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BRASIL E COVID-19:
UMA AGENDA PARA RECUPERACAO

José Luiz Rossi Junior?!
Fabiano Rodrigues Bastos?

A pandemia causada pelo virus COVID-19 postergou a importante agenda de reformas
do Brasil. Compreensivelmente, o pais foi forcado a mudar o foco para questdes de saude
relacionadas a epidemia e as dificuldades socioecondmicas imediatas associadas a queda
repentina da atividade econdmica. A implementacdo efetiva de respostas a emergéncia
sanitdria e de politicas para proteger os mais vulnerdveis e as pequenas e médias empresas
(PMEs) é agora primordial, mas os planos de abrandamento das restricdes de movimento
(transicdo) e questdes relativas a recuperacdo econémica também sdo vitais neste momento.
O planejamento para a saida do confinamento em um pais grande e diversificado como o
Brasil é um desafio multifacetado que envolve a priorizacdo do salvamento de vidas, ao
mesmo tempo em que se leva em conta a necessidade de restaurar fontes de renda e
emprego através da normalizacdo da atividade econdomica. Na fase de recuperacao, o
governo precisara continuar com o apoio a populacdo mais vulnerdvel e as PMEs, mas
também devera promover a adaptacdo produtiva da forca de trabalho e das empresas ao
cenario pds-COVID-19, enquanto gradualmente restabelece mecanismos de realocacdo de
mercado. Além disso, sera essencial recuperar o impulso para as reformas fiscais e buscar
avangos mais ousados na agenda de produtividade para que o pais alcance a estabilidade
macroeconOmica e o crescimento sustentado baseado em um maior dinamismo do setor
privado. Finalmente, o COVID-19 expds a necessidade de se aprimorar significativamente as
politicas publicas na drea social através de uma visdo mais granular sobre os potenciais
beneficidrios que permita uma melhor focalizacdo, avaliacdo de impacto e mecanismos para
rapida implementacdo. Este serd um fator-chave para a estabilidade social e inclusao
produtiva nos cendrios pés-COVID-19.

Macrofiscal

Quando a epidemia chegou ao pais, o Brasil seguia uma agenda de reformas fiscais
politicamente complexa para garantir a sustentabilidade da divida publica. Foram alcancados
avangos relevantes nas reformas e a trajetdria projetada da divida publica (como % do PIB)
mostrava uma potencial melhora, apontando para a estabilizacdo no médio prazo, apesar dos
riscos e de reformas fiscais adicionais ainda pendentes. O impulso reformista foi fortemente
impactado pela epidemia e a perspectiva fiscal de médio prazo tornou-se pior e mais incerta.
A divida publica deve crescer em 2020 (superando 85% do PIB) a medida em que a atividade

1 Ph.D em economia pela Yale University, coordenador do Mestrado Profissional em Economia do IDP e Economista-Pais do
Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID).

2 Ph.D em economia University of Maryland e Economista no Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID).
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econdmica entra em colapso e o déficit fiscal aumenta devido a justificadas medidas fiscais
expansionistas.

As politicas fiscais e monetdrias de resposta a crise estao sendo contundentes e irdo
exercer importante efeito mitigador em 2020, mas a partir de 2021 serd importante
reorientd-las e conciliar recuperacdo, apoio focalizado aos mais vulneraveis e
sustentabilidade fiscal, inclusive retomando a agenda de reformas. O risco macroeconémico
brasileiro sera maior durante a etapa de recuperacdo e ndo ha espaco para manter em 2021
0 mesmo pacote de resposta a crise. Isto levaria a uma rapida deterioragdao da trajetéria
esperada da divida publica com impacto sobre as expectativas de inflagdo, taxa de juros e
volatilidade cambial. Todos estes fatores jogam contra uma recuperacao sustentada. Outra
fonte de preocupagcdo macroecondmica atual é risco fiscal significativo associado aos
governos subnacionais que também enfrentam os duros impactos da epidemia, além dos
desequilibrios estruturais em suas finangas. Tanto a nivel federal quanto subnacional, as
politicas macroecondmicas durante a recuperacao deverdo evitar a perenizacao de medidas
extraordinarias, retomando a agenda de reformas como mecanismo para lidar com
desequilibrios estruturais ao invés de tentar tratar seus sintomas temporariamente no ambito
da resposta a crise - por exemplo, a pandemia expds ainda mais a necessidade de reformas
estruturais na gestao fiscal brasileira para corrigir problemas como o excesso de rigidez
orcamentdria, a falta de planejamento de médio prazo e o federalismo ndo cooperativo. O
legado macroecondémico, institucional, distributivo e de crescimento potencial deixado pela
crise dependera em grande medida das politicas adotadas durante a recuperacdo e da
capacidade do poder publico em navegar a economia politica do momento evitando perenizar
beneficios a grupos que possuem condicdes de se ajustar a nova realidade.

Setor Privado

O setor privado brasileiro ha muito tempo se caracteriza pela baixa produtividade
causada por diversos fatores, incluindo o excesso de burocracia e regulagdo, um ambiente de
negdécios oneroso e altas barreiras ao comércio internacional. Antes da epidemia, o governo
vinha patrocinando um movimento para reduzir a burocracia, abrir a economia e diminuir os
obstaculos para fazer negdcios. Um numero crescente de empresas conseguiu acessar 0s
mercados de capitais domésticos a medida que as taxas de juros de equilibrio diminuiram
devido ao progresso gradual na frente fiscal combinado com expectativas de inflacdo
ancoradas.

No entanto, esses fatores positivos ainda ndo haviam se traduzido em uma melhoria
consistente do crescimento, mostrando que as reformas fiscais ndo sao suficientes, embora
necessarias, para garantir o crescimento sustentado. As medidas de ajuda emergencial para
as empresas resistirem ao choque da pandemia terdo um papel importante se
satisfatoriamente implementadas, particularmente entre as PMEs. No entanto, as
deficiéncias estruturais de produtividade subjacentes permanecerdao. Determinantes criticos
da competitividade do setor privado, como abertura e integragao internacional, reforma
tributaria e investimento em infraestrutura estdao na lista de prioridades, mas ainda
enfrentam significativos desafios de implementagao. Durante a etapa de recuperagao, sera
importante avangar na agenda de produtividade.
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Encontrar um equilibrio entre a manutengao de auxilios emergenciais para preservar
a estrutura produtiva e permitir que incentivos de mercado atuem na realocagao de recursos
serd chave para melhorar o crescimento da produtividade do setor privado. Isso envolve
muita atengdao em impulsionar uma melhor alocagao dos recursos produtivos. Eventuais
iniciativas de prote¢ao de mercado precisam ser atenuadas. Nesse contexto, é fundamental
implementar politicas de concorréncia que criem igualdade de condigdes e dinamismo nos
negocios. A agenda de abertura comercial € um instrumento poderoso para esse fim, mas
requer o combate as pressdes politicas de grupos econdmicos influentes. O papel do setor
financeiro privado também vira a tona, que devera enfrentar incentivos para uma maior
tomada de risco e competi¢do. O rico segmento de startups no Brasil (incluindo o setor
financeiro) serd uma importante alavanca para promover tais transformagdes. Por fim, a
reforma tributaria para tornar o sistema mais simples e menos custoso de ser cumprido é um
elemento central para melhorar a competitividade do setor privado brasileiro.

