos
escassos do planeta. Estima-se que,
nesta perspectiva de futuro, devido
arapidez e precisdo das maquinas,
ndo havera sequer espago para a
existéncia de uma forga produtiva
humana: havera uma ‘distopia’.’
Para autores como Makridakis
(2017) e Korinek e Stiglitz (2019),
medidas de regulacao e contengdo
sdo fundamentais para evitar este
cenario de disseminada desigual-
dade social.

Ja no modelo desenvolvido por Ace-
moglu e Rastrepo (2018), ilustrou-
-se a possibilidade de a 1A causar
uma reducdo da desigualdade. Isso
sucedera pela viabilidade da auto-
macao de tarefas ocorrer somente
no grupo composto por atividades
de alta capacitacdo, ou seja, apenas
dentro do grupo de individuos com
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elevados salarios. Desta forma, o
salario para tarefas de maior capa-
citacdo iria se reduzir, aumentando
o custo de capital - pelo menos
no curto prazo, a medida que as
firmas fossem substituindo tra-
balhadores por maquinas - o que
poderia levar a aumentos de pro-
dutividade.

4.2 A IA Promoverd a Inclusdo
Social?

Como vimos na secdo referente ao
Job Matching, a 1A possui, também,
significativo potencial inclusivo
que ndo se restringe apenas aos
processos seletivos de trabalhado-
res. Uma das novas vias de inclu-
sdo potencializada pela aplicacao
da IA pode ser descrita como o
‘nivelamento’ produtivo. O artigo
de Green, Pero e Verhagen (2023)
mostrou que a utilizacdo do Cha-
tGPT como ferramenta auxiliar me-
lhorou a qualidade da escrita dos
profissionais de pior performance.
O uso, entretanto, da mesma ferra-
menta por outros profissionais que
ja possuiam uma escrita de quali-
dade pouco alterou o ja alto padrao
dos textos.’

Indeed, the entire logic of Al-based
systems is to offer expert knowl-
edge to non-specialists. (ERNST;
MEROLA; SAMAAN, 2018, p. 11)

A aplicacdo da IA no mercado de
trabalho sinaliza, assim, para
ganhos de produtividade e para

maior equidade salarial entre os
empregados que desempenham a
mesma fung¢ao. Ou seja, o nivela-
mento produtivo por meio desta
tecnologia fara com que as maqui-
nas compensem alguns fatores ca-
rentes nos funcionarios de menor
produtividade, como por exemplo,
as habilidades especificas, a quali-
dade e a experiéncia.

Estes impactos positivos, contu-
do, ndo podem ser tomados como
regra, principalmente por haver
necessidade de se realizar treina-
mentos especificos para os traba-
lhadores visto que, como se trata
de uma inovagdo técnica, estes
trabalhadores nao estarao ainda
familiarizados com os instrumen-
tos da IA. Assim, o usufruto dessa
tecnologia em todo o seu potencial
sé ocorrera se os profissionais
souberem como manusear as ferra-
mentas produtivas advindas da IA.

Outro aspecto importante é que [A
parece promover um ganho signifi-
cativo quanto a inclusado de pessoas
com deficiéncias - como visual,
auditiva e de fala - no ambiente de
trabalho (GREEN; PERO; VERHA-
GEN, 2023). Instrumentos de au-
xilio, voltados para este grupo de
individuos, utilizam a tecnologia
de IA para aprimorar as comuni-
cagdes interpessoais presentes nas
firmas, facilitando a realizacdo de
trabalhos em equipe. Estas tec-
nologias de inclusdo levardo a um
aumento significativo da qualidade

~
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das ocupacoes de pessoas com de-
ficiéncia dentro das firmas.

Nao obstante, destaca-se, tam-
bém, a capacidade de a IA traduzir
inimeros idiomas em tempo real
- tanto de textos quanto de fala
- 0 que gera oportunidades de in-
clusao de falantes ndo nativos nos
ambientes de trabalho. Sao todos
exemplos de situagdes nas quais a
IA pode servir como peca funda-
mental de inclusdo, contribuindo
para que novas oportunidades,
antes vistas como fora de alcance,
sejam acessadas por individuos de
subgrupos tipicamente marginali-
zados no mercado de trabalho.

Todos estes beneficios se estendem
também para a area de educacdo,
possibilitando que um maior nu-
mero de criangas, pertencentes a
subgrupos socialmente excluidos,
possa ter acesso a um ensino de
melhor qualidade, além de garantir
com que ndo haja prejuizo na fase
de socializacdo, fundamental para
uma boa formacdo humana.

Assim, a implementagdo da [A em
ambientes escolares trara benefi-
cios fundamentais a estas criancas
marginalizadas - e, consequente-
mente, a sociedade - possibilitando
uma formacgdo de maior equidade e
amenizando algumas das grandes
barreiras que elas enfrentarao ao
ingressar no mercado de trabalho.

Furthermore, the development of
Al is currently taking place within
a homogenous environment prin-
cipally consisting of young, white
men, with the result that (whether
intentionally or unintentionally)
cultural and gender disparities are
being embedded in Al,among other
things because Al systems learn
from training data. (EUROPEAN
ECONOMIC AND SOCIAL COMMIT-
TEE, 2017, p. 8)

Logo, para que a inclusdo social
ocorra de modo sélido, é preciso
certificar-se de que a [A que se tem
em maos é, de fato, livre de vieses
e preconceitos. Embora seja um
preceito fundamental para o bom
funcionamento da tecnologia, isto
é quase impossivel de se realizar,
uma vez que, em se tratando de
uma criagdo humana, os vieses sdao
intrinsecos a IA.

4.3 Superstar Firms e suas Im-
plicacbes Socioeconbémicas

As “superstar firms” sdo as firmas
detentoras das patentes da tec-
nologia de IA contendo extensas
bases de dados. O fortalecimento
delas deve ser destacado, princi-
palmente, no contexto da transicdo
tecnoldgica no mercado de traba-
lho, devido aos impactos gerados
por estas firmas, cujas evidéncias
mostram que elas refor¢cam e per-
petuam a desigualdade social.

~
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Estas empresas surgem através
da natureza acumulativa de van-
tagens adquiridas no mercado de
tecnologia, sobretudo para aquelas
empresas que se inserem primeiro
neste mercado. Deste modo, sao
poucas as firmas que dominam o
referido mercado altamente lu-
crativo, e ndo raramente edificam
barreiras para prejudicar os outros
ingressantes mais tardios.

Como consequéncia da instalacao
de obstaculos no mercado de tec-
nologia, os ingressantes tardios
sdo forcados a escolher entre ape-
nas duas opgdes: (i) tentar com-
petir com as superstar firms; ou,
(ii) escolher uma atividade extre-
mamente especializada dentro
deste mercado para atuar. Assim, o
caracter monopolista - e ndo com-
petitivo - dessas firmas reproduz
os significantes indices elevados
de desigualdade entre individuos
e entre firmas (ERNST; MEROLA;
SAMAAN, 2018).

Inequalities may also rise if the
gains of Al are captured by the
owners of capital and superstar
firms, rather than workers. (LANE;
SAINT-MARTIN, 2021, p. 34)

A renda adquirida por essas firmas
por meio dos denominados ‘alu-
guéis de inovagdo’ compde o grupo
de vantagens acumuladas, através
do tempo, pelas pioneiras desse
mercado. O acesso exclusivo a tec-
nologia possibilita que as supers-
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tar firms cobrem um pre¢o muito
superior aos custos de inovagao
gerando lucros exorbitantes." Ko-
rinek e Stiglitz (2019, p. 366) des-
tacam como o sistema moderno de
patentes contribui de forma signi-
ficativa para a criacdo desse poder
de mercado e, consequentemente,
gera situagdes de ineficiéncia.

However, as a result there is ge-
nerally some market power asso-
ciated with innovations, especially
when there is a system of [IPR in pla-
ce, and this generally leads to ineffi-
ciencies compared to the first-best
allocation in which innovations are
distributed as public goods.

O crescimento do poder de mer-
cado dessas superstar firms asso-
ciado a cobranga desses aluguéis
ndo configura o unico caminho
utilizado por elas para a edificagdo
de barreiras e garantia de lucros
elevados. Outros comportamentos
também adotados por estas sao
redutores potenciais do bem-estar
social.

Os resultados apresentados por
Alekseeva et al. (2021) mostram
que as grandes firmas sdo mais
propensas a adotar a tecnologia de
IA quando comparadas as firmas
menores, evidenciando-se este fe-
nomeno por meio da andlise sobre
a procura por trabalhadores com
habilidades associadas a utilizacao
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de IA. No estudo de Acemoglu et al.
(2022), concluiu-se que ha maior
propensdo de firmas mais novas
adotarem tecnologias de [A quando
comparadas com as mais antigas.
Através dos resultados mencio-
nados, caso o cenario de ganho
de produtividade por meio da im-
plementagdo de IA suceda de fato,
observar-se-a um crescimento da
vantagem competitiva, ja elevada,
dessas superstar firms, refor¢cando
seu comportamento predatorio.

Na perspectiva dos trabalhadores,
destaca-se a questao da diferenca
salarial existente entre grandes e
pequenas firmas desse mercado,
ou seja, devido aos seus lucros
elevados, as superstar firms sdo ca-
pazes de empregar individuos com
salarios mais elevados.

Estas empresas acabam atraindo,
assim, funcionarios das concor-
rentes pequenas, de maneira a
concentrarem a mao de obra de
capacitacao elevada. Estes fatores
contribuem para a manuteng¢do da
desigualdade salarial e social den-
tro de um mesmo mercado, ja que
tal pratica reduz a competitividade
das firmas rivais - ou, de entrada
tardia:

While wages in such firms are typi-
cally higher than in the remaining
competing firms, many of these
firms employ a relatively large

share of skilled labour, thereby
contributing to wage inequal-
ity. In addition, compensation of
chief executives is typically also
far higher in successful superstar
firms, further increasing inequality.
(BRUCKNER; LAFLEUR; PITTERLE,
2017, p.22)

O comportamento das superstar
firms pode ser resumido pela se-
guinte maxima: “o vencedor leva
tudo”. Estas firmas geram prejui-
z0s ao bem-estar social, principal-
mente quando a [A entra em jogo, a
qual potencializa esses comporta-
mentos predatoérios, especialmente
sobre o emprego e as relacdes de
trabalho.

Dentre as praticas de dominagao
de mercado dessas empresas apon-
ta-se o estudo, por parte de gran-
des firmas, da aplicacdo de IA para
se realizar maior discriminagao
de precos entre grupos diferentes
de consumidores através de dados
pessoais coletados. Os exemplos
sdo: o padrdo de pesquisa, os lo-
cais visitados, compras realizadas,
entre outros - de modo que as
firmas visam criar pregos indi-
vidualizados com a finalidade de
absorver o maximo possivel o ex-
cedente do consumidor e aumentar
ainda mais seus lucros ja elevados
(ERNST, MEROLA; SAMAAN, 2018).

~
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5 O Controle dos Efeitos Adversos Trazidos pela
IA: O Papel das Politicas Publicas e da Barganha
Coletiva

As politicas publicas possuem papel fundamental
para que a implementacgdo da tecnologia de IA ocorra
de modo eficiente, amenizando e controlando, assim,
os impactos indesejados gerados por uma transigao
tecnoldgica. A amplitude e persisténcia de politicas
publicas serdo, provavelmente, os principais agentes
responsaveis para que a [A possa promover maior
bem-estar social.

5.1 O Papel do Estado na Prevencdo das Barrei-
ras de Implementacdo

Atualmente, inicio da década de 2020, as firmas que
utilizam [A ainda compdem pequena parcela do mer-
cado. Uma das razdes apontadas se deve a algumas
barreiras para a implementacdo plena da IA pelas
empresas. A Figura 2 enumera as principais barreiras
citadas por firmas com sede na Unido Europeia quanto

a adocdo da IA.

Figura 2 - As Principais Barreiras para Ado¢ao de IA por Empresas da UE - Porcentagem de Empresas que
Responderam Que uma Barreira Especifica é Aplicdvel ao seu Negdcio

B Nao adotantes de IA

Responsabilizagéo por danos causados por |A
Falta de financiamento publice ou extemo
Padrdes rigoroses para troca de dados

Falta de confianca por parte dos cidad&os

Necessidade de novas leis e regulagbes

Falta de acesso a dados privados de alta
qualidade

Falta de acesso/disponibilidade de dados
plblicos

Riscos reputacionais ligados ac uso de IA

H Adotantes de 1A

Fonte: Pero e Verhagen (2023).

A “responsabilizagdo por danos causados por [A” desta-
ca-se como a principal barreira alegada para adoc¢ao
de IA pelas firmas que ainda ndo a adotaram. Desta
maneira, sao necessarios mecanismos regulatorios
que levem a criacdo de uma maquina que seja confi-
avel, ressaltando, assim, o papel fundamental das po-
liticas publicas para a difusdo dessa nova tecnologia.

Legal clarity may enhance trust amongst potential users
that Al's risk are already being mitigated. It may also alle-
viate ungrounded fears for litigation amongst employers

and developers, which can stimulate research, develop-
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ment and innovation, leading to improvements in Al
systems in the future. (PERO; VERHAGEN, 2023, p. 185)

A falta de confianga quanto a responsabilizagcdao vem
associada a escassez de uma legislacao clara para as
IA, as quais geram efeitos diretos ndo s6 no mercado
de trabalho mas também em toda sociedade. Esta
nao delimitacgdo legal da tecnologia incorre em riscos,
notadamente quanto aos direitos humanos - exem-
plificados em privacidade, discriminacdo, qualidade
de trabalho e transparéncia. Soma-se a isso a falta
de transparéncia desses sistemas, dificultando ainda
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mais os processos de responsabi-
lizagao.

Destaca-se, também, a necessidade
de legislagdes para a protecao de
dados, sobretudo em decorréncia
da capacidade da IA de compor sis-
temas invasivos de monitoramento
dos trabalhadores, potencialmente
desumanizando o ambiente de tra-
balho:

The use of artificial intelligence
and other technological tools to
supervise working activities, there-
fore, should not be regarded as
necessarily negative. (DE STEFANO,
2018,p.9)

Em busca de superar estas bar-
reiras, é notavel o aumento do nu-
mero de paises que desenvolvem
legislacdes voltadas para a regu-
lacdo da privacidade dos dados
dos usuarios, marcando os passos
iniciais da busca por uma maior
responsabilizacdo."