Setor Social

O Brasil é caracterizado por uma profunda desigualdade de oportunidades entre seus
cidadados. Isso se reflete em varios indicadores, como desigualdade de renda, desempenho
contrastante em resultados de testes educacionais por niveis de renda e prestacdo desigual
de servigos basicos. Um grande setor informal e baixos niveis de capital humano complicam
ainda mais a inclusao produtiva. Nesse contexto, alguns importantes indicadores sociais
relacionados a pobreza e a desigualdade ja vinham apresentando tendéncias de piora nos
ultimos anos. O fraco desempenho econdmico e a dinamica do mercado de trabalho tém sido
parte da explicagao. No entanto, ha amplo espago para melhorar a focalizagdo e a efetividade
das politicas sociais voltadas aos mais pobres e vulneraveis. Atualmente, ha importantes
vazamentos de politicas sociais para segmentos da populacdo que n3do estdo entre os mais
vulneraveis. Além disso, a avaliagdao das politicas publicas pode ser aprimorada e mais
difundida para melhorar seu impacto. A injusta situagao social no Brasil € um problema de
desenvolvimento de primeira ordem que a epidemia potencializar3, e a etapa de recuperacao
precisa atacar tanto os aspectos conjunturais e sintomaticos quanto estruturais do problema.

Um ingrediente da resposta imediata a crise é a provisdao de renda emergencial para
0os mais vulneraveis, incluindo os do setor informal. A implementagao da assisténcia
emergencial foi fundamental para evitar o desespero de milhdes de familias que ficaram sem
renda durante a epidemia. As discussdes em torno da implementacdo dessa resposta
evidenciaram o fato de que o pais ndo tem uma avaliacdo abrangente daqueles que se
enquadram na categoria de informais, muito menos a capacidade de monitorar e avaliar
intervengdes direcionadas voltadas para ajuda-los. Levar o recurso para quem nao fazia parte
de programas como o Bolsa-Familia ou aqueles n3o inscritos no Cadastro Unico (lista
governamental que identifica familias de baixa renda) tem sido mais dificil do que o esperado.
Mais de 5,5 milhdes de brasileiros com renda de até meio saldario minimo, elegiveis para
receber o beneficio, ndo possuem conta bancaria ou acesso regular a internet.

De forma mais ampla, ja durante a etapa de recuperagao, sera fundamental que o
Estado brasileiro reveja seu quadro de politicas sociais para proteger os mais vulneraveis de
forma mais eficaz e promover a adaptacdo produtiva da forga de trabalho. De acordo com o
Banco Mundial, o nimero de pessoas vivendo com menos de USS 1,90 por dia no pais passara
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de 9,3 milhdes em 2018 para 14,7 milhdes até o final de 2020. A taxa de pobreza extrema
atingiria 7% da populagao, o nivel mais alto desde 2006. Isso representara desafios sociais
significativos para o Brasil daqui para frente. O foco nos mais vulneraveis é fundamental e
precisa ser associado a iniciativas sobre emprego, requalificagdo e treinamento para
adaptacdo produtiva, bem como modernos esquemas de seguro de renda minima. O pais
precisa mapear e concentrar esforcos, em particular, nos jovens vulnerdveis com o objetivo
de qualifica-los para participar das oportunidades econémicas que surgirdo em um mundo
pds-COVID-19.
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VIESES EM TEMPOS DE VOLATILIDADE: COMO AS
PREFERENCIAS IDEOLOGICAS E EMOCIONAIS AGEM NOS
MERCADOS DE CAPITAIS

Omar Barroso Khodr?3

Aviso legal: Este artigo ndo reflete sobre sugestdes de investimentos. O conteldo
discutido é apenas de cunho educacional e informativo. Foi escrito em 26 de maio de 2020.

A volatilidade estéa longe de desaparecer Retornos da S&P 500

Fonte: Yahoo Finance

Fonte: Yahoo Finance
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Elaboragdo do Autor

Apds os grandes swings nas bolsas de valores que ocorreram em marco de 2020, o
més de abril e maio aparentaram trazer um breve suspiro diante um cenario tdo adverso.
Porém, mesmo com altas significantes como ocorreu no fechamento de 2,953.91 pontos do
indice S&P 500 em 18 de maio, a realidade é que a seguranca nos mercados estd longe de se
estabilizar. O indice de volatilidade VIX, continua a seguir os maiores niveis histéricos mesmo
com as altas da S&P 500. Podemos observar que mesmo apds o aumento acentuado no
comeco de 2020, a baixa do indice VIX ainda estd em torno de 29 e 30. Todavia, devemos
lembrar que o VIX segue um ritmo devagar sobre o tempo e os investidores preferem comprar
guando o VIX estiver em alta e vender na queda.

3 Possui graduagdo em Jornalismo pelo IESB, MBA in Global Banking & Finance pela European University Business School.
Atualmente é mestrando em Economia pelo IDP e Chefe de Servigos do Departamento de Estudos Econdmicos do CADE.
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Este tipo de comportamento, pode estar causado uma sobrevalorizagao dos
mercados, podemos ver este exemplo pelos picos acentuados sobre os retornos do indice
S&P 500 ao longo de abril e maio de 2020, com variagdes acentuadas.

Otimismo ingénuo?

Qualquer leitor com um senso comum bdsico em economia, pode deduzir que os
impactos da pandemia do Covid-19 foram terriveis para os comércios e o0s negocios,
principalmente nos setores de varejo, restaurante, viagens, entretenimento, imoveis, energia

Muito Chilli para um carro elétrico?

Fonte: Yahoo Finance
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e setores de manufatura. As restrigdes de mobilidade impedem aglomeragdes de pessoas, o
que forga certos tipos de negdcios a adaptarem seus servigos para delivery enquanto outros
experenciam total congelamento de produgdao durante este periodo. Isto resultou em 2,4
milhGes de reivindicagdes de desemprego nos EUA e retragao do PIB em paises como a Franga
em -5,8% e Gra-Bretanha em -2%. Todavia, mesmo com esta bruta realidade ocorrendo sobre
a economia real, muitos investidores acreditam no possivel boom apds a pandemia. No
grafico abaixo, podemos ver este exemplo sobre a variagao dos pregos de agdes das empresas
americanas como a rede de fast food Chipotle (CMG) e a Tesla (TSLA) que fabrica carros
elétricos ao indice S&P500. Vemos destacadamente o pico do prego de fechamento das agdes
da TSLA em meados de margo e abril, assim como a CMG segue padrdes similares durante
estes mesmos meses.
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Elaboracao do autor

O interessante disto tudo, é que na realidade os restaurantes provavelmente sdao os
negocios que estdao sofrendo mais adversidades durante a pandemia. Em termos financeiros,
isto também é nada bom para a rede CMG, que teve uma queda de 16% em suas vendas em
margo, os lucros da empresa também tiveram grandes perdas, com a queda de 35% da receita
operacional da empresa. E este padrdo continuard conforme a pandemia persistir. No caso
da TSLA, as vendas de carro sofreram uma queda de 25,6% nos EUA, além da pandemia ndo
excluir as dificuldades da TSLA em se ajustar perante todas as dificuldades de produgao.
Devemos lembrar que a TSLA possui fabricas fechadas desde 26 de marco, e desde entdo o
CEO da empresa Elon Musk, tem pressionado a possibilidade de abertura das producdes com
comentarios intensos sobre a paralizagdo social. De qualquer maneira, muito dos investidores
ignoraram a controvérsia e escolheram em apostar no possivel boom da TSLA apods a
pandemia, o mesmo acontece com a CMG. Com isso, podemos dizer duas coisas, 0s
investidores de ambas as marcas sdo exatamente fieis aos modelos de negdécios das duas
empresas, e/ou que existe algum tipo de viés na visdo destes investidores.

Excesso de confianga

A economia comportamental discute varios tipos de vieses que agentes econdémicos
tomam nas tomadas de decisdes. De fato, o melhor ‘laboratério’ para conduzir estes testes
estdo presentes nos mercados financeiros. O excesso de confianca (EC), € um viés cldssico da
economia comportamental, muitas vezes investidores se vem capazes de controlar uma
situagdo com algum tipo de artimanha original. Em 2006, foi descoberto por um estudo
conduzido James Montier que 74% dos gestores de fundos consideram suas habilidades de
investimento acima da média, enquanto 26% se consideram com habilidades medianas. De
acordo com Montier, a teoria do EC existe quatro tipos de vieses:

1) Over ranking: Quando o sujeito acredita que suas habilidades sdao melhores do
gue realmente sao.

2) llusdo de controle: Quando o sujeito acredita ter controle de uma situagao
guando na verdade ndo tém.

3) Otimismo sobre o tempo: Quando as pessoas as pessoas superestimam a
rapidez com que podem trabalhar e subestimam quanto tempo levam para fazer as
coisas.

4) Efeito desejavel: Quando as pessoas subestimam um evento por conta de suas
preferéncias e desejos.

O que estd ocorrendo em relagao ao indice VIX e sobre valorizagao da S&P 500 e das
acoes da CMG e da TSLA, é um caso da ilusdo de controle e do efeito desejavel. Ou seja, os
fiéis investidores da TSLA acreditam que mesmo diante um cenario que as vendas de
automoveis despencaram e aonde existe limitagdes de mobilidade, em um futuro préximo os
veiculos da TSLA dardo a volta por cima. Em relagdao ao CMG a analise é mais complexa, pois
é evidente que restaurantes estao comprometidos por conta da pandemia. Talvez seja
possivel que os investidores estejam apostando no modelo de negdcio atual (servigos
delivery) ou na preferéncia dos consumidores pelo CMG ser um fast food mais requintado em
relagdo aos tradicionais como McDonald’s. De qualquer modo, é dificil assumir
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empiricamente o que esta acontecendo sem um estudo apropriado, mas de forma intuitiva é
evidente que vieses estao fortemente em jogo.

Concurso de Beleza

Como Keynes escreveu no capitulo 12 da teoria geral, os mercados de capitais muitas
vezes funcionam quase como uma extensao de concursos de beleza. O ‘concurso de beleza’
foi feito em um jornal da época no qual 100 fotos de mulheres, e os participantes foram
convidados a escolher um conjunto de seis fotografias das mulheres “mais atraentes”.
Aqueles cujo conjunto de seis sele¢des (incluindo o rosto mais popular) fossem escolhidos
seriam entdo inscritos em um sorteio para ganhar um prémio. Obviamente o conceito de
‘beleza’ é muito subjetivo, pois todos temos nossas preferéncias estéticas de acordo com
vieses culturais e pessoais. Com isso, a estratégia ingénua partia quando a maioria escolhia o
rosto mais bonito de acordo com essas preferéncias culturais, o que cria grandes vieses de
decisdes. Keynes dizia que algo similar ocorre nos mercados de capitais, no qual investidores
partem do principio que muitas vezes um bom investimento é aquele que o mercado e a midia
dizem ser bom.

Este caso é evidente no exemplo da CMG, que é uma companhia considerada um ‘blue
chip’, um termo que vem dos jogos de cassino que a ficha azul é mais valiosa. Com isso, alguns
investidores acreditam que ter a CMG em suas carteiras de investimento é uma garantia de
rentabilidade no futuro préximo, mas este julgamento é avaliado apenas pela reputacdo das
companhias em revistas de negdcios como a Forbes. Neste caso, o viés do concurso de beleza
é somado com o excesso de confianga, o que explica brevemente a valorizagao da CMG,
independente do cendrio econdmico atual e altos niveis de volatilidade. Em relacdo a TSLA, é
mais complicado pelo fato de envolver preferéncias emocionais e ideoldgicas dos investidores
que acreditam religiosamente nos ambiciosos planos do CEO Elon Musk. Isto ocorre
independente do histérico de longos periodos de dividas da empresa e os varios erros de
imagem publica que Musk cometeu e sua inabilidade de agir como um administrador
executivo. De qualquer maneira, o caso da propria TSLA e dos seus investidores merece talvez
um proximo artigo ou estudo adequado pois existem varios pontos que devem ser analisados.

Conclusdao

Todos nds estamos vulneraveis aos nossos proprios vieses ideolégicos, como o grande
lutador Bruce Lee dizia, “Nossa emogdes podem ser nossos piores inimigos se deixar-nos
serem controladas por elas”. Neste caso, os piores inimigos dos investidores neste momento,
talvez sejam eles mesmos e seu otimismo ingénuo (em um contexto geral). Também,
devemos destacar que avaliamos apenas duas companhias, talvez este padrdao esteja
acontecendo em outras ou ndo. De qualquer maneira, os altos niveis de volatilidade e as
variagoes da S&P 500 sao sinais claros que as adversidades trazidas pela atual pandemia estao
longe de desaparecerem.

A filosofia do cosmicismo desenvolvida pelo escritor H.P. Lovecraft afirma que os seres
humanos sdo completamente vulnerdveis diante a existéncia galactica. Ou seja, de acordo
com Lovecraft, independente dos nossos esforgcos e idolatrias mentais, somos impotentes
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guando comparados ao universo ndo existe nada que podemos fazer para controlar certos
fatores externos. Este padrdo vem se repetindo incontavelmente nos mercados de capitais,
no qual acreditamos ter o controle de administrar situacdes de risco ou prevé-las, enquanto
na maioria das vezes somos pegos completamente desprevenidos, algo que ficou claro diante
a pandemia. Isto ndo quer dizer que todos perderdo, ou que devemos fazer nada, pelo
contrdrio, alguns investidores estdao ganhando durante estes tempos de crise. Provavelmente
a resposta esteja mais em relagdo a visao Darwinista da adaptabilidade do ambiente ao invés
do apego as emocoes e ideologias.
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A POLITICA MONETARIA NO CENARIO DA PANDEMIA

Alexandre Vasconcelos Lima*

Vivemos uma situacdo atipica. O panorama é catastrofico do ponto de vista sanitdrio,
milhares de vidas perdidas e um virus com grande facilidade de contagio. Nesse sentido, o
Governo tomou a medida de combate a pandemia conhecida desde a antiguidade, a
guarentena da populacao.