Ainda que de forma embriona-
ria, tém sido apontadas duas vias
principais para a regulamentacdo
da IA, as chamadas soft laws e as
hard laws. O grupo das soft laws se
refere a principios e diretrizes (sdo
mais maleaveis e de rapida imple-
mentacdo), enquanto, as hard-laws
sdo legislagdes mais robustas e de
menor flexibilidade.

Additionally, since soft and hard
law both have benefits and draw-
backs, a well-coordinated combina-
tion of both may be necessary to ef-
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fectively ensure that Al policies are
enforced and easy to comply with,
while staying up to date with the
latest developments in Al. (PERO;
VERHAGEN, 2023, p. 204)

5.2 O Papel do Didlogo Social e
da Barganha Coletiva

As barganhas coletivas e os dialo-
gos sociais sdo instrumentos de re-
gulacdo que ndo podem passar des-
percebidos no tocante aos impactos
da IA no mercado de trabalho. Estas
ferramentas cumprem papel fun-
damental quanto a suavizagdo dos
choques decorrentes de transicoes
organizacionais, sendo complemen-
tares as politicas publicas:

It has also shown how collective
bargaining, provided it has high
coverage and leaves some margins
of flexibility, can foster inclusive
and dynamic labour markets when
systems are coordinated. (CAZES,
2023, p. 223)

O mecanismo de barganha coletiva
deverd ser utilizado como ferra-
menta de manutencao e de didlogo
sobre os direitos trabalhistas na
transicao para um novo paradigma
laboral decorrente da [A. Neste
sentido, os acordos firmados serao
imprescindiveis para tratar de
temas sensiveis quanto ao direito
trabalhista e um ambiente de tra-
balho sustentavel, tais como o uso
de tecnologia, coleta de dados e re-
gulacdo de algoritmos - essenciais
para a sustentabilidade social e

transparéncia dos programas em-
butidos na IA.

A construcao das parcerias sociais
entre firmas e sindicatos contribui
para a determinacdo da tecnolo-
gia trazida pela IA, as quais serdo
adotadas, possibilitando a criacao
antecipada de programas de trei-
namento para os trabalhadores
afetados. Portanto, as entidades
sindicais, através da barganha
coletiva, possuem papel crucial
na adaptacdo desta mao de obra
prejudicada pela IA por meio do di-
recionamento e financiamento do
ensino das novas habilidades ne-
cessarias no mercado de trabalho.

Collective bargaining can also be
essential in this respect, by intro-
ducing a right to lifelong training
for workers to be better prepared
to face the introduction of new
machinery at the workplace and
the need to move to other tasks or
occupations, in cases where their
jobs are displaced by automation.
(DE STEFANO, 2018, p. 22).

A importancia das organizacdes
sindicais pode ser observada na
Figura 4, a qual revela resultados
do estudo da OECD (2023) refe-
rente ao impacto da opinido dos
trabalhadores decorrente das con-
sequéncias da IA nas condi¢des de
trabalho. Os resultados observados
comprovam que os efeitos de apoio
e mitigacao dos impactos da IA no
mercado de trabalho sao mais posi-
tivos quando os trabalhadores e os
sindicatos sdo ouvidos.
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Figura 3 — A Representatividade da Voz dos Trabalhadores Estd
Associada a Mitigagdo dos Impactos da IA nas Condic6es de Trabalho

Il Conselho Trabalhista

% variagio

5 L
Condictes

Situacbes
fisicas dificeis  dolorosas

Cargas
pesadas

[ Unigo Sindical

Movimentos Temperaturas Baruhoalto Fumacaou Intensidade Trabalho em
altas longa de
velocidades

altas ou
baixas

bragais
repetitivos

vapores ou  de trabalho
produtos

mimicne

Fonte: A causalidade dos resultados permanece incerta.

Nota: OECD (2023).

Desta forma, as organizagoes so-
ciais compdem o grupo de praticas
de regulamentacgao de IA no mer-
cado de trabalho essencial para
a manutencdo da dignidade do
trabalhador, da satide ocupacional
e da seguranca no trabalho. Os go-
vernos devem, assim, fortalecer a
barganha coletiva como ferramen-
ta de mitigacdo dos efeitos adver-
sos da [A, por meio de legislacoes
que estimulem o dialogo entre sin-
dicatos e empresarios, promoven-
do a garantia de que as situagdes
indesejadas sejam solucionadas.

For instance, they (governments)
can use fiscal incentives to stimu-
late technological business strate-
gies, on the condition that they fully
integrate sustainability objectives
and are subject to social dialogue.
(DE STEFANO, 2018, p. 24)

A atuacdo conjunta de todas estas
medidas incorre na construcdo de
capacitacdo humana para a imple-
mentacao da tecnologia, garan-
tindo, assim, uma transicao justa
- através do didlogo social - num
mercado de trabalho com a presen-
ca da IA. O incentivo a criacdo de
comités nacionais - compostos de
empresarios e sindicalistas - para
consulta das pautas sociais, como
o uso de dados pessoais, é um dos
caminhos possiveis para a modela-
gem da transicao.

5.3 Politicas Governamentais
de Cunho Social

A insercao da IA no mercado de
trabalho transformara por com-
pleto as dinamicas que compdem o
funcionamento deste, de maneira
a afetar, conjuntamente, os indivi-
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duos de alta e baixa qualificacao e
também as firmas.

O efeito da destruicdo de empregos
causa impactos que extrapolam o
escopo da economia, ja que, para
os individuos, ndo é apenas a renda
que provém das ocupacgdes, mas
também dignidade e sentimentos
de autorrealizacdo. Assim, medidas
de protecdo social, como a “Renda
Basica Universal” e outras politicas
semelhantes, sao estratégias de
protecao dos individuos afetados
pela implementagao da IA no mer-
cado de trabalho, e que compdem o
arsenal de medidas publicas.

[...] jobs subsidies are a better way
of ensuring that technological
advances are welfare enhancing
than simply providing lump sum

grants (e.g., through the provision
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of a universal basic income) [...]
(KORINEK; STIGLITZ, 2019, p. 381)

0 auxilio governamental direto aos
trabalhadores pode também ser
expresso através de um aumento
do saldrio minimo, somado com
um aumento similar dos salarios
das ocupagdes tidas como “substi-
tutas” - referentes aquelas do setor
publico. Outras vias de apoio aos
individuos diretamente impacta-
dos vém por meio da reducdo das
horas trabalhadas e de politicas
de reparticdo de lucros - tendo
em vista os modelos franceses de
“participation” (ERNST; MEROLA;
SAMAAN, 2018).

Medidas como as enunciadas, de
compensacao aos trabalhadores,
mitigam os efeitos negativos de
uma piora de bem-estar social e
garantem que o periodo de desem-
prego nao incorra em perdas do
capital humano individual.

O oferecimento desses beneficios
deve ser acompanhado, também,
de medidas governamentais quan-
to a cobranca de impostos. Desta
forma, as tributagdes compoem,
também, as ferramentas publicas
de mitigacdo dos impactos sociais,
sendo um instrumento precioso
para o direcionamento dos incen-
tivos, como destacam Korinek e
Stiglitz (2019, p. 370):

Policies that could be used to finan-
ce such measures include carbon

taxes, which would encourage
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resource-saving innovation at the
expense of labor-saving innovation.

Como evidenciado na subsecao 4.2
(Parte I- Histdria e Impactos no
Mercado de Trabalho), a introdu-
¢do da IA no mercado de trabalho
pode levar a um descasamento
entre as habilidades fornecidas
pelos trabalhadores e aquelas de-
mandadas pelas firmas. Para que
haja um combate efetivo neste
descompasso de oferta e deman-
da, é fundamental a expansdo da
atuacao governamental para o de-
senvolvimento de capital humano
através de treinamentos adequa-
dos destes individuos afetados pela
transicdo."”

A necessidade de se atualizar o
capital humano dos individuos
é essencial para o futuro do em-
prego, no qual um nivel basico de
habilidades - alfabetizac¢ao, habi-
lidades numéricas e habilidades
socioemocionais - sera necessario
para a sobrevivéncia econdmica,
uma vez que todas as categorias de
ocupacao - de baixa e de alta quali-
ficacdo - requererao maior nivel de
capital humano com a presenca da
IA (WORLD BANK, 2019).

A reestruturacao do capital huma-
no e das habilidades individuais
decorrera de uma atuagao conjunta
entre os setores publico e privado,
de modo a perpetuar, reforc¢ar e de-
senvolver as caracteristicas e qua-
lidades que estdo sendo demanda-
das pelas firmas, as quais deverdo
ser mais bem desenvolvidas nos

participantes, a fim de reintroduzi-
-los no mercado de trabalho.

The public and private sectors must
join forces to create the flexible
and affordable reskilling pathways
displaces workers need to success-
fully transition at scale into jobs of
the future. (WORLD ECONOMIC
FORUM, 2023, p. 45)

Ha trés principais caminhos de
atuagcdo governamental para a
mitigacdo dos efeitos sociais dele-
térios da IA: (i) investimento em
capital humano; (ii) aumento da
protecao social; e (iii) desenvolvi-
mento de um espaco fiscal para o
financiamento publico de protec¢do
social e desenvolvimento do capi-
tal humano. As aplicacdes destas
medidas fundamentais promovem,
assim, o cenario de maior inclusio
social e amenizacao dos impactos
dos avancgos tecnoldgicos na socie-
dade (WORLD BANK, 2019).

Os governos devem, entdo, foca-
lizar seus esforcos em proteger
aqueles mais vulneraveis a inser-
¢do da IA no mercado de trabalho,
e também em gerar incentivos para
que haja o desenvolvimento de
tecnologias que almejem a redugdo
da utilizacao de capital e ndo de
mao de obra (KORINEK; STIGLITZ,
2019, p. 353).

[...] compensating workers for the
losses imposed by technological
progress is a question of economic
efficiency not redistribution.
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6 Sintese Conclusiva®

Este artigo realizou uma resenha
da literatura recente referente
a evolucao da IA, contemplando,
principalmente, os elementos his-
toricos, trabalhistas, sociais e regu-
latérios. Embora ndo se questione o
enorme avanco que a IA representa
como progresso tecnolégico da hu-
manidade, perduram ainda muitas
duvidas sobre seus reais benefi-
cios, especialmente com relacdo ao
mercado de trabalho e aos ganhos
sociais dela resultantes.

A vasta bibliografia consultada,
quando observada sob uma pers-
pectiva mais ampla, parece indicar
que se esta produzindo, ainda,
“mais calor do que luz” relativamen-
te aos custos e beneficios da IA em
praticamente todos os temas inves-
tigados. O potencial e os beneficios
da IA parecem inegaveis, mas os
inumeros riscos e efeitos adversos
que acompanham sua rapida disse-
minacdo precisam ser rapidamente
controlados.

Em termos especificos, as conclu-
sdes mais importantes que ema-
nam da resenha realizada sido os
seguintes:

1) Em termos historicos, existe con-
senso de que o advento recente
da IA nada mais representa do
que a continua¢do do um lon-
go processo de automagdo que
acompanha o desenvolvimento
da humanidade. Ela difere das
tecnologias anteriores porque se

aproxima muito da inteligéncia
humana, ameacgando, para alguns,
tornar rapidamente obsoleto o
trabalho humano, pois a IA tem
o potencial de penetrar em pra-
ticamente todos os dominios da
atividade produtiva;

2) A superacdo dos desafios éticos da
A ocorrera através da supervisao
humana em todas as etapas do
desenvolvimento e aplicacdo des-
tas maquinas, de modo a garantir
que a perpetuacado de vieses
negativos ndo ocorra, gerando,
também, uma compreensao com
maior clareza dos resultados
apresentados por estas ferra-
mentas. Para isso, é necessario
que uma diretriz ética de IA seja
desenvolvida e cumprida em ni-
vel global, regional e privado, ou
seja, estes sistemas s6 apresen-
tardo resultados sociais verda-
deiramente positivos através da
cooperacdo conjunta, em todos os
ambitos, para a minimizagdo dos
impactos negativos associados a
essa tecnologia.

3) Sob a ética do mercado de tra-
balho, havera uma drastica mu-
danca de paradigma na questdo
do desemprego. O foco do risco
de desemprego se deslocara da
automacao e robotizacdo das
atividades manuais rotineiras
para aquelas tarefas que atuam
utilizando a mente, o raciocinio
e a capacidade cognitiva. De fato,
as ocupacgoes de maior qualifi-
cacao e/ou mais altamente edu-
cadas estdo entre aquelas mais
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expostas a penetracdo da IA no
mercado de trabalho e, conse-
quentemente, apresentam maior
risco de sofrerem algum tipo de
desemprego;

4) Os estudos empiricos recentes,
contudo, sao conflitantes com
relagcdo ao impacto no desem-
prego devido a penetracdo da
[A: alguns indicam aumento,
enquanto outros mostram dimi-
nuicdo, deixando inconclusivo
o real impacto da IA no desem-
prego. Isto pode estar ocorrendo
(i) porque a adogao da IA ainda
é relativamente baixa; (ii) em
razao de as empresas confiarem
mais no ajustamento voluntario
da forga de trabalho; ou (iii) até
mesmo pela inexisténcia de fer-
ramentas adequadas para medir
corretamente o impacto da IA no
desemprego;

5) Aparentemente a literatura tem
mostrado que o maior impacto
ndo é na quantidade, mas sim
na qualidade das ocupacdes que
decorrem da penetragdo da IA
nas varias areas e setores da
sociedade. Inimeros relatos ad-
vindos dos trabalhadores e dos
empresarios indicam que a IA
tem grande potencial para redu-
zir o tédio e a periculosidade de
inumeras tarefas, promovendo
maior seguranga no ambiente de
trabalho;

6) Do ponto de vista conceitual, pa-
rece claro que a IA tem um grande
efeito potencial para trazer im-
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pactos positivos para a elevacdo
da produtividade do trabalho.
Os estudos consultados, contu-
do, ndo indicam que isto esta
ocorrendo no atual estagio da IA.
Em parte, isto se deve a nao exis-
téncia de novas ferramentas de
medicdo econ6mica que possam
captar, na plenitude, o impacto na
producdo. Alguns autores, porém,
acreditam que existe um atraso
entre o ganho de produtividade
no trabalho e a implementagao
da tecnologia da [A;

7) Com relagdo aos impactos so-
ciais, sobressai a questdo sobre
o impacto negativo que a IA pode
trazer para distribuicao de renda.
Estudos mostram que ela tende a
intensificar o fendmeno de job po-
larization. Isto porque ocupagdes
cujos rendimentos se encontram
no meio da distribui¢do salarial
acabardo desaparecendo, bene-
ficiando a criagcdo de empregos
de baixa e alta qualificagdo. Ou-
tro argumento frequentemente
levantado para justificar a possi-
bilidade de concentracao salarial
se refere ao fato de que havera
uma mudanca na demanda rela-
tiva por trabalho causada pela A,
levando a uma mudanca relativa
nos salarios;

8) AIA tem forte potencial de inclu-
sdo social principalmente pelo
aumento da qualidade de reco-
locacao dos trabalhadores via Job
Matching. Outra via do aumento
da inclusdo se deve a possibili-
dade de disseminacdo de instru-
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mentos de auxilio voltados para
pessoas com deficiéncias auditi-
vas, visuais e de fala, pois havera
uma melhora nas comunicagdes
interpessoais, facilitando a rea-
lizagdo de trabalhos em equipe.
Os migrantes também poderdo
se beneficiar na medida em que
alA pode gerar instrumentos que
minimizem a barreira do idioma.