Esse cenario de isolamento social gerou diversas consequéncias econdmicas. Queda
da atividade econ6mica, aumento no desemprego, mortalidade de empresas. A resposta
governamental veio através de elevacao dos gastos, a fim de preservar empregos e dar algum
folego para as empresas, especialmente as pequenas. Em outras palavras, adotou-se uma
politica fiscal expansionista. Mas, e a politica monetaria? Quais instrumentos seriam possiveis
dado o cenario de pouca atividade econémica, baixa inflacdo e necessidade de aumento dos
gastos publicos.

O Comité de Politica Monetaria (COPOM) reduziu a taxa bdsica de juros, Selic,
buscando aquecer a economia, tornando o crédito mais barato e, portanto, deslocando a
curva do mercado monetario (LM) para a direita, aumentando o produto (Y) de equilibrio.

0/
/ s

Gréfico 1 - Politica Monetaria Expansionista.

O problema, em geral, é que esse aumento da atividade econdémica vem
acompanhado de inflagdo, pois a demanda aumenta e a oferta é mantida no curto prazo. Para

4 E mestrando em Economia pelo IDP/ Brasilia, graduado em Estatistica pela UnB, com especializagdo em Matematica e
Estatistica pela UFLA e MBA em Finangas pelo IBMEC e em Business Analytics pela FGV. Atualmente é lider em Analytics da
Caixa Seguradora.
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controlar essa elevagao no nivel de pregos, faz-se necessario um aumento de juros para a,
consequente, queda de demanda.

Entretanto, o que foi visto foi que o corte na taxa de juros ndo conseguiu aquecer a
economia, tampouco ha aumento esperado na inflagao. Nesse ponto, o que foi visto foi uma
qgueda tao acentuada da demanda agregada e um cenario tao complicado no que tange a
perda de renda da populagdo que, mesmo com o menor nivel histérico dos juros, ndao houve
aquecimento da economia. Ressalta-se, ainda, que, diante desse cenario, os proprios bancos
restringiram créditos, mesmo captando a uma taxa relativamente baixa.
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Grafico 2 - Expectativa para o PIB (mediana do mercado) segundo a data da reunido Focus.
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Grafico 3 — Expectativa do mercado para a inflagdo (mediana do mercado) segundo a data da reunido Focus.
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Analisando as expectativas do mercado, vislumbra-se espago para um novo corte de
juros, sem que afete de forma significativa a inflagao. Contudo, ha muitas duvidas se a queda
nos juros poderd reaquecer a economia e se ndo serd necessaria uma medida mais robusta
de estimulo a economia.

Quantitative Easing

Uma alternativa mais agressiva de estimulo a economia seria o Quantitative Easing
(QE). Essa medida foi utilizada pelo governo americano na ultima crise econdmica e também
foi adotada nessa pandemia.

O QE é basicamente uma a¢do do Banco Central (BC) no mercado de titulos, no qual
atua comprando os titulos de longo prazo. Assim, ele da liquidez ao mercado e derruba a taxa
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de juros. Com a queda dos juros, familia e empresas poderdao renegociar suas dividas,
tornando-as mais baratas e tendo um folego financeiro. O grafico abaixo mostra esse
processo em que os titulos com longo tempo de maturidade sao comprados pelo BC e assim
promove uma derrubada na curva de juros (yeld curve).

Grafico 4 - Curva de juros e a mudanca com o Quantitative Easing.

Expected
Return
Yield Curve
0
Time to Maturity

Apesar do aumento da reserva bancaria, nao haveria aumento da inflagao, pois essa
medida ficaria restrita ao balango do Banco Central (aumentaria o ativo — titulos publicos — e
do lado do passivo aumentaria a quantidade de papel moeda em poder do publico ao mesmo
tempo que as reservas bancarias reduziriam).

A critica de muitos economistas é de que o uso dessa politica enfraquece a tese de
independéncia do Banco Central, pois atuaria financiando os gastos fiscais do Governo.
Apesar da critica e dos possiveis efeitos negativos, € uma medida a ser considerada face ao
cenario atual.

Teoria Moderna da Moeda

Surgiu, recentemente, uma nova tese defendida por alguns economistas onde paises
que emitem a propria moeda (como o Brasil) ndo teriam restrigdo e poderiam emitir moeda
de forma ilimitada para melhorar a vida da populagao. Ou seja, governos soberanos nunca
ficam sem dinheiro, pois eles mesmo emitem a moeda.

Entretanto, ignoram que emitir moeda é divida do governo. Ao final, teriamos um
problema de dominancia fiscal, situagao em que o pais ndo consegue financiar os proprios
gastos por meio de impostos, tendo a inflagdo descontrolado e o aumento dos juros (remédio
usado para controlar o processo inflacionario) torna a dinamica da divida explosiva. Assim, o
processo inflacionario é definido pelo fiscal e ndo o monetario.

Esse problema ja foi vivenciado no pais, quando era necessario imprimir papel para
qgue o governo fechasse a conta, em um processo chamado senhoriagem. Ao final, foi criado
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LEI KANDIR: COMO RESOLVER UM CONFLITO FEDERATIVO
(QUASE) INSOLUVEL?

Os aspectos jurisprudenciais, econémicos e circunstanciais
que tornaram possivel o acordo na ADO 25

Andrea de Quadros Dantas’

Gustavo José de Guimaraes e Souza®’

Em setembro de 1996, foi promulgada a Lei Kandir (LC 87), que dispunha sobre o
tributo estadual de maior arrecadacdo da federacdo brasileira, o ICMS (Imposto sobre
circulacdo de mercadorias e prestacdo de servicos de transporte interestadual e
intermunicipal e comunicacdo). A referida Lei previa a desoneracdo sobre a exportacdo dos
bens bdsicos e semielaborados, que acarretaria perda inicial de receita dos Estados e seus
Municipios. A fim de compensar os Estados por essa perda, durante o periodo de transicao
entre os regimes de tributacdo, estabeleceu-se, no anexo da Lei, uma entrega tempordria de
recursos, denominado de Seguro Receita, que deveria viger até 2002. Isso porque houve
entendimento de que essa reducdo na arrecadacdo seria tempordria e, posteriormente,
revertida em ganhos em funcdo do aumento das exportacdes, importacdes e crescimento
econdmico. Todavia, essas entregas temporarias foram estendidas por sucessivos dispositivos
legais até a presente data, o que resultou em um dos maiores e mais debatidos conflitos
federativos entre Unido e Estados.

Vinte anos mais tarde, em 30 de novembro de 2016, o Supremo Tribunal Federal (STF)
pautou simultaneamente o julgamento de trés acdes que discutiam aspectos distintos sobre
o direito a pretensa compensacao da Lei Kandir, quais sejam, a ADO 25 e a ACOs 779 e 1044.
Findo os julgamentos, esperava-se a resolucdo do (quase) insoluvel conflito, o que, de fato,
nao ocorreu.

Tal litigio se manteve latente por mais 3 anos, até que, nos autos da ADO 25, foi
instituida uma Comissao Especial de Conciliagdo, formada por representantes da Unido e dos
Estados. A referida Comissdao conseguiu propor um fim ao conflito mediante um histdrico

5 Advogada da Unido lotada no Departamento de Controle Concentrado, na Secretaria-Geral de Contencioso (SGCT), érgdo
da AGU responsavel pela defesa da Unido perante o STF. Pesquisadora Visitante na Universidade de Stanford
(California/EUA) em 2017/2018. Doutora em Direito pelo Centro Universitario de Brasilia/Uniceub.