9) E certo que existem muitos be-
neficios potenciais e vantagens
derivadas do avan¢o tecnoldgico
trazidos pela [A; porém, existem
riscos significantes associados
ao seu avancgo, 0s quais precisam
ser contidos. HA um consenso
de que existem trés frentes para
combater esses efeitos adversos:
a atuacao do Estado através da
adocao de politicas publicas; o
fortalecimento da atuacdo das
organizacdes sindicais através
dos Acordos Coletivos, e da so-
ciedade em geral por meio de
um amplo didlogo envolvendo os
principais atores sociais afetados
pelo avanco da IA.

10) A difusao da IA nas mais diver-
sas areas de atuacdo intensificara
o poder de mercado das superstar
firms. Assim, estas firmas incor-
rerdao em lucros ainda maiores e,
também, em perdas de bem-estar
social, as quais intensificaram a
desigualdade socioeconomica.
Com o objetivo de mitigar os
efeitos negativos dessas firmas,
deve-se tomar medidas para (i)
reduzir os ganhos por meio dos
‘aluguéis de inovacao’; e (ii) re-

duzir as praticas predatérias nao
competitivas que estas firmas
tomam no mercado de tecnolo-
gia - um exemplo, a violagdo da
privacidade de individuos com o
objetivo de enriquecer as bases
de dados.

11) A convergéncia de medidas
publicas e privadas para reinse-
rir e compensar os individuos
afetados pela IA é fundamental
para amenizar os impactos ne-
gativos que esta tecnologia traz.
Um dos caminhos possiveis esta
associado ao desenvolvimento
de medidas de subsidio direto a
este grupo afetado, de maneira a
garantir que a transicao tecno-
légica ndo traga consequéncias
exclusivamente negativas para
os participantes da forca de tra-
balho, tais como o efeito deletério
do capital humano pertencente a
este grupo.

Apesar de haver uma percepcao
positiva do salto tecnolégico trazi-
do pelo avanco da IA, existe certo
desconforto com a velocidade com
que ela vem avancando (muito
mais rapidamente que as tecno-
logias prévias), deixando bastan-
te incertas as implica¢cdes para a
economia e para sociedade sob as
mais diversas 6ticas. Enquanto os
processos de automacao e roboti-
zacdo se concentravam em certos
setores, a [A tem a capacidade de
penetrar em todos os ambitos e
atingir todas as ocupagoes, em es-
pecial as de cunho cognitivo. Isto
representa um alerta para os go-
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vernos e formuladores de politica
tentarem antever o avango da IA,
e tomarem agoOes preventivas para

controlarem seus efeitos adversos.

Ao se questionar uma maquina
capacitada em [A quanto as suas
consequéncias no mercado de tra-
balho, ela prépria forneceu a se-

guinte resposta:

The impact of Al on workers is
likely to be both positive and nega-
tive. On the positive side, Al can
automate tasks, which can increase
efficiency and productivity, and
free up workers to focus on more
creative and higher-level tasks. This
can lead to new job opportunities
and higher wages for workers with
necessary skills to take advantage
of the new technologies. On the
negative side, Al can also lead to
job displacement as machines and
algorithms take over tasks that
were previously performed by hu-
mans. This could lead to a decline
in wages and employment opportu-
nities for certain types of workers.
(BROECKE, 2023, p. 94)

Observa-se que os impactos dessa
tecnologia no mercado de trabalho
e na sociedade sao de tamanha
complexidade que nem mesmo as
proprias “Inteligéncias Artificiais”
sdo capazes de identifica-los por

completo.
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Este artigo complementa os topicos da resenha

bibliografica iniciada na edi¢do anterior deste
boletim com o mesmo titulo. No artigo anterior,
foram analisados os aspectos historicos e as
diversas implicagdes da IA sobre o mercado
de trabalho. Para facilitar o entendimento do
leitor incluimos no presente artigo um sumario
dos aspectos historicos vistos anteriormente.

2 A segdo 3 (Parte I) traz uma historia sucinta
da evolugdo da IA.

3 O ChatGPTtem como fundamento tecnologico
o sistema GPT (Generative Pre-Trained
Transformer), cuja definicdo pelo Cambridge
Dictionary ¢: “GPT is a natural language sys-
tem that can be used to answer questions, trans-
late languages, and generate text in response to
a prompt. ” (GPT, 2023).

4 Destaca-se a carta publica do Instituto do Fu-
turo da Vida (Future of Life Institute), na qual
se apelava para uma interrup¢do momentanea
do desenvolvimento do ChatGPT para que
houvesse a criagdo de regulagdes a IA. Mais
detalhes em Future of Life Institute (2023).

5 Destaca-se o pioneirismo japonés de, no ano
de 2017, apresentar um dos primeiros rascu-
nhos sobre diretrizes da IA para a discussdo
do tema na OECD e no G7. Nesse rascunho, o
Japao enumerou nove principios: colaboragao,
transparéncia, controlabilidade, seguranca,
protecdo, privacidade, ética, assisténcia de
usuario, responsabilizacdo. Para mais detalhes
referentes as iniciativas de desenvolvimento
de diretrizes acerca da IA nos niveis nacional,
global e privado, ver OECD (2019, p. 127-
145).

>

6 Denominadas de “superstar firms”, sdo as
firmas do setor de tecnologia especializadas
no desenvolvimento tecnoldgico, as quais
utilizam da natureza ‘do vencedor leva tudo’
no mercado da tecnologia para se comportarem
como monopolistas. Para mais informagdes,
sugere-se a leitura, entre outros, de Acemo-
glu et al. (2022); Bruckner, Lafleur e Pitterle
(2017); Ernst, Merola e Samaan (2018); Gries
e Naud¢ (2018) e Korinek e Stiglitz (2019).

7 Mais detalhes quanto ao processo de longo
prazo da substituicdo de tarefas repetitivas
por aquelas que exigem um esfor¢o cognitivo
aparecem descritos no texto de Bruckner, Laf-
leur e Pitterle (2017).

8 A defini¢do de “distopia” pelo Dicionario
Houaiss é: “lugar ou estado imaginadrio em
que se vive em condigdes de extrema opressao,
desespero ou privagdo” (DISTOPIA, 2023).

9  Paramais detalhes, ver OECD (2023, p. 136,
Box 4.2).

10 As firmas usufruirdo de seu poder de
monopolio para maximizar o seu lucro em
detrimento da gera¢do de um ‘peso morto’
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no mercado, isto ¢, impedirdo que transa¢des que ocorreriam em um
mercado competitivo se concretizem neste cenario.

Alguns paises atualmente ja apresentam uma robusta legislagdo voltada
a protecdo de dados pessoais, sendo bons exemplos o Brasil com a
LGPD (Lei Geral de Protegdo de Dados) e os paises da Unido Europeia
com o GDPR (General Data Protection Regulation). Ver Pero e Verhagen
(2023).

Ver edi¢do anterior deste boletim.

Esta sintese contempla ndo s6 as conclusdes deste presente texto, mas
também aquelas apresentadas na Parte I — aspectos historicos e im-
pactos sobre o mercado de trabalho contidas no artigo apresentado no
boletim anterior. Com este procedimento esperamos revelar ao leitor
um quadro mais completo das implicagdes atuais da [A, nas diversas
oticas abordadas na resenha realizada.
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Evolucao da Despesa Previdencidria no Governo Federal de

2008 a 2023

No ano de 2023, a previdéncia so-
cial no Brasil alcangou, apenas no
governo federal, uma despesa pu-
blica da ordem de R$ 1 trilhdo. Esse
patamar ja havia sido alcangcado
quando se considerava, também, o
gasto agregado do governo central
e os regimes de previdéncia dos go-
vernos estaduais e municipais, mas
o nivel de R$ 1 trilhdo foi alcanca-
do pela primeira vez no governo
central no ano de 2023. Em fungdo
desse resultado, o presente artigo
ira analisar, de forma sucinta, a
evolucdo da despesa previdencia-
ria com foco na Unido. De forma a
tratar desses aspectos citados, o
presente artigo esta organizado da
seguinte forma:

a) Na primeira secdo serd analisada a
evolucdo da despesa previdencia-
ria no ambito do governo federal
no periodo de 2008 a 2023;
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b) Na segunda parte serao feitas as
consideragdes finais.

1 Evolucdo da Despesa Previden-
cidria no Governo Federal de
2008 a 2023

No periodo de 2008 a 2023, houve
expressivo incremento da despesa
previdencidria no ambito do gover-
no federal. Considerando o agrega-
do do Regime Geral de Previdéncia
Social (RGPS), aposentadorias e
pensdes dos servidores publicos
civis, reformas e pensdes militares,
o gasto de natureza previdenciaria
no governo central cresceu de um
patamar de cerca de R$ 243 bi-
lhdes, no ano de 2008, para cerca
de R$ 1,057 trilhdo no ano de 2023.
O nivel trilionario foi atingido exa-
tamente no ano de 2023. Em ter-
mos de incremento da despesa, em
valores nominais, o aumento acu-

ROGERIO NAGAMINE COSTANZI (*)

mulado foi de 334,4% entre 2008
e 2023. Nao foram considerados os
regimes de servidores publicos dos
governos estaduais e municipais.
Houve crescimento médio anual
de 10,3% a.a. (vide Graficos 1 e 2 e
Tabela 1A).

A maior parte desse gasto é do
RGPS, que também teve ritmo de
aumento superior as aposentado-
rias e pensoes dos servidores civis
e dos militares. A despesa com
beneficios do RGPS saltou de cerca
de R$ 185 bilhdes, em 2008, para
um patamar de aproximadamente
R$ 899 bilhdes no ano de 2023,
que representou um incremento
acumulado de 386,5% (incremen-
to médio anual de 11,1%a.a.). A
participacdo do RGPS na despesa
primadria total do governo central
cresceu de 36,8%, em 2008, para
42,2% no ano de 2023.

~
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Grdfico 1— Despesa Previdencidria do Governo Central/Federal
Brasil — 2008 a 2023 - Valores Nominais em R$ BilhGes

Despesa previdenciaria governo central 2008-2023
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s RGPS Aposentadorias e pensdes civis

Reformas e pensdes militares Total Despesa Previdenciaria

Fonte: Elaboracdo do autor a partir de dados da Secretaria do Tesouro Nacional - Ministério da Fazenda.

Grdfico 2 — Despesa Previdencidria do Governo Central/Federal
Brasil - 2008 a 2023 - Valores Nominais 2008=100
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e==Total Despesa Previdencidria  e====BPC/LOAS e total com BPC/LOAS

Fonte: Elabora¢do do autor a partir de dados da Secretaria do Tesouro Nacional - Ministério da Fazenda.
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Os dados apresentados estdo em valores nominais e,
por essa razao, estdo afetados pela inflagdo registrada
no periodo. De qualquer forma, o incremento foi ex-
pressivo e muito acima da inflacdo ou do crescimento
do PIB nominal, indicando relevante taxa de cres-
cimento real da despesa previdenciaria no governo
federal. Considerando a média do INPC/IBGE nos anos
de 2023 a 2028, a inflacdo no periodo teria sido de
136,7%, ou seja, muito abaixo dos gastos previdenci-
arios que quadruplicaram neste mesmo intervalo de
tempo. A partir dessa analise, o incremento real da
despesa do RGPS, previdenciaria do governo federal
como um todo e BPC/LOAS teria sido de, respecti-
vamente, 105,6% (+ 4,9%a.a.), 83,5% (+4,1%a.a.) e
150,4% (+ 6,3%a.a.) entre 2008 e 2023.

Quando se considera em % do PIB, pode-se notar que a
despesa previdenciaria no ambito do governo federal,
considerando RGPS, servidores civis e militares, mas

sem levar em conta regimes proprios de estados e mu-
nicipios, aumentou de um patamar de 7,8%, em 2008,
para 9,7% do PIB no ano de 2023. Caso também seja
considerado o BPC/LOAS, que pode ser visto como um
beneficio assistencial, mas de natureza previdenciaria
nao contributiva, o incremento, nesta mesma compa-
ra¢ao temporal, foi de 8,3% para 10,6% do PIB.

A maior desse incremento ocorreu devido ao RGPS,
cuja participagao no PIB cresceu de 5,9% para 8,3%
do PIB entre 2008 e 2023. Neste mesmo periodo de
tempo, a despesa primaria do governo central subiu
de 16,2% para 19,6% do PIB, ou seja, alta de cerca de
3,4 pontos percentuais do PIB. Portanto, cerca de 2/3
(68,2%) do incremento da despesa primdaria entre
2008 e 2023 ocorreu devido ao comportamento do
RGPS. Se forem considerados o RGPS e 0 BPC/LOAS?, a
participacdo no incremento da despesa primaria total
chega a 78,4% do total observado entre 2008 e 2023.

Grdfico 3 — Despesa Previdencidria do Governo Central/Federal
Brasil - 2008 a 2023 - em % do PIB
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Aposentadorias e pensdes civis

Reformas e pensdes militares = Total (sem BPC/LOAS)

e BPC/LOAS
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Fonte: Elabora¢do do autor a partir de dados da Secretaria do Tesouro Nacional - Ministério da Fazenda.
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Os dados anteriores foram apre-
sentados pela otica financeira.
Também é possivel analisar os
dados sob a dtica or¢camentaria,
que altera de forma residual as
despesas, mas também levando
em conta a receita decorrente das
contribuicdes previdenciarias e o
resultado agregado. Por essa me-
todologia e considerando RGPS, re-
gimes proprios dos servidores fe-
derais civis e militares, bem como
as despesas previdenciarias do
Fundo Constitucional do Distrito
Federal, o gasto, em 2023, chegou a

R$ 1,063 trilhdo. Como a receita foi
de R$ 638 bilhdes no mesmo ano,
o déficit previdenciario no gover-
no central, considerados todos os
regimes citados, atingiu o patamar
de R$ 425 bilhdes em 2023. Embo-
ra o PIB de 2023 ainda nao esteja
disponivel, é possivel estimar que
despesa, receita e resultado previ-
denciario no governo central como
um todo cheguem ao patamar de,
respectivamente, 9,8%, 59% e dé-
ficit de 3,9% do PIB em 2023. Claro
que se trata de uma estimativa a
partir de uma projecao do PIB no

ano passado, mas mesmo que ocor-
ra alguma alteracdo nos valores
efetivos, ndo sera significativa e,
portanto, grosso modo, esses sao
os patamares atuais.

Apesar do impacto extraordinario
do pagamento de precatdrios em
dezembro, por conta da Medida
Provisoria 1.200, de 20 de dezem-
bro de 2023,* os dados deixam
claro que a despesa previdenciaria
tem um patamar elevado e o déficit
também é bastante significativo.

Tabela 1 - Receita, Despesa e Resultado dos Regimes Previdencidrios do Governo Federal e do Fundo
Constitucional do Distrito Federal — 2023 — em Rs Bilhbes e Estimativa em % do PIB

] Em RS bilhdes
Regime
Receita Despesa* Resultado
RGPS 589,0 901,8 -312,8
RPPS Civis 39,2 93,9 -54,7
Militares 9,1 58,8 -49,7
FCDF* 0,9 8,9 -8,0
TOTAL 638,1 1063,4 -425,3
. Em % do PIB
Regime .
receita despesa resultado
RGPS 54 8,3 -2,9
RPPS Civis 0,4 0,9 -0,5
Militares 0,1 0,5 0,5
FCDF* 0,0 0,1 -0,1
TOTAL 5,9 9,8 -3,9

Fonte: Relatério Resumido de Execugdo Or¢amentaria (RREO) de dezembro de 2023 - Secretaria do Tesouro Nacional do Ministério da Fazenda

(STN/MF) - * despesa liquidada - ** despesas e receitas previdenciarias do Fundo Constitucional do Distrito Federal.

~
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Do ponto de vista mais geral da
politica fiscal, deve ficar claro que
sera dificil para o governo federal
cumprir as metas de resultado
primario estabelecidas no novo
arcabouco. A partir da perspectiva
de que a despesa previdenciaria
continuara crescendo em ritmo
acelerado, seja pelo crescimento
vegetativo, seja devido ao incre-
mento real do salario minimo, a
reversao do elevado déficit prima-
rio em 2023 (R$ 230,5 bilhoes ou
estimativa de 2,1% do PIB) exigira
um forte incremento da arrecada-
cdo, que parece muito dificil de ser
obtido. Mesmo excluindo a despesa
extraordinaria com precatorios no
final do ano, houve déficit de R$
138 bilhdes (estimativa de algo em
torno de 1,3% do PIB).

2 Consideracgdes Finais

Os dados apresentados mostram
forte incremento da despesa pre-
videncidria no ambito do governo
federal puxada, principalmente,
pelo RGPS. O gasto de natureza
previdencidria apenas na Unido,
sem considerar estados e munici-
pios, cresceu de um patamar de R$
243 bilhdes, no ano de 2008, para
cercade R$ 1,057 trilhdo no ano de
2023, atingindo, neste ultimo ano,
o patamar de R$ 1 trilhdo. Foram
considerados, além do RGPS, apo-
sentadorias e pensdes dos servi-
dores civis e reforma e pensao dos
militares. Em termos de % do PIB,
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o incremento foi de 7,8% para 9,7%
do PIB entre 2008 e 2023. Esses
dados deixam claro que a despesa
previdenciaria cresceu em ritmo
acelerado nos ultimos 15 anos,
refletindo, entre outros fatores, o
rapido e intenso processo de enve-
lhecimento populacional pelo qual
o pais vem passando, conforme
mostrado pelos dados do Censo de
2022. Entre 2008 e 2023, cerca de
% do incremento da despesa pri-
maria da Unido (16,2% para 19,6%
do PIB) pode ser atribuido ao agre-
gado de RGPS e BPC/LOAS.

Dado que nas préximas décadas se
espera a continuidade do processo
de envelhecimento populacional,
que deve pressionar ndo apenas
as despesas com previdéncia, mas
também com saude e assisténcia
social, ha necessidade de se pensar
de forma estrutural e com visao
de médio e longo prazo o financia-
mento da seguridade social e ser
cauteloso em relacdo a medidas
que possam comprometer a sus-
tentabilidade.

A participacdo dos dispéndios de
natureza previdenciaria é expres-
siva, tendo sido de 49,7% quando
se consideram RGPS, servidores
civis e militares. Quando também
se considera o BPC/LOAS, o per-
centual se eleva para 54%, ou seja,
mais da metade da despesa prima-
ria da Unido. Claramente, existe
um deslocamento onde o espaco
fiscal para outras despesas, mesmo

em um contexto de incremento do
gasto publico, tende a se reduzir.
Por essa razao, o debate também
precisa levar em conta questodes
relativas ao custo de oportunidade
de incremento da despesa previ-
denciaria em um pais que ja tem
carga tributaria elevada e, mesmo
assim, tem situacao fiscal fragil
com tendéncia de elevacdo do ja
alto patamar de divida publica.

Por fim, tais dados mostram a ne-
cessidade de, a despeito da ampla
reforma de 2019, voltar a debater
novos ajustes, preferencialmente
em 2027, apds a reforma tributaria
e dada a baixa viabilidade desse de-
bate proximo ao periodo eleitoral.
Essa necessidade cresce em fungao
de aspectos que nao foram resolvi-
dos/alterados em 2019, como por
exemplo, o Microempreendedor
Individual (MEI), previdéncia rural
e aindevida exclusao de servidores
de estados e municipios por parte
do Congresso Nacional, permitindo
regras distintas ou a nao realiza-
¢do de nenhuma reforma em mais
de 2 mil entes estaduais e munici-
pais. De qualquer forma, o contexto
de reforma tributaria é adequado
para debater, de forma profunda e
cautelosa, o financiamento da pre-
vidéncia e seguridade social como
um todo, cujas despesas tendem a
ser pressionadas pelo rapido e in-
tenso processo de envelhecimento
populacional.
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Anexo
Tabela 1A - Evolugdo da Despesa Previdencidria no Governo Central/Federal
Brasil - 2008 a 2023 - em Rs Bilh6es Nominais

_ ! d=atbic f=d+e

ANO a) RGPS ®) ap%%ss%Tsa (::?\:il:s ° Jef:;?:ess Total despesa e) Total com BPC/
n?ilit ares Previdenciaria BPC/LOAS LOAS

2008 184,8 38,2 20,3 2433 15,6 258,9
2009 2251 43,7 22,8 291,5 18,7 310,2
2010 254.8 47,6 26,0 328,4 22,5 350,9
2011 282,1 51,5 27,5 361,1 25,2 386,4
2012 317,0 55,0 27,6 399,6 29,6 429,2
2013 357,6 58,9 29,9 446 4 34,0 480,3
2014 394,0 62,4 3315 489,9 38,5 528,5
2015 436,3 67,0 37,3 540,6 426 583,1
2016 520,9 70,8 39,4 631,1 49,9 681,0
2017 558,5 79,6 43,8 681,9 53,8 735,8
2018 572,7 78,0 448 695,5 55,2 750,7
2019 626,5 88,4 Bilfs 766,5 59,7 826,2
2020 664,1 91,0 54,4 809,5 62,7 872,2
2021 710,2 90,5 56,1 856,8 67,7 9245
2022 796,7 92,0 59,3 948,0 78,8 1.026,8
2023 898,9 96,4 61,5 1.056,8 92,7 1.149,5
YR 386,5 1523 2027 334,4 4925 343,9
Variagaoimedia 11,1 6.4 77 10,3 12,6 10,4

anual em %a.a.

Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados da Secretaria do Tesouro Nacional do Ministério da Fazenda (STN/MF).
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Tabela 2A - Evolucdo da Despesa Previdencidria no Governo Central/Federal
Brasil - 2008 a 2023 - em % do PIB

_ © d=atbic f=d+e

ANO a) RGPS ) ?,2?12%3: i?\fi':s ° J:f:r:sm;:s Total despesa e) Total com BPC/

militares Previdenciaria BPC/LOAS LOAS
2008 5,9% 1,2% 0,7% 7,8% 0,5% 8,3%
2009 6,8% 1,3% 0,7% 8,7% 0,6% 9,3%
2010 6,6% 1,2% 0,7% 8,5% 0,6% 9,0%
2011 6,4% 1,2% 0,6% 8,3% 0,6% 8,8%
2012 6,6% 1,1% 0,6% 8,3% 0,6% 8,9%
2013 6,7% 1,1% 0,6% 8,4% 0,6% 9,0%
2014 6,8% 1,1% 0,6% 8,5% 0,7% 9,1%
2015 7,3% 1,1% 0,6% 9,0% 0,7% 9,7%
2016 8,3% 1,1% 0,6% 10,1% 0,8% 10,9%
2017 8,5% 1,2% 0,7% 10,4% 0,8% 11,2%
2018 8,2% 1,1% 0,6% 9,9% 0,8% 10,7%
2019 8,5% 1,2% 0,7% 10,4% 0,8% 11,2%
2020 8,7% 1,2% 0,7% 10,6% 0,8% 11,5%
2021 7,9% 1,0% 0,6% 9,5% 0,8% 10,3%
2022 7,9% 0,9% 0,6% 9,4% 0,8% 10,2%
2023 8,3% 0,9% 0,6% 9,7% 0,9% 10,6%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados da Secretaria do Tesouro Nacional do Ministério da Fazenda (STN/MF)

1 Inclusive sentengas judiciais e compensa¢ao do RGPS com regimes de
previdéncia de servidores publicos.

2 Considerando esses dois grupos, o gasto cresceu de 6,4% para 9,1% do
PIB entre 2008 e 2023 (2,7 pontos percentuais do PIB).

3 Ver https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2023-2026/2023/
Mpv/mpv1200.htm .

(*) Doutor em Economia pela Universidade Auténoma de Madrid.
Mestre em Economia pelo IPE/USP e em Diregdo e Gestdo de Sistemas
de Seguridade Social pela Universidade de Alcald/Espanha e pela Or-
ganizagdo Ibero-americana de Seguridade Social (0ISS). Especialista
em Politicas Publicas e Gestdo Governamental do Governo Federal. O
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Valor da Flexibilidade de Solu¢c6es em Concessdes e PPPS

1 Introducao

Na estruturacdo de projetos de
concessoes e Parcerias Publico-Pri-
vadas (PPPs), é comum que o Poder
Concedente manifeste interesse
em impor solucdes especificas para
sua execucdo. Essa imposicao ge-
ralmente é justificada pelo desejo
de garantir a qualidade almejada
na execuc¢ao dos servigcos a serem
contratados junto ao parceiro pri-
vado.

No entanto, é crucial compreender
que, ao impor solucdes especificas,
o poder publico ndo apenas assume
maiores riscos, mas também reduz
o valor do projeto e, consequente-
mente, sua atratividade.

A flexibilidade na execuc¢ao do
projeto tem valor, o qual é apreca-
do pelos licitantes na formulacao
do seu lance. Desse modo, a busca
por qualidade e beneficios a so-
ciedade por meio da imposicao de

solucgdes especificas e da reducao
da flexibilidade pode ter um efei-
to oposto ao almejado, reduzindo
os beneficios para a sociedade ao
invés de aumenta-los.!

Este artigo tem como objetivo ilus-
trar o potencial impacto nas con-
cessoes e PPPs ocasionado pela
imposicdo de solucdes especificas
pelo poder publico. Em outras pa-
lavras, por meio de um exemplo
simples, ilustra-se o impacto da fle-
xibilidade sobre o valor do projeto.

2 Exemplo llustrativo - A Etapa de
Estruturacao

Para demonstrar os efeitos da im-
posicao de solugdes, consideremos
um projeto que demanda investi-
mento em um equipamento, geran-
do receita anual de R$ 115 milhoes.
Existem duas opcdes de equipa-
mento em termos de tecnologia
utilizada:

e Tecnologia A; e

~
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e Tecnologia B.

Ambas as tecnologias geram pro-
dutos com mesmo nivel de qua-
lidade, porém, elas fazem uso de
insumos distintos e, portanto, tém
custos de operacao esperados dis-
tintos, os quais dependem do cena-
rio de pre¢os da economia (Baixo
ou Alto).

A tabela a seguir resume as proba-
bilidades de cada cenario de precos
da economia, os custos de opera-
¢do de cada tecnologia e os custos
esperados com cada tecnologia
de acordo com a probabilidade e
custos de cada cenario de precos.

O poder publico, em seus estudos
de estruturacdo, avalia a viabili-
dade das duas possibilidades de
tecnologia e obtém os resultados
a seguir. Como custo de oportu-
nidade, estima 15% a.a. Para fins
didaticos, sao ignorados os efeitos
de depreciacao e tributacao.

fevereiro de 2024



temas de economia aplicada

Tabela 1

Investimento Custo (em R$ milhGes)

Cenario de Precos Probabilidade

(em R$ milhdes) Tecnologia A Tecnologia B
Atual 120 42 46
Cenario de Baixa 80% 120 40 46
Cenario de Alta 20% 120 50 46
Valores Esperados - 120 42° 46
Tabela 2
Esperado Tecnologia A (em milhdes R$)
Item Ano 0 Ano 1 Ano 2
Receita 115,00 115,00
Custo -42,00 -42,00
Investimento -120,00 -
FCL -47,00 73,00
VPL 14,33
Esperado Tecnologia B (em R$ milhdes)
Item Ano 0 Ano 1 Ano 2
Receita 115,00 115,00
Custo -46,00 -46,00
Investimento - -120,00 -
FCL - -51,00 69,00
VPL 7,83

Frente aos resultados, o poder publico define que o
preco licitatorio do projeto serd outorga minima de
R$ 14,33 milhoes.

No entanto, também pode parecer adequado (ou nao
prejudicial) optar pela imposicao da Tecnologia A
para a execuc¢ao do projeto. Essa escolha poderia ser
supostamente justificada por uma busca pela maximi-
zacao de captura do excedente do parceiro privado ou
maximizacdo do bem-estar da populacao.