6 Servidor de carreira do Banco Central do Brasil atuando como Diretor na Secretaria Especial de Fazenda do Ministério da
Economia. Professor permanente do Instituto Brasiliense de Direito Publico (IDP) e professor-pesquisador na Universidade
Federal de Goias (UFG). Economista com especializagdo em estatistica e mestrado em economia. Doutor em Economia pela
Universidade de Brasilia— UnB com estagio doutoral na Columbia University (NYC, 2011-2012).

7 Os autores participaram da Comissao Especial de Conciliagdo na ADO 25 como representantes da Unido.
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acordo que devera ser homologado pelo Plenario do Supremo Tribunal Federal na sessao de
20 de maio de 2020.

Paradoxalmente, as razdes que impediram a resolugdo do conflito no julgamento de
30 de novembro de 2016 permitiram a construcdo do acordo em 2020. Para compreender
aparente contradigdo, é imprescindivel retomar o que restou decidido pelo Supremo, tanto
na ADO 25, como nas ACOs 779 e 1044.

Inicialmente, ha que se ressaltar que, em ambos os casos, o debate acerca da
compensacado dos Estados em funcdo da desoneracdo do ICMS sobre exportacdao remete-se
ao que foi previsto no artigo 91 do ADCT: a edi¢gao de uma nova lei complementar que iria
regulamentar a forma de repasse de verbas da Unido aos Estados e ao Distrito Federal, a titulo
de compensacdo tempordria pelas supostas perdas de arrecadacdo ainda decorrentes da
desoneragao do ICMS sobre exportagao.

O § 32 da norma estabelece que, enquanto nao for editada a lei complementar de que
trata o caput, permanecera vigente o sistema de entrega de recursos previsto no Anexo da
Lei Complementar n? 87, de 13 de setembro de 1996, com a redacdo dada pela Lei
Complementar n2 115, de 26 de dezembro de 2002. Ademais, seu § 22 insere a denominada
cldusula de cessacdo do repasse, o que ocorrerd quando o imposto a que se refere o art. 155,
I, tenha o produto de sua arrecadagao destinado predominantemente, em propor¢ao nao
inferior a 80%, ao Estado onde ocorrer o consumo das mercadorias, bens ou servicos.

No ambito da ADO 25, o Estado do Para, autor da acdo, alegava, em sintese, que o
artigo 91 do ADCT, acrescentado pela Emenda Constitucional n? 42, de 19 de dezembro de
2003, teria previsto um sistema de compensagdo financeira, para amenizar os prejuizos
sofridos pela desoneracao do ICMS sobre as operacdes de exportacdo de mercadorias e
servigos. Entretanto, tal dispositivo ndao fora regulamentado, o que, na visdao do Estado,
geraria perda de receitas para os entes estaduais exportadores de produtos primarios e
semielaborados.

Ao julgar tal acao direta, o STF reconheceu a omissao legislativa inconstitucional e
declarou a mora do Congresso Nacional quanto a edigdo da lei complementar prevista no
artigo 91 do ADCT. Na ocasido, a Corte Suprema fixou o prazo de 12 meses para que fosse
sanada a omissao legislativa, sob pena de transferéncia provisoria da referida competéncia
ao Tribunal de Contas da Unido (TCU). Assim, restou decidido que, na hipétese de a lei
complementar em questao ndo ser editada no citado prazo, o TCU ficaria responsavel por
fixar o valor das supostas perdas para definicdo do montante a ser transferido, anualmente,
aos entes federados como decorréncia do art. 91 do ADCT.

Em tal julgamento, entretanto, ndo restou esclarecido se a regra temporaria prevista
no artigo 91 do ADCT, a qual estava presente no Anexo da LC 87/96, teria sido declarada
inconstitucional, em consequéncia do reconhecimento da omissdo, ou se tal sistematica
permaneceria valida até a edicdo da lei complementar ou a estipulacdo de novos critérios de
repasse pelo TCU. Entretanto, a auséncia de novas discussdes sobre a sistematica de
transferéncia a ser utilizada durante os primeiros 12 meses parecia indicar a validade da
citada regra temporaria.

Por sua vez, o debate posto nas ac¢des civeis origindrias, entre elas a ACO 779 e ACO
1044, refere-se a cobranga dos Estados em face da Unido de valores correspondentes as
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supostas compensacdes financeiras pelas alegadas perdas decorrentes da desoneracao do
ICMS sobre as exportagdes. Em tais processos, o STF aderiu a tese da Unido, no sentido da
auséncia de previsdao normativa do alegado direito dos Estados, de uma compensagao
adicional aquela ja efetivada pela Unido, visto que ndo se depreende de nenhum normativo
legal ou constitucional a previsdo de compensacdo integral por supostas perdas de
arrecadagao decorrentes da desoneragao do ICMS exportagao.

De fato, em tais precedentes foram firmadas duas teses, quais sejam: (i) a pretensdo
estadual de compensacao integral pelas perdas decorrentes da arrecadacao do ICMS sobre a
exportacdo nao sobressai, a priori, do art. 91 do ADCT; tampouco hd na Lei Complementar n?
87/96 determinacdo nesse sentido; e (ii) enquanto ndo for editada a lei complementar a que
se refere o caput do mesmo dispositivo, permanece vigente o sistema de entrega de recursos
previsto no art. 31 e Anexo da LC n? 87/96, com a redacdo dada pela LC n® 115/02.

A segunda tese, exposta expressamente em ambos os acérddos (ACOs 779 e 1044),
parecia confirmar a premissa subliminar presente no acérddo da ADO 25, no sentido da
validade da metodologia de repasse temporario prevista no artigo 91 do ADCT, a despeito do
reconhecimento da omissdo inconstitucional.

Entretanto, em maio de 2017, o julgamento da ACO 792, com objeto idéntico as ACOs
779 e 1044, langaria as primeiras duvidas acerca do efetivo alcance da declaragdo de
inconstitucionalidade por omissdo nos autos da ADO 25. No referido acdérddo, restou
afirmado que “a declaragao de inércia legislativa inconstitucional e a imposicdao de eventuais
efeitos aditivos por decisao em controle abstrato e concentrado de omissdao ndo guarda
pertinéncia com esta demanda indenizatdria deduzida pelas partes Agravantes em relagao a
periodo certo e anterior a assercdao de mora inconstitucional”, tendo concluido que “o
presente feito distingue-se e independe da ADO 25”. A partir de tal precedente, ganha forga
o argumento sustentado pelos Estados no sentido de que o STF, ao declarar a omissao
inconstitucional na ADO 25, teria implicitamente reconhecido a inconstitucionalidade da
sistematica temporaria de repasse prevista no artigo 91 do ADCT.

Apesar de tal divergéncia, a interpretagao conjunta dos precedentes do STF ainda
parecia favorecer a Unido, na medida em que, ao menos até a data da declara¢do da omissao
legislativa, em novembro de 2016, haveria que se reconhecer a validade da sistematica de
entrega de recursos prevista o art. 91 do ADCT, bem como a auséncia de direito dos Estados
a compensagao integral de supostas perdas decorrentes da desoneragao do ICMS sobre as
exportagoes.