Contudo, a eventual imposicdo de uma solucdo espe-
cifica traz um efeito prejudicial ao projeto que talvez
ndo seja identificado a primeira vista. Esse elemento é
explorado a seguir.
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a) Compreendendo o Custo da Imposicado de Solugoes

Para a devida compreensao do custo de se impor uma
solucdo especifica ao projeto e, portanto, da reducao
do grau de flexibilidade do parceiro privado na execu-
¢do do projeto, é util analisar como o desempenho do
projeto se altera nos diferentes cenarios a depender do
nivel de flexibilidade para escolha da tecnologia.

i) Projeto sem Flexibilidade (Imposi¢ao da Tecnologia A)

A seguir, é apresentada a estimagdo do valor do pro-
jeto a depender do cenario de pregos da economia
observado.
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Tabela 3

Tecnologia A - Cendrio de Baixa (em R$ milhdes)

Item Ano 0 Ano 1 Ano 2
Receita 115,00 115,00
Custo -40,00 -40,00
Investimento -120,00
FCL - -45,00 75,00

VPL 17,58

Tecnologia A - Cenério de Alta (em R$ milhdes)

Item Ano 0 Ano 1 Ano 2
Receita 115,00 115,00
Custo -50,00 -50,00
Investimento -120,00 -
FCL - -55,00 65,00

VPL 1,32

Como imaginado, o VPL esperado
do projeto muda a depender do
cenario de precos que venha a se
materializar.

A partir desses resultados, o valor
do projeto também pode ser ava-
liado por meio de uma arvore de
probabilidades, na qual se avalia

o valor do projeto a depender do
cenario de pregos que venha a se
materializar. Esse exercicio é apre-
sentado a seguir.

Figura 1- Arvore de Probabilidades Quando Imposta a Tecnologia A

VPL=RS 14,33
(= 80% x 17,58 + 20% X 1,32)

VPLy = R$17,58

Cenario de Baixa
Prob = 80%

Cenario de Alta

Prob = 20%

VPL, = R$1,32

~

~
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A figura anterior, na sua extre-
ma direita, ilustra que o valor do
projeto se altera a depender do
cenario de precos. Caso o cenario
seja de precos em baixa (Cenario
de Baixa), o valor do projeto é R$
17,58 milhoes, mas o valor reduz
para R$ 1,32 milhdes caso os pre-
cos sejam de alta (Cenario de Alta).
Por fim, a partir dos valores de
cada cenario e da probabilidade de
cada um ocorrer, tem-se o valor do
projeto no momento anterior ao
conhecimento dos precos: R$ 14,33

milhdes; valor esse igual ao avalia-
do para defini¢do da outorga mini-

ma para a licitacdo do projeto.

Até esse momento, a oscilacdo re-
flete simplesmente a materializa-

¢do do risco potencial do projeto.

Para que seja possivel se identificar
o custo imposto ao projeto devido a
imposicdo da Tecnologia A, deve-se
avaliar qual seria o valor do projeto

caso o parceiro privado tivesse a

liberdade de escolher a tecnologia
a ser empregada.

ii) Projeto com Flexibilidade

Para a avaliacdo do projeto com
flexibilidade, recorre-se a seguir
novamente a analise do projeto por
meio de uma arvore de probabili-
dades. Antes disso, primeiramente
é apresentado o desempenho do
projeto para cada cendrio de pre-
¢os quando implementada a Tecno-
logia B.

Tabela 4

Tecnologia B - Cenério de Baixa (em R$ milhdes)

Item Ano 0 Ano 1 Ano 2
Receita 115,00 115,00
Custo -46,00 -46,00
Investimento - -120,00 -
FCL - -51,00 69,00

VPL 7,83

Tecnologia B - Cenério de Alta (em R$ milhdes)

Item Ano 0 Ano 1 Ano 2
Receita 115,00 115,00
Custo -46,00 -46,00
Investimento - -120,00 -
FCL - -51,00 69,00

VPL 7,83
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Como no exemplo é pressuposto que o custo da Tec-
nologia B ndo é afetado pelo cenario de precos, tem-
-se que o valor do projeto é sempre igual a R$ 7,83
milhdes.

A partir desses resultados, é elaborada a arvore de
probabilidades no contexto de flexibilidade na escolha

da tecnologia. Para tanto, deve-se levar em considera-
¢do que o parceiro privado, de posse do conhecimento
do cenadrio de pregos que se materialize, vai optar pela
tecnologia que lhe gere maior valor. Assim sendo, de
conhecimento do cendario de pregos, tem que o valor do
projeto sera o maximo entre o valor do projeto com a
Tecnologia A e B, conforme ilustrado a seguir.

Figura 2 — Arvore de Probabilidades Quando Existe Flexibilidade na Escolha da Tecnologia

Cenario de Baixa

Prob = 80%

VPL=RS 15,63
(= 80% x 17,58 + 20% X 7,83 )

Cenario de Alta
Prob = 20%

Note que o valor da flexibilidade permite ao parceiro
privado escolher a melhor tecnologia a depender da
realidade que venha a se materializar. E importante
notar que, inclusive, é possivel estimar o novo valor
do projeto no contexto de flexibilidade na escolha da
tecnologia: R$ 15,63 milhdes. Ou seja, a flexibilidade
no caso tem valor de R$ 1,30 milhoes, valor esse que
poderia ser considerado pelo parceiro privado em seu
lance se existir a flexibilidade na escolha da tecnologia
a ser implementada.

3 Conclusao

No processo de estruturacao de projetos, o poder pu-
blico, em vez de impor solugdes especificas, deve con-
centrar seus esforc¢os na efetiva consecucao dos obje-
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VPL; = Max[17,58;7,83] = R$ 17,58

VPL, = M4x[R$ 1,32;7,83] = R$ 7,83

tivos do projeto, especialmente no que diz respeito a
prestacao de servicos com uma qualidade almejada.

A busca por niveis desejados de qualidade nao se deve
dar por meio da imposi¢ao de solugdes, mas sim via
defini¢do criteriosa de indicadores de desempenho.’
E imperativo reconhecer que os estudos para a men-
suracdo de parametros licitatérios nao equivalem a
identificacdo da melhor escolha para a execugdo do
projeto. Essa responsabilidade recai sobre o parceiro
privado selecionado, que, munido do conhecimento
do cenario e dos riscos potenciais, podera tomar as
melhores decisOes para atingir o nivel de qualidade
exigido.

O estruturador do projeto ndo deve sobrecarregar-se
com a busca por inimeras solugdes possiveis, pois esta
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tarefa deve ser atribuida aos licitantes. No entanto,
é crucial que o estruturador proporcione os canais
necessarios para a flexibilidade. A flexibilidade nao
apenas oferece oportunidades ao parceiro privado,
mas também beneficia o poder publico e a sociedade,
tornando o projeto, desde o inicio, mais valioso.

A flexibilidade na execucao do projeto ndo é apenas
um atributo desejavel; é um elemento que agrega
valor. Mesmo que sua precificacao seja mais com-
plexa®, ela constitui parte integral da analise dos
licitantes e da definicdo de suas ofertas. Portanto,
reconhecer e incorporar a flexibilidade desde as fases
iniciais do projeto é fundamental para garantir sua
sustentabilidade, eficiéncia e sucesso ao longo de sua
implementacgao. Em dltima andlise, a busca por solu-
coes flexiveis ndo é apenas uma estratégia otimiza-
dora do valor do projeto na fase de licitagdo, mas um
investimento estratégico no éxito futuro dos projetos
de concessoes e PPPs.
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O Programa Nova Industria Brasil e os Desafios de Coesdo da
Agenda Econémica do Governo

Em 19 de janeiro, o governo fe-
deral anunciou a chamada “Nova
Industria Brasil” (NIB), uma ini-
ciativa liderada pelo ministro do
Desenvolvimento, da Indtstria e do
Comércio (MDIC) e vice-presidente
da Republica, Geraldo Alckmin. De
acordo com informagdes iniciais,
que ainda carecem de detalhamen-
to, o programa contara com 300
bilhdes de reais para “impulsio-
nar o desenvolvimento nacional
até 2033” através de seis diferen-
tes “missdes”. Sdo elas: (i) cadeias
agroindustriais; (ii) saude; (iii)
bem-estar das pessoas nas cida-
des; (iv) transformacao digital; (v)
bioeconomia, descarbonizacdo e
transicdo e seguranca energéticas;
e (vi) defesa.

O antncio foi alvo de intenso de-
bate entre economistas de dife-
rentes vertentes: por um lado,
representantes da ortodoxia eco-
nomica compartilharam suas pre-
ocupac¢des com relacdo a seme-
lhanca conceitual da NIB com a
fracassada Nova Matriz Economi-
ca, que vigorou entre 2011 e 2014 e
criou as bases para a significativa
recessdo que o Brasil enfrentou
entre 2015 e 2016. Foram os casos,
por exemplo, de Marcos Lisboa, em
artigo para a Folha de Sao Paulo, e

Sérgio Vale, em entrevista ao jornal
0 Estado de S. Paulo." * Por outro,
economistas adeptos do chamado
desenvolvimentismo e represen-
tantes da indudstria celebraram
a iniciativa, ressaltando que sua
implementagao dialoga com me-
didas recentemente colocadas em
pratica por paises desenvolvidos,
notadamente o chamado Inflation
Reduction Act (IRA), dos Estados
Unidos, introduzido em 2022, e o
Green Deal, anunciado pela Unido
Europeia em 2019.

Essa discussdo provavelmente
marcara os proximos anos do go-
verno federal na medida em que o
presidente Lula e o vice-presidente
Alckmin continuam seus esfor-
cos de acomodacao de interesses
divergentes da industria e de aca-
démicos ligados ao PT por parte
de maior atuacdo do Estado na
economia e, por outro lado, do mer-
cado financeiro e outros agentes
do setor privado em favor de maior
robustez fiscal e previsibilidade de
politica. Este artigo ndo pretende
discutir os méritos de tal discussdo
- que, alias, ndo é nova no Brasil,
tendo predominado de forma in-
tensa durante os ultimos anos dos
governos do PT.

1 Fe -r; f ‘.I

GABRIEL BRASIL (*)

Ao invés disso, propde-se a abordar
a forma como o NIB dialoga com o
restante da agenda do governo -
especialmente em se considerando
a importancia da coesao da politica
econOmica na ancoragem de ex-
pectativas por parte dos agentes,
sobretudo investidores. H3, afinal,
robustas evidéncias na literatura
econdmica indicando que coesdo
e consisténcia favorecem o cresci-
mento na medida em que reduzem
a incerteza e, no limite, os prémios
de risco.

No caso da atual abordagem do
governo federal, chama a atencao,
em primeiro lugar, a forma como o
NBI se dissocia de outras medidas
implementadas pelo Executivo -
em particular, aquelas lideradas
pelo Ministério da Fazenda, sob
Fernando Haddad. Em agosto de
2023, o ministro anunciou o cha-
mado Plano Nacional de Transicdo
Ecoldgica (PNTC), que ja seria, con-
ceitualmente falando, uma versao
brasileira do IRA dos EUA. Em-
bora nunca tenha sido detalhado
de forma abrangente, o PNTC se
propde, a principio, a construir
bases para a transicao climatica
da economia brasileira a partir de
programas liderados pelo proéprio
governo.
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E evidente, portanto, a relagao -
conceitual, pelo menos - do PNTC
com o NIB. No entanto, ndo ha men-
¢do alguma do primeiro no anun-
cio do segundo.Alias, desde sua
apresentacdo original em agosto
e da sua (superficial) discussao
na COP28, entre novembro e de-
zembro, ndo ha muitas evidéncias
publicas acerca de como o governo
pretende implementar - ou esteja
implementando - o PNTC. Para pio-
rar, o texto de apresentacao do NBI
faz repetidas mengdes as ambicoes
do governo no ambito da transfor-
macado ecoldgica, causando estra-
nheza para aqueles que esperavam
uma integracdo da nova politica
com o programa ja apresentado.’

A principio, a implementacao de
mais de um programa governa-
mental para lidar com desafios
similares ndo se faz problematica
em si. Ocorre que, no caso em ques-
tdo, a reduzida integracao entre
as medidas sugere certo nivel de
improviso - o que, por sua vez,
suscita riscos de ineficiéncia e am-
biguidade de priorizacdo. O fato
de os programas serem liderados
por ministérios diferentes também
chama a atencao, visto que prio-
ridades politicas distintas podem
dificultar a sua implementacao.

Finalmente, vale lembrar também
que, do ponto de vista de estraté-
gia politica, tal falta de integracdo
se coloca como um potencial erro.
Ha um razodavel consenso de que o
principal mérito do IRA, nos EUA, é
o carater guarda-chuva do pacote,
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que combina, no ambito da politica
industrial, politicas para mitigacdo
e adaptacdo climatica e para a ge-
racdo de empregos embaladas em
um pacote de facil digestao - tanto
para o publico geral e investidores
como no ambito da sua tramitacao
legislativa. No caso brasileiro, o
governo perdeu a chance de ate-
nuar as criticas ao seu controverso
NIB através da sua integragao ao
PLTA - que, por sua vez, havia sido
bem recebido por economistas
de vertentes diferentes. Sera que
a agenda industrial do governo
seria tdo mais criticada (como esta
sendo agora), caso fizesse parte
de um plano amplo de transigao
ecologica?

Outra evidéncia da reduzida coe-
sdo da politica econémica do go-
verno tem a ver com sua postura
com relacdo a inflagdo e a taxa de
juros. Sdo notaveis os esforcos do
Ministério da Fazenda para promo-
ver um ajuste fiscal - ainda que sua
preferéncia por fazé-lo no ambito
das receitas, e nao das despesas,
suscite um debate a parte. Haddad
e sua equipe reconhecem, inclusive
publicamente, a importancia da
sustentabilidade fiscal na gestao
das expectativas de inflagao, que,
por sua vez, facilitaria a reducao
da taxa de juros por parte do Banco
Central.

No entanto, outras medidas do go-
verno contrariam tal principio. Em
particular, a notavel expansao das
atividades de crédito subsidiado
dos bancos publicos - sobretudo

o BNDES, mas também o Banco
do Brasil e a Caixa Econdémica Fe-
deral - chama a atencao. A maior
parte do financiamento do NIB,
alids, vira do BNDES, conforme
anunciado pelo governo. Apesar de
limitados efeitos fiscais diretos, é
bem documentado, afinal, o efeito
negativo do crédito subsidiado na
poténcia da politica monetaria.
Isto é: ao promover a expansao das
carteiras de crédito dos bancos
estatais, o governo corre o risco
de tornar mais lenta a trajetoria
de reducao dos juros por parte do
Banco Central, no limite sabotando
os seus proprios - e dolorosos - es-
forgos fiscais.