Contudo, ao relembrar o Unico precedente de acordo ja realizado no ambito do STF,
entre Unido e Estados, tem-se uma reversdo dessa tendéncia de prolacdo de uma decisao
favoravel ao ente central. No caso, trata-se do julgamento dos Mandados de Seguranga
34.023, 34.110 e 34.122, impetrados por diversos Estados, nos quais se discutia a incidéncia
de juros simples ou compostos sobre os contratos de refinanciamento, nos termos da LC
151/2015. A peculiaridade de tal precedente refere-se ao fato de que, a despeito do
reconhecimento pela maioria dos Ministros do STF da tese da Unido sobre a incidéncia de
juros compostos, o processo foi suspenso para se permitir um acordo entre Unido e Estados
para a elaboracdo de um projeto de lei, que revogaria a LC 151/2015.

Mais interessante do que o encaminhamento do acordo foi a mensagem expressa do
STF, no sentido da necessidade de que essa nova lei trouxesse condigdes de refinanciamento
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mais favordveis aos Estados. Assim, nem mesmo a sinalizacdo antes realizada na sessao de
julgamento acerca do direito da Unido aos juros compostos, foi suficiente para lhe garantir
alguma vantagem na futura negociagdo com os Estados. Tal acordo culminou,
posteriormente, na edi¢do da LC 156/2015.

Percebe-se, assim, que o cendrio jurisprudencial ndo permitia a nenhum dos entes
federados afirmar com seguranga qual seria a solugao juridica adotada pelo STF, no caso da
permanéncia da inércia legislativa.

Se havia duvidas razodveis na esfera judicial, as discussdes no ambito financeiro
apresentavam-se ainda mais extremadas. Tais debates desenvolveram-se na Comissao Mista
do Congresso Nacional sobre a Lei Kandir, instaurada apds a decisao do STF na ADO 25.

De um lado, os Estados mantinham o argumento de existéncia de vultosos créditos
perante a Unido, a despeito dos citados precedentes do STF, afastando o direito a uma
compensagao integral pelas perdas decorrentes da arrecadagdao do ICMS sobre a exportagao.
Nesse contexto, apresentaram perante tal comissdao mista estudos do Comsefaz, que
estimava perdas no periodo de 1996-2016 de RS 548,78 bilhdes.

Com base em tais estimativas, o projeto de lei complementar incluido no relatério da
citada Comissdo Mista estabelecia duas obrigacdes para a Unido decorrentes da incidéncia
do artigo 91 do ADCT: (i) a compensagao, no prazo de 30 anos, das supostas perdas, que de
acordo como os dados apresentados pelos Estados alcangavam o montante de RS 548,78
bilhdes em julho de 2017; e (ii) o repasse anual de RS 39 bilh&es, atualizados anualmente pela
inflacdo, até que cumprida as condicdes previstas nos §§ 22 e 32 do artigo 22 do projeto de
lei, ndo sendo possivel definir, a priori, quando até quando perduraria tal repasse.

De outro lado, a Unido encaminhou estudos a citada comissdao mista do Congresso, os
quais resultavam em trés cenarios possiveis sob a perspectiva do ente central. Em primeiro
plano, ndo haveria como reconhecer nenhum débito pretérito da Unido com os Estados, eis
gue o STF ja havia afirmado a auséncia de direito dos Estados a compensacao integral das
perdas de arrecadacdo de ICMS sobre exportacao, e a Unido ja teria efetivado os repasses nos
termos da regra temporaria prevista no artigo 91 do ADCT.

O segundo cendrio reportava-se a implementacao da clausula de cessacdo prevista no
§ 22 do artigo 91 do ADCT, o que resultaria no reconhecimento de que a Unido ndo mais teria
a obrigacdo de efetivar qualquer repasse a titulo de compensacao pela exoneracao do ICMS
sobre a exportacdo. A efetiva implementacado da clausula de cessagdo restou demonstrada na
Nota Técnica n? 44, de 09 de novembro de 2017, elaborada pela Assessoria Especial do
Gabinete do Ministro da Fazenda.

De acordo com a citada nota técnica, no ano de 2017, “23 estados ja ndo deveriam
receber qualquer entrega da Unido de acordo com o que prevé o art. 91 do ADCT”, de modo
gue somente DF, MA, Pl, RJ e RN ndo teriam obtido os critérios da clausula de cessacdo até
2017. Da mesma forma, a nota exemplificava diversas mudangas normativas recentes como
a Resolugdo do Senado 13/2012, a Emenda Constitucional 87/2015 e Convénio ICMS
106/2017 que contribuem para que o ICMS tenha cada vez mais o produto de sua arrecadagado
destinado ao Estado onde ocorre o consumo das mercadorias, bens ou servigos. Nesse
sentido, em poucos anos todos os Estados ja teriam cumprido o que estabelecido na regra de
cessagao do artigo 91 do ADCT.
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Em terceiro plano, considerando os dados apresentados na Nota Técnica n? 42, de 11
de outubro de 2017, elaborada pela Assessoria Especial do Gabinete do Ministro da Fazenda
apresentado na Comissdo Mista Especial sobre a Lei Kandir (Oficio 47/MF de 2017), a Unido
afirmava que se fosse possivel efetuar o cdlculo efetivo do fluxo de arrecadac¢do dos Estados,
poder-se-ia demonstrar que, decorrido um periodo inicial, tais entes subnacionais tiveram
ganhos, e ndo perdas, em termos da arrecadacdo de ICMS com o advento da Lei Kandir.

Em 2018, instado pelo STF a parametrizar uma possivel entrega de recursos conforme
previsdao do art. 91 do ADCT, o relatério técnico do TCU concluiu que, pelos cdlculos realizados
em 2018, a regra de cessacdo prevista no § 22 do artigo 91 do ADCT teria sido implementada
em todos os Estados, indicando o fim das entregas tempordrias. Ressalte-se que, a despeito
de o TCU nao ter firmado um posicionamento oficial sobre tal relatério, é fato que lhe foi
conferida ampla publicidade, inclusive no ambito do STF e dos Poderes Executivo federal e
estaduais.

Em resumo, quanto a discussao acerca dos valores envolvidos em eventual acordo a
ser firmado entre Unido e Estados e DF, tem-se, de um lado, a Unido afirmando ndo ter
absolutamente nenhum débito com os Estados e sequer uma obrigacdo futura, seja em razao
da implementagdo da clausula de cessagdao, conforme estudos disponiveis, seja pela
inexisténcia de perdas permanentes mesmo apds duas décadas do advento das
desoneracgdes; e de outro, os entes subnacionais sustentando uma divida atualizada de mais
de RS 700 bilhdes.

Como ja ressaltado, esse cendrio extremo em termos de valores financeiros associava-
se ao contexto de incerteza juridica acerca do alcance da decisdo do STF na ADO 25,
especialmente diante da possibilidade de eventual atuagao da Corte como legislador positivo.

No caso, como dito no inicio do texto, paradoxalmente as contradicdes dos
precedentes do STF acabaram por conferir incentivos aos Estados e a Unido para avangarem
nas negociagdes, eis que nenhum dos lados podia fiar-se completamente na tese por eles
defendida. De fato, a despeito dos valores apresentados pelos Estados no ambito da
Comissdo Mista do Congresso Nacional, os precedentes do STF, fixados nas citadas ACOs,
pareciam indicar a auséncia de qualquer débito da Unido, ao menos até o reconhecimento da
omissdo inconstitucional, em novembro de 2016.