Finalmente, cabe discutir a relacao
entre o NIB e um principio que,
a0 menos retoricamente, tem sido
caro ao PT e ao ministro Haddad,
que é o da progressividade. Em
multiplas manifestacdes, Haddad
e sua equipe tém reforgado a ten-
tativa do governo de priorizar a
promoc¢do da reducdo da desigual-
dade - por exemplo, através de mu-
dancas na taxacao dos chamados
Fundos Exclusivos, que beneficia-
vam, de forma notavel, parcelas
mais ricas da populacdo. Mais uma
vez, no entanto, o NIB parece ir na
contramao de tal principio.

Ao tentar promover o desenvol-
vimento econdmico a partir de
subsidios para a industria, o go-
verno corre sério risco de, no limi-
te, transferir renda para grandes
empresarios. Foi o que aconteceu,
aliads, no ambito da Nova Matriz
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Economica. Ainda que as chama-
das “missdes” que embasam o NIB
mirem no desenvolvimento social,
0s mecanismos de transmissao de
tal agenda sao poluidos, e pare-
cem consistir essencialmente em
financiamento barato para que
empresas ja estabelecidas atinjam
certas metas de inovagdo e susten-
tabilidade.

Tal fen6meno tende a contrariar, de
forma direta e indireta, os efeitos
positivos de programas bem-su-
cedidos do governo na reducdo da
desigualdade, como o Bolsa Familia
e o ProUni. Vale ressaltar, ainda,
que os 300 bilhdes que compoem o
NIB sdo significativos - e vém, por-
tanto, com elevado custo de opor-
tunidade, representando quase o
dobro do total alocado para o Bolsa
Familia em 2023.

E compreensivel que um governo
de coalizdo e que busca promover a
estabilidade institucional do pafs,
como é o atual, faca concessdes a
segmentos diversos da sociedade
no ambito da politica econdmica.
I[sso €, alids, expressao direta da

resiliéncia democratica do Brasil
apesar dos desafios dos ultimos
anos. No entanto, ha diferencas
importantes entre agendas que se
tornam menos eficientes em razao
de concessodes politicas e aquelas
que ja nascem com problemas em
razdo de divergéncias intelectu-
ais e falhas conceituais dentro do
proprio governo. Os problemas de
coesdo da agenda econdmica pare-
cem fazer parte do segundo caso,
e preocupam aqueles que torcem
pelo sucesso do governo.

1 LISBOA, M. O diabo mora nos detalhes.
Folha de Sdo Paulo, 10 fev. 2024. Dis-
ponivel em: https://www1.folha.uol.com.
br/colunas/marcos-lisboa/2024/02/o-
diabo-mora-nos-detalhes.shtml

2 Nova politica industrial é velha ideia de
protecionismo que torna tudo mais caro, diz
Sergio Vale. O Estado de S. Paulo, 21 jan.
2024. Disponivel em: https://www.estadao.
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com.br/economia/entrevista-sergio-vale-
nova-politica-industrial /

Brasil ganha nova politica industrial com
metas para o desenvolvimento até 2033.
Agéncia Brasil, 22 jan. 2024. Disponivel
em: https://agenciagov.ebc.com.br/noti-
cias/202401 /brasil-ganha-nova-politica-
industrial-com-metas-e-acoes-para-o-
desenvolvimento-ate-2033-1

(*) Economista pela Universidade Federal de
Minas Gerais (UFMG) e mestre

em economia politica internacional

pela Universidade de Sdo Paulo (USP).
(E-malil: gabrielchbrasil@gmail.com).
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As Contas Publicas em 2024 e 2025

No inicio de fevereiro foram divul-
gados os resultados fiscais referen-
tesa 2023. O resultado primario do
setor publico consolidado em 2023
foi deficitdrio em R$ 249 bilhoes
(2,3% do PIB), puxado basicamente
pelo resultado do governo central
(déficit de R$ 265 bilhdes). O paga-
mento liquido de juros ficou em R$
718 bilhdes (6,6% do PIB), fazendo
com que o déficit nominal tenha
ficado em R$ 967 bilhdes (8,9% do
PIB). Com isso, a divida bruta do
governo geral (DBGG) foi de 71,7%
para 74,3% do PIB.

Semanas antes, o Tesouro Nacio-
nal havia divulgado o resultado
primario do governo central pela
metodologia acima da linha. O défi-
cit havia ficado em R$ 231 bilhoes
(2,1% do PIB), o segundo maior
da série historica. Esse resultado
havia sido fortemente influenciado
pelo pagamento de despesas ex-
traordinarias, como os precatorios
(R$ 92 bilhoes) e a compensagio
aos governos regionais pelas deso-
neracoes implementadas em 2022
(R$ 21 bilhdes). Ao desconsiderar
essas despesas, o Tesouro calcu-
lava um déficit de R$ 117 bilhdes
(1,1% do PIB) em 2023, um nimero
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mais proximo aos objetivos tra-
¢ados no inicio do ano, mas ainda
assim longe do alvo estabelecido
pelo Regime Fiscal Sustentavel
(-0,5% do PIB).

Para explicar esse déficit e a dete-
rioracdo dos nimeros em relacdo a
2022, além dos ja citados pagamen-
tos extraordinarios, destacam-se
dois fatores. No lado da arrecada-
¢do, houve queda importante da
receita liquida em relagdo ao ano
anterior, especialmente por conta
das rubricas concessoes, royalties e
dividendos, mas também por conta
de um desempenho negativo das
receitas tributarias, sendo a forte
desaceleracdo do IGP-M uma das
explicacdes para isso. No lado da
despesa, houve aumento real de
12,5% (ou 7,5%, quando se des-
conta os precatorios) em relacdo a
2022, refletindo especialmente a
elevacdo das transferéncias sociais
e recomposicdo de outros gastos.
Sobre isso, basta lembrar que a PEC
da transicdo (Emenda Constitucio-
nal 126) havia viabilizado uma ele-
vacdo de mais de R$ 170 bilhdes no
gasto federal de 2023 em relagdo
ao limite de despesa anterior, dado
pelo teto de gasto.

GUILHERME TINOCO (*)

Tendo o ano de 2023 ficado para
tras, a atengdo se volta a 2024,
cujo grande desafio diz respeito ao
alcance da meta de resultado pri-
mario do governo central da nova
regra fiscal. Para 2024, a meta é
zero, com bandas de 0,25 ponto
percentual do PIB para cima ou
para baixo (o que equivale a cerca
de R$ 29 bilhoes). Sera possivel
cumpri-la? Analisemos essa pos-
sibilidade com base no orgamento
aprovado para este ano.

A LOA de 2024 prevé um resulta-
do primario positivo em R$ 3,5
bilhdes, fruto de uma receita liqui-
da de R$ 2.192 bilhdes e de uma
despesa total de R$ 2.189 bilhdes.
Na receita, o valor or¢ado para
2024 representa uma alta nominal
de 15,4% em relacdo a 2023 (ou
16,7% quando se exclui a receita
extraordinaria com o PIS/Pasep).
Na despesa, o valor orcado para
2024 representa uma alta nominal
de 2,7% em relagdo a 2023 (ou de
8,5% quando excluimos o paga-
mento de precatérios e a compen-
sacdo aos governos regionais pelas
desoneracdes implementadas em
2022), como mostra a Tabela 1.
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Tabela 1 — Receita, Despesa e Resultado Primdrio do Governo Central (R$ BilhGes)

2023 2023 (ajustado) LOA 2024 Variagao Variagao
) (2) (3) @)1 B/ (2)

Receita Bruta 2.351,4 2.329,8 2.719,9 15,7% 16,7%
Administrada 1.439,2 1.439,2 1.753,1 21,8% 21,8%
RGPS 592,7 592,7 637,5 7,6% 7,6%
Nao administrada 319,5 297,9 329,3 3,1% 10,5%
Transferéncias a E&M 452,0 452,0 527,9 16,8% 16,8%
Receita Liquida 1.899,4 1.877,8 2.192,0 15,4% 16,7%
Despesa Total 2.129,9 2.017,5 2.188,5 2,7% 8,5%
Beneficios Previdenciarios 898.9 871.0 908.7 1.1% 4,3%
Pessoal 363.7 355.2 379.2 4.3% 6.7%
Outras obrigatérias 357.5 281,5 327.2 -8,5% 16.2%
Discricionarias 509.,8 509.8 573.3 12.5% 12,.5%

Obrigatdrias com Controle de Fluxo 326,4 326,4 358,9 10,0% 10,0%

Discricionarias 183,4 183,4 214,4 16,9% 16,9%
Resultado Primario -230,5 -139,7 3,5
Resultado Primario (% PIB) -2,1% -2,1% 0,0%

Fonte: Tesouro Nacional e LOA 2024. Valores ajustados para 2023: retirada da receita extraordinaria com o PIS-Pasep e das despesas extraordinarias

com a regularizacdo dos precatdrios e compensac¢ao aos governos regionais pelas desoneragdes implementadas em 2022

Observa-se, assim, que, mesmo
com uma alta real da despesa, a
LOA prevé o alcance da meta zero.
Isso ocorre por conta de uma sig-
nificativa elevagdo da receita, pro-
jetada em mais de 15%, o que se
traduz em mais de 10% em termos
reais.

A elevacdo da receita possui alguns
caminhos. O primeiro diz respeito
ao pacote de medidas apresen-
tado junto ao PLOA, no valor de
R$ 168,5 bilhdes, cujos maiores
montantes vém das acdes relativas
ao CARF e a subvencdo ao custeio
do ICMS. O segundo diz respeito a
medidas que ja haviam sido imple-
mentadas ao longo de 2023, e que
ja foram consideradas no orgamen-
to, especialmente a reoneracdo dos

combustiveis e aos descontos do
ICMS nos créditos do PIS/Cofins.
Em terceiro, as medidas contidas
na MP 1.202/2023, que sdo basica-
mente trés: (i) reoneracgao parcial
da folha de pagamentos; (ii) o fim
de incentivos ao setor de eventos
por meio do programa Perse; e (iii)
a limitacdo de compensacgdes tri-
butarias por parte das empresas. E
importante dizer que essas ultimas
medidas ndo estao consideradas na
LOA.

A grande questado, portanto, é
saber quais dessas medidas esta-
rdao implementadas e quanto elas
realmente arrecadardo. No caso
do pacote apresentado junto ao
PLOA, por exemplo, sabe-se que
praticamente todas as medidas ja
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foram aprovadas. Entretanto, as
estimativas de impacto de cada
uma delas possuem elevado grau
de incerteza, sendo que alguns pro-
jetos especificos sofreram mudan-
cas em relacdo a versdo original ao
longo da tramitagdo que diminui-
ram o seu impacto. Além disso, das
estimativas oficiais desse pacote,
quase R$ 100 bilhdes vém somente
das medidas relacionadas ao CARF.
Mesmo que haja sucesso na arreca-
dacdo com o CARF, ha uma questao
de calendario que poderia deixar
os maiores efeitos somente para
2025. Por fim, ha sempre o risco
de judicializacdo de determinadas
medidas, como vem sendo obser-
vado com as questoes relacionadas
aos descontos do ICMS nos créditos
do PIS/Cofins.
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Do lado da despesa, para 2024,
ndo ha muita incerteza sobre o
seu valor total, que devera ficar
préximo ao or¢ado na LOA 2024.
Isso ocorre porque o governo di-
ficilmente vai deixar de gastar o
limite permitido pela regra fiscal.
A Unica possibilidade de isso acon-
tecer seria por conta de eventual
contingenciamento (que seria de
cerca de R$ 26 bilhdes ou cerca de
R$ 56 bilhdes, a depender do en-
tendimento final sobre os valores a
serem bloqueados).

Deste modo, conclui-se que, de
maneira geral, sdo dois os princi-
pais determinantes do resultado
primario de 2024. Em primeiro, a
receita liquida final, que dependera
da materializacdo das medidas que
vém sendo anunciadas desde o ano
passado. Em segundo, da realiza-
¢ao do contingenciamento ou nao e
de seu montante.

Ainda sobre o ano de 2024, ha que
se mencionar duas contas que pa-
recem mal estimadas no orcamen-
to. A primeira é a receita de conces-
sbes, que soma R$ 44 bilhdes, um
valor muito acima do observado
em 2023. Assim, uma eventual
frustragao nessa rubrica aumen-
taria a necessidade de aumento
em outras receitas para manter o
mesmo resultado fiscal. A segunda
é, na parte das despesas, o gasto
com a previdéncia. Pelo orcamen-
to, esse gasto sobe apenas 4,3%
em termos nominais em relagdo ao
gasto de 2023 ajustado, uma varia-
¢do muito pequena, especialmente
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tendo em vista o aumento obser-
vado do salario minimo. Contudo,
um gasto previdenciario maior
durante a execucdo do or¢amento
ndo devera afetar o total da despe-
sa, pois 0 aumento nessa rubrica
teria que ser compensado por uma
redugdo equivalente nas despesas
discricionarias, mantendo o gasto
total dentro do limite do arcabouco
fiscal.

Em vista do que foi apontado ante-
riormente, o alcance da meta pare-
ce hoje ser algo muito dificil para
2024. Hoje em dia, o mercado prevé
um déficit primario do governo
central entre 0,7% (Prisma) e 0,8%
(Focus) do PIB para o ano. Se con-
cretizado, esses valores mostrardo
uma melhora em relagao a 2023
(copo cheio), mas uma frustragao
da meta logo em seu primeiro ano
de validade (copo vazio).

Ainda que o ano de 2024 pareca
desafiador, o maior desafio acon-
tecera mesmo no ano que vem. Em
2025, pelo lado da receita, a arre-
cadacdo total deixaria de contar
com varios fatores de carater ndo
recorrente existentes em 2024,
como agoes relativas ao CARF e
a tributacao de estoques (como
fundos multimercados e offshore).
Pelo lado da despesa, o ano de 2025
marcaria o retorno do pagamento
normal dos precatorios (adicionan-
do um montante préximo a R$ 30
bilhdes por ano por fora do limite
de gasto do arcabouco fiscal). Além
disso, a meta de resultado primario

se torna mais apertada, atingindo
um superavit de 0,5% do PIB.