Ademais, embora a Unido estivesse em uma posicdo aparentemente mais favoravel,
alguns fatores indicavam sua predisposi¢ao a negociagao. O primeiro, e mais importante
deles, deriva de um dos temas de campanha do atual Presidente da Republica, intitulada
“Mais Brasil, Menos Brasilia”. Trata-se do Plano Mais Brasil apresentado pelo Ministério da
Economia e consubstanciado na PEC 188 de 2019, a qual prevé uma reestruturacao
federalista, ampliando-se a descentralizacdo de responsabilidade e de recursos, com a
instituicdo de um novo repasse financeiro aos Estados, o que viria a permitir uma
disponibilidade orgamentaria indispensavel ao sucesso da conciliagao.

A utilizagao desse novo sistema de entrega de recursos, prevista no pacto federativo,
para solucionar esse complexo litigio entre Unido e Estados, com a possibilidade de previsao
de um periodo de transicdo entre o antigo e novo modelo federativo, mostrou-se uma
solucdo boa para todas as partes envolvidas, gerando o que John von Neumann e Oskar
Morgenstern conceituam de um jogo de soma positiva. Assim, o novo pacto federativo
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poderia ser efetivamente construido sob os pilares da cooperacdao, encerrando-se
definitivamente tal conflito.

Outro fator reporta-se exatamente a indefinicdo do alcance e das consequéncias da
decisdo proferida pelo STF na ADO 25. No ponto, embora o curto lapso temporal favorecesse
a Unido, a existéncia de precedente no qual o STF decidira a favor dos Estados, a despeito do
reconhecimento do direito da Unido, corroborava com a construcdo de um cenario de
incerteza acerca do futuro posicionamento do Supremo. Ademais, considerando os
fundamentos postos no acérddao da ADO 25, ndo parecia crivel um cenario no qual a decisdo
ali proferida ndo resultasse efetivamente em algum proveito econdmico aos Estados.

Por fim, o esgotamento do prazo de funcionamento da Comissao de Conciliagdo, que
poderia gerar eventual retorno do tema ao TCU, ou mesmo uma atuagdo positiva do préprio
STF, somado a insurgéncia da atual crise de saude publica com graves consequéncias
econdmicas e a necessidade urgente de direcionar recursos adicionais aos entes subnacionais
no enfrentamento da pandemia de Covid-19, funcionou como um ultimo fator decisivo para
gue o acordo se tornasse realidade.

Apesar do reconhecimento da relevancia e da singularidade do referido acordo, o qual
reflete a potencialidade de cooperagao dos entes federados, ndo se pode ignorar que a sua
concretizacdo deu-se em funcdo da presenca de inUmeros elementos convergentes, mas,
surpreendentemente, a incerteza juridica parece ter sido a pedra de toque sobre a qual se
fundou o acordo.®

8 Artigo originalmente publicado em: https://www.jota.info/paywall?redirect_to=//www.jota.info/opiniao-e-
analise/artigos/lei-kandir-como-resolver-um-conflito-federativo-quase-insoluvel-20052020
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ORGANIZANDO O DESPOJO DE GUERRA:
ANALISE DA EMENDA CONSTITICIONAL 106/2020

Luciana de Paula Nazareno Martins Marinho®

Introdugao

Episddio de crise faz parte da histdria da sociedade. Analisando o panorama pré-Covid,
o Brasil buscava solugdes para sair da amarga crise fiscal que Ihe trouxe déficits primarios
consecutivos desde 2015. Entretanto, é notério afirmar que em 2019 o pais comecava a
construir um cendrio propicio de guinada econémica promovida pelos debates e aprovacdes
de reformas estruturantes, a exemplo da que tratou sobre previdéncia. Abriam-se, entdo,
espacos e debates politicos para as possiveis reformas administrativa e tributaria, o que trazia
ao mercado um otimismo de controle dos gastos do governo e um melhor ambiente de
negdcio para o futuro.

Segundo dados fornecidos pelo Relatério de Acompanhamento Fiscal do Instituto
Fiscal Independente (IFI)'°, em novembro de 2019, a Divida Bruta do Governo Geral estava
em 77,7% do PIB. Foi observada uma desaceleragdao do aumento do endividamento nos
ultimos anos por conta da reducdo do déficit primario e da diminuicao da taxa basica de juros
da economia. Ndo obstante, a divida publica ainda estaria em nivel muito elevado se
comparado com os paises emergentes.

O relatério de projecdes da divida publica fornecido pela Secretaria do Tesouro
Nacional (STN) traz um déficit primario em 2019, considerando todos os entes, no montante
de 61 bilhdes (0,9% do PIB)!!, inferior a meta estabelecida para o ano. O cendrio era de
crescimento do PIB no patamar de 2% a 3%. Todavia, eis que uma nova crise nos foi posta, e
dessa vez revelou-se um contexto totalmente atipico e sem precedentes: o potencial colapso
na saude publica provocado pelo coronavirus que afetou drasticamente o mundo.

Sem mensurar ao certo seus impactos na saude publica e sem previsdao de vacina, o
pais entrou numa verdadeira guerra, que desencadeou varios reflexos no gasto publico com
saude, protecdo social e recuperacdo econémica.

O combate a pandemia tem provocado medidas consideradas urgentes por parte das
autoridades publicas. Tal panorama desafia a busca de um ambiente institucional totalmente

9 Auditora Federal de Controle Externo, graduada em Administragdo pela UFPI, pés-graduada em Auditoria Fiscal e Tributaria,
Prof. de pds-graduacgdo do Estratégia Concursos/Unileya, mestranda em Economia pelo IDP. lupaulamarinho@gmail.com.
10 Disponivel: https://www12.senado.leg.br/ifi/publicacoes-1/relatorio/2020/janeiro/raf-relatorio-de-acompanhamento-

fiscal-jan-2020

11 Disponivel: www.tesouro.fazenda.gov.br/-/relatorio-quadrimestral-de-projecoes-da-divida-publica.
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atipico, com imposi¢ao de restricdes consideradas extremas, tangenciando o contexto de
normalidade predisposto nos direitos e liberdades constitucionais.

Dados da STN'? trazem que, até o dia 29 de margo de 2020, o Governo Federal ja havia
instituido créditos extraordinarios no montante de RS 252,8 bilhdes. Dentre essas despesas,
a maior parte tem sido para financiar o Auxilio Emergencial a pessoas em situagao de
vulnerabilidade. O programa ja consumiu aproximadamente RS 123,9 bilh&es (1,7% do PIB)
no periodo.

Segundo relatdrio do IFI'3, o impacto do auxilio emergencial podera chegar a RS 154,4
bilhdes em trés meses, e gastos com a covid-19 possivelmente alcancardao a monta de 4,5%
do PIB, com endividamento do governo chegando ao patamar de quase 90% no final de 2020.
O momento é de esquecer o ajuste fiscal e expandir os gastos por meio de abertura de
créditos extraordinarios, financiados a maior parte por endividamento publico.

Neste contexto entra a suspensdo das principais regras fiscais, como gatilhos
previstos na prépria Lei de Responsabilidade Fiscal no contexto da calamidade publica e
excecdo trazida pela EC 95/17 (teto do gasto) para abertura de créditos extraordindarios.