Dessa forma, percebe-se que os
desafios serdo grandes para 2024 e
2025. E verdade que, em termos de
resultado primario, o Regime Fis-
cal Sustentavel promove, no médio
prazo, o equilibrio de receitas e
despesas, uma vez que as despesas
crescem estruturalmente a uma
taxa menor do que as receitas. Nes-
ses dois préximos anos, contudo,
0 cendrio mostra uma dificuldade
elevada no cumprimento das metas
de primario e na reducao do déficit,
especialmente em 2025.

(*) Mestre em Economia pela FEA/USP. (E-
mail: gtinoco2002@hotmail.com).
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Entendendo o Valor Marginal dos Fundos Publicos’

Um conceito central da economia é
o de custo de oportunidade: o valor
daquilo que se abdica a cada esco-
lha tomada. Ha décadas a literatura
se empenha em desenvolver cri-
térios abrangentes que permitam
uma analise unificada de custos de
oportunidade da atuacao governa-
mental. Da mesma forma que um
imposto ndo é necessariamente
algo indesejado, se for usado, por
exemplo, para financiar um bem
publico valorado uniformemente
pelos pagadores de imposto em
valor maior do que é pago, uma
politica publica também nao ne-
cessariamente é desejavel, ainda
que tenha sucesso em atingir suas
metas. Por exemplo, se existe uma
politica de redistribuicao progres-
siva de renda que tem peso morto
de R$1 para cada R$100 redistri-
buidos, uma politica que incide
identicamente sobre os agentes,
induzindo os mesmos mecanis-
mos comportamentais, e transfere
o mesmo valor entre eles, mas
tem peso morto de R$2 para cada
R$100 redistribuidos, é Pareto-
-dominada pela primeira.

Ainda outro problema é a heteroge-
neidade da incidéncia de politicas
publicas sobre a sociedade. Nogoes
usuais de justica distributiva suge-

rem que o governo deva prestar as-
sisténcia aos que tém maior neces-
sidade; mas, e se a capacidade de
prestar assisténcia for decrescente
com a necessidade? E se programas
com impacto regressivo de renda
nao s6 forem mais eficientes que
programas com impacto progressi-
vo, mas também oferecerem bene-
ficio maior aos mais necessitados?
Apesar da andlise final necessaria-
mente ter, ao menos em parte, um
componente indissociavelmente
normativo, para todo tipo de anali-
se custo-beneficio é preciso enten-
der o custo e o beneficio.

Uma das metodologias disponiveis
para esse tipo de andlise é a esti-
macado do Valor Marginal dos Fun-
dos Publicos (MVPF, do inglés Mar-
ginal Value of Public Funds), uma
medida adimensional e impessoal
da razdo entre o beneficio social
de um programa como avaliado
pelos agentes impactados e seu
onus imposto as contas publicas no
longo prazo, que possibilita avaliar
diferentes politicas e montar uma
ampla base de comparagao que
informe o valor de cada programa
social e seu custo de oportunidade.
Simplificadamente, quanto maior
o MVPF de uma politica publica,
maior valor os beneficiarios da po-
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litica e a sociedade como um todo
atribuem ao dinheiro gasto com
sua implementacao.

Este artigo introduz o esforgo do
Laboratoério de Economia do Setor
Publico de entender como é de-
senvolvido o MVPF e como ele é
utilizado para realizar analises de
custo-beneficio de politicas publi-
cas para posteriormente aplicar-
mos esse método para avaliarmos
as politicas publicas implementa-
das pelo governo brasileiro, como
o Programa Bolsa Familia (PBF).
Para tanto, revisamos o traba-
lho de Hendren e Sprung-Keyser
(2020), que detalha a abordagem
de construgao do MVPF e aplica
para uma avaliacdo unificada de
programas sociais nos Estados
Unidos.

1 O Conceito de MVPF

Desde a década de 1980, a literatu-
ra de economia aplicada emprega
métodos cada vez mais sofistica-
dos para detectar o efeito causal
de politicas governamentais (AN-
GRIST; PISCHKE, 2010), mas isso é
frequentemente insuficiente para
argumentar quais politicas devem
ser empregadas. Nao é claro, prima
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facie, se um governo com R$100 milhdes disponiveis
para obras publicas deveria construir um hospital ou
10 escolas, mesmo que se saiba quantas vidas o hospi-
tal salvaria e o impacto da escola sobre a educacao de
criancas e adolescentes na regido. Como avaliar o que
vale mais socialmente quando as medidas sdo tao dis-
tintas? Quantos jovens as 10 escolas precisam formar
para que sua construcao seja preferivel ao prolonga-
mento médio de 10 anos da vida de 15.000 adultos,
por exemplo? Hendren e Sprung-Keyser (2020) desta-
cam um método de avaliacao unificado, considerando
o quanto os individuos beneficiados pela politica
ou obra publica estariam dispostos a pagar para se
beneficiar dela sobre seu impacto no orcamento do
governo, o Valor Marginal dos Fundos Publicos. Essa
abordagem permite que construamos uma medida
Unica, que compare politicas publicas com objetivos
distintos, admitindo uma analise de longo prazo e que
permita a maturagdo do investimento, sem a exigén-
cia de fechamento das contas através de aumentos de
taxacdo. E assim uma alternativa mais flexivel que as
medidas tradicionais de politica publica comparada,
que ndo necessariamente visa substitui-las, mas com-
plementa-las onde elas possam ser insuficientes (HEN-
DREN; SPRUNG-KEYSER, 2022). Por fim, ela ainda tem
uma interpretacdo bastante simples, condicionada a
realizacdo das estimativas. Seguindo Hendren (2016),
quando a disposicdo a pagar é idéntica ao custo pre-
sente liquido para o governo, um programa de trans-
feréncia de renda em espécie ou um abatimento fiscal
por exemplo, o MVPF traca uma relacdo simples com a
externalidade fiscal da politica:
Disposicdo a pagar dos beneficiarios 1

MVPF = - )
Custo presente liquido para o governo 1+ Externalidade Fiscal

A metodologia utiliza o custo liquido de implemen-
tacdo no calculo, pois algumas politicas podem gerar
respostas comportamentais que impactam o orcamen-
to do governo, as chamadas externalidades fiscais. Por
exemplo, uma familia de um municipio interiorano que
recebe transferéncia de renda proveniente de algum
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programa social contribui, através do efeito multipli-
cador incidente sobre essa renda por exemplo, com a
arrecadacgdo tributdria desse municipio. Nesse caso,
0 governo teve um custo para fornecer o beneficio,
mas também aumentou sua arrecadacao ao fazé-lo, de
forma que o custo liquido da transferéncia seja menor
que valor transferido. Sendo assim, quando a externa-
lidade fiscal for grande o suficiente para compensar
o custo inicial com a politica pablica, o MVPF tem
um valor infinito - uma normaliza¢do para quando o
custo presente liquido para o governo é negativo — e
dizemos que a politica se paga.

Além disso, podemos ter um MVPF maior que 1 quan-
do a disposicdo a pagar do individuo é maior do que
o custo da politica ou o MVPF pode ser menor que 1
quando a disposi¢cdo a pagar pela politica for menor
que o custo de implementa-la. Os autores ressaltam
que um baixo MVPF nao significa que a politica € in-
desejavel, pois essa decisao depende das preferéncias
sociais, mas de fato hd um trade-off orcamentario en-
volvido que deve ser considerado.

2 O MVPF Destinado as Politicas nos EUA

Diante da abordagem do Valor Marginal dos Fundos
Publicos, os autores expdem suas estimativas para
133 politicas publicas implementadas nos EUA, utili-
zando estimativas presentes em estudos de analise de
impacto para cada uma dessas politicas. Os resultados
centrais encontrados pelos autores sdao que politicas
que afetam criancas de baixa renda tém os maiores
MVPFs do conjunto analisado. Isso acontece pelo fato
de politicas que aumentam o capital humano (em
particular, através de educagao e saude) de grupos
de renda menos favorecidos ndo terem substitutos no
mercado, e reduzirem o 6nus futuro dessas populacoes
sobre o orcamento publico. Dois casos contrastantes
analisados exemplificam essa diferenca: os programas
Adams Scholarship, do estado de Massachusetts, e Cal
Grants, do estado da Califérnia.
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O programa Adams Scholarship
beneficia alunos considerados de
alta performance em comparagao
ao distrito escolar de residéncia,
independentemente de renda, pa-
gando sua anuidade em institui-
¢coes da Universidade do Massachu-
setts. Uma vez que as bolsas sdo
exclusivas para escolas estaduais
e ndo consideram a necessidade
do aluno como fator decisorio para
concessdo, apenas o seu rendi-
mento escolar - que, por sua vez,
¢ um fator preditivo de entrada na
universidade -, o programa tem
um componente de substituicao
relevante que ndo aumenta o nivel
de instrucdo de seus beneficia-
rios. O que Hendren e Sprung-Key-
ser (2020) argumentam é que, na
verdade, alunos que ja cursariam
essas universidades (e pagariam
do préprio bolso) tém sua educagdo
subsidiada, e ganhos na margem
extensiva de beneficidrios (alunos
que ndo conseguiriam arcar com
os custos de se educar) sao contra-
balancados por perdas na margem
intensiva (alunos que, na auséncia
do beneficio, ndo s6 ndo onerariam
0 governo, mas buscariam uma
educacdo que lhes trouxesse maior
retorno futuro; HOEKSTRA, 2009).
Como resultado, o programa tem
MVPF de 0,72.

O programa Cal Grants, em con-
traste, beneficia alunos de baixa
renda e alta performance no nivel
estadual, pagando sua anuidade
em instituicdes da Universidade
da Califérnia. Aqui, por fazer a
distingao entre alunos que preci-

sam e aqueles que ndo precisam
do beneficio para cursar o ensino
superior, o programa ndo subsidia
a educacdo daqueles que estariam
dispostos a se educar sem o subsi-
dio. Além disso, e também em fun-
¢do de as instituicdes beneficiadas
nao fornecerem servicos inferiores
(no sentido microeconémico) em
relacdo as ndo beneficiadas, di-
ferentemente das instituicdes do
estado do Massachusetts cujas uni-
versidades mais prestigiosas sdo
privadas (e ndo contempladas pelo
Adams Scholarship), o programa
elimina também a perda na mar-
gem intensiva: o caso hipotético
de um aluno preferir ir para uma
universidade de menor qualidade
apenas para se beneficiar da bolsa,
apesar de poder frequentar uma
de maior qualidade. Apesar de ndo
conseguirmos separar os dois com-
ponentes em que o Cal Grants dife-
re do Adams Scholarship, Hendren
e Sprung-Keyser (2020) argumen-
tam que sdo esses condicionantes
que justificam que o MVPF do Cal
Grants seja estimado infinito; sig-
nificando que o programa tem um
impacto presente liquido sobre a
restricdo orcamentaria governa-
mental positivo, ou se paga sozinho
no longo-prazo, e tem disposicao
marginal a pagar positiva no agre-
gado. Resulta que a politica, se
atende a essas duas caracteristicas,
representa uma melhora de Pareto,
e adota-la ndo incorre em custo de
oportunidade real.

Politicas publicas que representam
uma melhora de Pareto, o exemplo
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classico sendo um abatimento de
imposto sob as faixas superiores
de renda quando a economia se
encontra além do pico da Curva de
Laffer, por construgao permitem
que ao menos um agente da econo-
mia se encontre em uma situagao
melhor sem que ninguém fique
pior. No caso dos Cal Grants, é esti-
mado que os alunos cuja educagao
é subsidiada tém, em valor pre-
sente, uma soma de rendimentos
ao longo da vida suficientemente
maior para que retornem ao gover-
no os impostos que sao gastos com
sua educacdo. E um caso particu-
lar e extremo de politica publica
em que sua adocdo é, do ponto de
vista econdémico, inquestionavel-
mente desejada. Por outro lado,
é plausivel que existam politicas
com MVPF negativo: politicas que
tém custo positivo ao governo, mas
cujos “beneficidrios” ficam em situ-
acdo estritamente pior comparada
aquela em que ficariam na sua au-
séncia (a construcdo de um monu-
mento que as pessoas prefeririam
que nao existisse, por exemplo).

Por fim, politicas cujo MVPF esta
entre 0 e 1 nem sempre sdo in-
desejadas; no caso do programa
Adams Scholarship, por exemplo,
o que o valor de 0,72 representa é
que, para cada ddlar que o governo
do estado do Massachusetts gasta
com um aluno, o aluno recebe o
equivalente em valor de 72 centa-
vos; um terceiro programa analogo
com MVPF de 1,39, como o CUNY
Pell, sugere que a cada dolar gasto
pelo governo, o aluno recebe o

fevereiro de 2024



temas de economia aplicada

equivalente a um doélar e 39 cen-
tavos. Isso ndo necessariamente
significa que a politica deva ser
adotada, assim como MVPFs entre
0 e 1 ndo indicam que a politica
nao deva ser adotada, vale notar.
Se uma politica tiver MVPF de 10,
mas beneficiar principalmente os
ricos, enquanto a com MVPF menor
(digamos 0,5) beneficia princi-
palmente os pobres, a decisdo de
qual adotar depende do peso dado
socialmente aos diferentes agentes.
Adotariamos a primeira apenas se
julgdssemos ser melhor dar dez
reais para o rico do que 50 centa-
vos para o pobre, gastando um real
do or¢amento publico. Enquanto
pode parecer estranho beneficiar
alguém em 50 centavos para cada
real gasto, nos remetemos a me-
tafora do balde furado de Okun
entre eficiéncia e equidade (OKUN,
2015, p. 89-93), e a pergunta que a
metodologia do MVPF deixa clara
mas nao responde é se o gasto com
a politica se justifica.

Se o governo financia o programa
apenas através de um imposto
lump-sum sobre os alunos que re-
cebem as Adam Scholarships, ele
estd na realidade destruindo 28
centavos de valor para sua con-
cessdo, mas isso nao é o que fre-
quentemente acontece - tanto é
que pela metodologia do MVPF nao
exigimos um or¢amento equilibra-
do, diferentemente de outras pro-
postas de analise custo-beneficio.
Na auséncia de outra politica com
MVPF maior que atinja o mesmo
grupo de beneficiarios, talvez seja
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desejavel introduzi-la, mesmo que
sua eficiéncia seja baixa. Como os
recursos do governo sao limitados,
entretanto, adotar uma politica
com MVPF baixo significa abdicar
de perseguir politicas que tenham
maior impacto social. Se, por exem-
plo, o governo debate implementar
uma de duas politicas, a primeira
com MVPF igual a metade da se-
gunda, s6 sera preferivel imple-
mentar a primeira se estivermos
dispostos a gastar com o primeiro
grupo o dobro do que gastarmos
com o segundo grupo. Enquanto a
resposta a esse tipo de pergunta
depende de noc¢des de certo e erra-
do do leitor, por vezes é facil chegar
a um consenso sobre qual politica é
preferivel; em particular, quando o
grupo ao qual a segunda politica se
direciona é idéntico ou em situacdo
de maior vulnerabilidade que o
primeiro, assim costuma-se optar
pela segunda, ndo sé por ter maior
impacto, mas também por atender
ao que se comumente se entende
por ser socialmente justo.

3 Conclusao

Cabe ao decisor de politica publica
em geral, normalmente o governo,
mas em nivel mais abrangente a
sociedade como um todo, estabe-
lecer quais politicas sociais devem
ser implementadas. O trabalho do
economista como cientista nao é
deliberar, mas informar para que
as escolhas feitas adequadamente
reflitam as preferéncias que as
norteiam. Neste artigo, exploramos

brevemente uma das perspectivas
que auxiliam na informacdo e na
comparacdo de medidas tdo dis-
pares que, sem uma abordagem
compreensiva e abrangente, pode
ser de dificil visualizagao.

Ciente das limitacdes que a aborda-
gem introduz, exigindo por exem-
plo a estimacgao de parametros ndo
observaveis, que varia de acor-
do com a discricionariedade do
pesquisador, a disponibilidade de
dados, da qualidade da pesquisa
prévia, da metodologia empregada
etc., o decisor vera que o MVPF
fornece um ferramental poderoso
para a analise normativa de politi-
cas publicas.
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Relatdrio de Indicadores Financeiros'

Em 02/jan/2012 foram (teorica-
mente) investidos R$ 100 em qua-
tro carteiras long-short tradicio-
nais da literatura de Economia
Financeira. O Grafico 1 apresenta a
evolugdo dos valores das carteiras.
(1) Carteira de Mercado: compra-
da em acdes e vendida na taxa de

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

juros livre de risco; (2) Carteira
Tamanho: comprada em ag¢des de
empresas pequenas e vendida em
acoes em empresas grandes; (3)
Carteira Valor: comprada em agoes
de empresas com alta razao “valor
contabil-valor de mercado” e ven-
dida em acOes de empresas com

baixa razdo; (4) Carteira Momento:
comprada em acdes de empresas
vencedoras e vendida em agoes de
empresas perdedoras. Para deta-
lhes, visite o site do NEFIN, secdo
“Fatores de Risco”: <http://nefin.

com.br/risk_factors.html>.

Grdfico 1 - Estratégias de Investimentos (Long - Short)(02/01/2012 — 09/02/2024)
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b A, &
P PBRE DB PEEEDIBEDBDERPBEPE
= Tamanho Valor —<— Momento === Mercado
Tabela 1

Tamanho Valor Momento Mercado
Semana -0,89% -0,64% 0,68% 0,37%
Més atual -1,94% 0,43% 2,58% 0,14%
2024 -7,28% 6,48% 15,15% -5,22%
2010-2024 -25,89% 127,55% 915,45% -20,74%

~
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O Grafico 2 apresenta a evolucao histérica do dividend
yield do mercado acionario 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 Prec¢o-Dividendo,
de algumas empresas. Ordenam-se os papéis da ultima
semana de acordo com essa medida e reportam-se
0s papéis com as dez maiores e dez menores Razoes
Preco-Dividendo.

Grdfico 2 - Dividend Yield da Bolsa (01/01/2009 - 09/02/2024)
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Dividlend Yield = - Média Histdrica

Tabela 2
Dez Maiores Dez Menores
Papel Preco-Dividendo Papel Preco-Dividendo
1. PRIO3 596,22 GRND3 4,61
2. SIMH3 384,87 PETR4 5,72
& RAIL3 352,33 MTRE3 6,83
4 PETZ3 309,67 BRAP4 7,33
B, ASAI3 272,88 CSMG3 7,43
6. SMFT3 243,47 AGRO3 7,54
7. ELET3 189,70 AURE3 8,63
8. ODPV3 177,80 VULC3 8,87
9. AMBP3 153,78 CMIN3 9,34
10. TASA4 142,21 LEVE3 9,60

~
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0 Grafico 3 apresenta a evolugdo histoérica do short in-
terest do mercado acionario brasileiro e a taxa média
de aluguel de agdes. 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 acdes 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

variacdo negativa).

Grdfico 3 — Mercado de Aluguel de A¢ées (01/01/2013 - 08/02/2024)

— Short Interest (Eixo da Esquerda)
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Tabela 3

Cinco Maiores da Semana

Short interest

Taxa de Aluguel

1. RRRP3 20,40% GOLL4 228,48%
2. PETZ3 17,56% GFSA3 57,18%
3. IRBR3 15,70% RCSL3 31,04%
4, CVCB3 15,21% ALUP4 28,60%
59 BHIA3 15,04% AMER3 28,49%
Variacéo no short interest Variacdo na taxa de aluguel
1. CVCB3 3,26% GOLL4 107,97%
2. VULC3 1,77% RCSL3 15,99%
3 GFSA3 1,70% TEKA4 7,00%
4. MTRE3 1,65% SNSY3 7,00%
5t PRNR3 0,78% SCAR3 7,00%

fevereiro de 2024




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>.
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Grdfico 4 - Volatilidade Forward-Looking (01/08/2011 - 30/04/2022)
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1 O NEFIN ndo se responsabiliza por qualquer dano ou perda ocasio-
nada pela utilizacdo das informag¢des aqui contidas. Se desejar repro-
duzir total ou parcialmente o contetdo deste relatério, esta autorizado
desde que cite este documento como fonte. O Nefin agradece a FIPE
pelo apoio financeiro e material na elaboragdo deste relatério.

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

—_—Vol~BR - VIX

(*) <http://nefin.com.br/>.
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Esse trabalho analisa a crise causada pela covid-19 no Brasil utilizando um modelo DSGE. A economia possui
um setor produtivo real e um setor financeiro, além da presenga das familias e do governo. No modelo, traba-
lharemos com dois tipos de agentes: os agentes ricardianos e os agentes nado ricardianos. O choque da covid-19
no modelo serd dado por um choque de velocidade. Como medidas adotadas pelo governo para conter os danos
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da covid 19 teremos um aumento das transferéncias do governo, uma medida de liberacao de capital feita pelo
banco central e uma politica monetaria para abaixar a taxa basica de juros. As transferéncias no modelo serdo
exclusivamente direcionadas ao agente ndo ricardiano. Comparamos os efeitos dos choques separadamente e
em conjunto, e chegamos a conclusdo de que as medidas adotadas para conter o choque da covid-19 tiveram um
efeito positivo em evitar um pior cenario.
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economia & historia

Desindustrializacdes em Perspectiva

Os autores classicos da economia
do desenvolvimento acreditavam
que o setor industrial poderia ser
visto como o motor do crescimento
econdmico de um pais.

Por sua vez, as abordagens estru-
turalistas, com destaque para os
estudos da Comissdo EconOmica
para a América Latina (CEPAL),
promoviam a industrializacdo ace-
lerada como a via mais rapida para
o desenvolvimento das economias
da regido.

E o0 que nos lembra Fionna Tregen-
na' ao apresentar sua abrangente
pesquisa sobre os processos de de-
sindustrializa¢do da ultima década.
Ao contextualizar a discussao, Tre-
genna afirma que essas abordagens
tedricas ganharam destaque nas
décadas de 1950 e 1960, periodo de

fevereiro de 2024

avango da industrializagao tanto
nos paises desenvolvidos quanto
nos paises em desenvolvimento.

Tal tendéncia seria revertida nas
décadas seguintes, quando o pro-
cesso de desindustrializacdo passa
a avangar inicialmente nas econo-
mias desenvolvidas, para depois
atingir também os paises de menor
renda per capita.

A literatura especializada trabalha
com diferentes defini¢des para
caracterizar o fendmeno da desin-
dustrializagdo. Em geral, define-se
a desindustrializagdo como uma
queda constante da participacao
do setor industrial no total de em-
pregos de uma economia.

Tregenna, por sua vez, propoe
que um processo de desindustria-

ROMULO MANZATTO (*)

lizacdo deve ser definido como
um declinio consistente ndo sé da
proporg¢do do emprego industrial
em relacdo ao emprego total, mas
também da participagao do produ-
to industrial no PIB de um pais.”

A partir dai, Tregenna apresenta
um amplo panorama empirico das
tendéncias globais de desindus-
trializacdo. Alguns dos resultados
chamam a atengao.

O primeiro é o que a economista
denomina como o fracasso das
tentativas de industrializa¢do dos
paises de menor renda per capita.
No periodo analisado, entre 1970
e 2010 a participac¢ao do setor in-
dustrial no emprego nesses paises
nao chega a 5% do total. Também
a participacdo da induastria no PIB
dessas economias mal ultrapassa
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o nivel de 10% da producado total,
desempenho atingido somente
na década de 1990, no breve auge
desses processos locais de indus-
trializacao.

Segundo Tregenna, essa tendén-
cia é observada principalmente
nos paises da Africa Subsaariana.
Nessa regido, a desindustrializa-
cdo teria ocorrido antes mesmo
que esses paises houvessem de
fato se industrializado, o que leva
a autora a sugerir que o fendmeno
poderia constituir uma espécie
de desindustrializacdo realizada
ainda durante uma fase de pré-
-industrializacao.

Embora reconhec¢a que essa carac-
terizagdo possa soar contraditoria,
Tregenna reforga que a intencao é
enfatizar uma situacao em que pai-
ses comecam a se desindustrializar
a partir de uma base industrial
ainda incipiente.

Alguns exemplos podem elucidar
melhor o fendmeno das desindus-
trializacdes em fases de pré-indus-
trializagdo. Tregenna cita o caso da
Libéria, pafs da Africa Ocidental,
em que a proporc¢do da industria
no total de empregos caiu de 3%
na década de 1970 para somente
0,3% em 2010. Na mesma direcao,
a participacdo da inddstria no PIB
do pais passou de 11% em 1990
para somente 6% em 2010.

Em Mog¢ambique ha a mesma ten-
déncia. As participagdes no total
de empregos e no PIB passaram,

respectivamente, de 4% e 24% na
década de 1990 para 1,5% e 14%
em 2010. Movimento similar foi
observado nas economias de Serra
Leoa, Malawi, Quénia, Madagascar,
Guiné, Tanzania e Sudio. A autora
reconhece que parte dos resul-
tados pode ter sido influenciada
por descontinuidades em séries
de dados, ou mesmo por dados de
baixa qualidade, mas acredita que,
mesmo assim, o panorama geral
serve para distinguir uma tendén-
cia de desindustrializagcdo bastante
prematura nesses paises.

Algo diferente ocorreu na regido
do sul da Asia, que inclui a India,
onde a participacao do setor indus-
trial no total do emprego e do PIB
cresceu de maneira consistente.
Em contraste, observou-se queda
acentuada da industria no PIB do
grupo de paises da Europa e Asia
Central formado majoritariamen-
te por paises que anteriormente
pertenciam a URSS, fendmeno que
a autora atribui, em grande parte,
as agressivas politicas de libera-
lizagdo econdmica levadas a cabo
na regido apés a queda do Muro de
Berlim.

Na América Latina, a queda da par-
ticipacao da industria no emprego
e no PIB vem sendo consistente
desde a década de 1990, tendéncia
também observada nos paises do
Oriente Médio e do norte da Africa.

Algo similar ocorre nos paises da
Organizacdo para Cooperacao e De-
senvolvimento Econdmico (OCDE)

e nos paises de alta renda per capi-
ta em geral. Nesses grupos, houve
queda expressiva da participacao
da industria na economia. Nos pai-
ses de maior renda, a participacao
da indudstria no trabalho total em
2010 correspondia a menos da me-
tade do nivel registrado em 1970,
quando respondia por mais de 25%
do total de empregos. Quase tdo ex-
pressiva em magnitude foi a queda
da participagdo da industria no PIB
nesses mesmos paises.

Fiona Tregenna ndo deixa de res-
saltar que embora a desindustria-
lizagdo tenha ocorrido em paises
de baixa, média e alta renda per ca-
pita, os paises de alta renda ainda
detém niveis de participacao da
industria na economia considera-
velmente superiores do que os ni-
veis mais altos de industrializacao
alcancados pelos paises de baixa
renda nas décadas anteriores. Ou
seja, mesmo no auge de seus pro-
cessos de industrializagdo, nas
décadas anteriores, os paises de
baixa renda ndo conseguiram atin-
gir o nivel mais baixo de industria-
lizacdo apresentado pelos paises de
alta renda nos dados mais recentes.

No recorte por renda, Tregenna
afirma que a tendéncia geral tem
sido de avango no processo de de-
sindustrializacdo em todas as fai-
xas consideradas. Esses resultados
empiricos revelam uma tendéncia
que contrasta com algumas das
conclusodes da literatura académica
sobre desindustrializagao.
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Assim, os estudos tradicionais desse campo afirmam
que a desindustrializacdo apresentaria um relacao
de “U” invertido entre a participacdo da inddstria no
emprego total e no produto e o nivel de renda per ca-
pita. Por isso, conforme a renda per capita de um pais
aumentasse, a participacao da industria diminuiria,
em um processo de desindustrializagao.

Tregenna refor¢ca que esse padrao nao necessaria-
mente tem sido observado nos trabalhos empiricos
com amostras mais amplas. O fato é que, ao longo do
tempo, a tendéncia tem sido de desindustrializacao
em paises de diferentes niveis de renda, com paises
de menor renda per capita se desindustrializando a
partir de bases industriais muito reduzidas, ou mesmo
incipientes.

O processo de desindustrializacdo, contudo, avanga
em velocidades diferentes, lembra Tregenna. Assim,
desde o inicio da década de 2000, alguns paises de
renda média tém apresentado maiores niveis de par-
ticipagdo da indudstria no emprego e no PIB do que os
paises de alta renda.

A continuar nesse ritmo, a participacdo econémica
da industria nos paises de renda média, em conjunto,
tende a se aproximar da participacdo nos paises de
maior renda pela diferenca na velocidade dos proces-
sos de desindustrializacao.

Assim, conclui a autora, se a tendéncia observada se
mantiver, é possivel que haja uma convergéncia nao
porque os paises de renda média estao se industria-
lizando em ritmo mais rapido, mas porque os paises
de maior renda é que tém se desindustrializado a uma
velocidade maior.
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