Aclamada como um verdadeiro remédio paliativo para o contexto de emergéncia na
saude publica e seus reflexos sociais e econdmicos, a Emenda Constitucional 106/2020,
apelidada de “Orgamento de Guerra”, veio a instituir um regime extraordinario fiscal,
financeiro e administrativo, que deve ser aplicado somente no contexto da pandemia para os
casos em que for incompativel com o regime regular.

Com medidas extremamente heterodoxas, o orcamento de guerra visa a criacdo de
um espaco institucional que coloque as financas do Estado em quarentena para que se possa
combater de forma mais efetiva a protegdo a vidas, garantindo o minimo social e reparando
os efeitos econdmicos negativos, enquanto perdurar o estado de calamidade publica.

1. Analise Dos Dispositivos Da Emenda Constitucional 106/2020

1.1. Processos Simplificados De Contratacdao De Pessoal E ContragGes Publicas

O primeiro mecanismo trazido pela emenda foi a autorizagao para o Poder Executivo
federal adotar processos simplificados de contratagdo de pessoal, em carater temporario e
emergencial, e de obras, servicos e compras. O dispositivo visa mitigar os riscos de ndo
execugao das despesas ou nao contratagao de profissionais de saude em tempo habil para
enfrentar o problema da pandemia, o que reforca sua preocupacao emergencial com a saude
publica.

A solucdo avencada trouxe a possibilidade de dispensa de licitacdo para contratacdes
publicas que estiverem sob o manto do decreto de calamidade publica. Da mesma forma, as

12 Disponivel: https://www.tesourotransparente.gov.br/publicacoes/boletim-resultado-do-tesouro-nacional-rtn/2020/3

13 Disponivel: http://www?2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id/571954/RAF40_MAI02020.pdf
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contratagdes de profissionais da area de saude poderdo ser feitas em carater emergencial
sem previsdo nas Lei Orcamentaria Anual - LOA e Lei de Diretrizes Orcamentarias — LDO.

Para ajudar as empresas contra os efeitos econémicos advindos da pandemia, a
emenda possibilita que a pessoa juridica em débito com o sistema da seguridade social
contrate com o Poder Publico, bem como dele receba beneficios ou incentivos fiscais ou
crediticios.

Observa-se que tal regime é necessario para o momento vivenciado, uma vez que
destrava boa parta da maquina publica para o atendimento de despesas que se tornam cada
vez mais urgentes e essenciais. No entanto, cabe a ressalva de que tal regime extraordinario
deve ser aplicado somente no curto contexto da calamidade publica e aplicaveis em situacdes
gue demandem do Estado essa necessidade. Se estendidas ao contexto pds-pandemia,
comprometerd o préprio funcionamento do poder publico, dada a necessidade de maior
controle e transparéncia dessas contratagdes.

1.2. Regra de Ouro e Refinaciamento da Divida Mobiliaria

Um segundo mecanismo aprovado foi a dispensa do cumprimento da “regra de ouro”
prevista no art. 167, Ill, da CF/88, que proibe a realizacdo de uma operacdo de crédito que
exceder as despesas de capital. O que a Constituicdo veda nesse dispositivo é usar
endividamento publico para cobrir despesas de custeio.

Segundo a EC/106, durante o ano de 2020 e no contexto da pandemia, fica permitida
realizacdo de operacdes de créditos para pagamento de despesas de custeio, como para
pagamento de médicos, enfermeiros, compras de material de consumo (remédios, alimentos,
soros etc.). A medida é razodvel para o momento, mas ndo aplicavel as despesas ja aprovadas
na Lei Orgamentdria Anual, uma vez que extrapola a justificativa da necessidade
extraordinaria do contexto de calamidade publica.

Além disso, os recursos decorrentes de operacdoes de crédito realizadas para o
refinanciamento da divida mobiliaria poderdo ser utilizados também para o pagamento de
seus juros e encargos durante a vigéncia do estado de calamidade publica. Nesse caso, faco a
seguinte ponderacdo: haveria necessidade de preocupa¢dao com pagamento dos juros e seus
encargos no ano em que a meta primordial € com os gastos com saude, assisténcia social e
recuperacao das empresas atingidas pelos reflexos da pandemia?

1.3. Aumento de Despesa e Rentincia de Receitas

Em cardter emergencial e temporario, e com propdsito exclusivo de enfrentar a
calamidade e suas consequéncias sociais e econdmicas, o orcamento de guerra permite que
as proposicdes legislativas e os atos do Poder Executivo dispensem a observancia das
limitagOes legais quanto a criagdo, a expansao ou ao aperfeicoamento de agao governamental
gue acarrete aumento de despesa e a concessdo ou a ampliacdo de incentivo ou beneficio de
natureza tributaria da qual decorra renuncia de receita.
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Em resumo, desde que ndo seja uma despesa obrigatéria de carater continuado
(superior a dois anos), os gestores publicos estdo autorizados a ndo seguirem as restricdes e
requisitos previstos na Lei de Responsabilidade Fiscal — LRF no tocante a renuncia de receita
e geracao de despesa.

Fazendo um adendo sobre os requisitos suspensos pela EC 106/20, a LRF, em seus
artigos 15 e 16, busca fornecer mecanismos de planejamento orgamentario e financeiro no
gue tange a geracao de despesa publica.

A rigor, o artigo 16 procura tornar obrigatdria a estimativa do impacto orgamentario
e financeiro antes de qualquer tomada de decisdo, por parte de administracdo publica, que
acarrete aumento de despesas por meio da criagcdo, expansdao ou aperfeicoamento de
qgualquer acdo governamental, corroborando para o atendimento dos principios do
planejamento e transparéncia.

Segundo Weder de Oliveira, ha uma distin¢ado clara entre (i) a estimativa do impacto
orcamentdrio e financeiro da acdo governamental e (ii) a estimativa do impacto orcamentadrio
e financeiro do contrato. Cite-se como exemplo um dado por Sergio Rossi e Flavio Toledo:
qguando se considera a construgao de um posto de saude, a agdo governamental vai além da
construgao da obra em si, um vez que alberga uma dimensdao bem mais ampla, por exemplo,
com a inclusdao de despesas com equipamentos, apoio administrativo, contratagao de
médicos e enfermeiros e despesas com agua, luz e telefone.

O inciso Il do art. 16 obriga os ordenadores de despesas declararem que a acao
governamental esta adequada com a Lei Orgamentdria Anual — LOA e compativel com a Lei
de Diretrizes Orgamentarias — LDO e o Plano Plurianual — PPA, o que reforga ainda mais a
preocupacdo da LRF com o processo de integracdo dos instrumentos de planejamento. Tal
dispositivo deixa uma forte margem de atuagao dos drgaos de controles, pois permite
implicacdes no dambito da responsabilizacao, caso o gestor que o descumpra.

E importante ressaltar que o artigo de 16 da LRF (geragdo de despesas) tem sua
aplicabilidade abrangida as proposigoes legislativas, uma vez que uma agao governamental
com o objetivo de criar, expandir ou aperfeicoar uma acdao governamental passa pelo
contexto de projetos de lei, medidas provisérias entre outras.

Registre-se que a LRF estendeu os requisitos da geracdo de despesa (estimativa do
impacto orcamentdrio-financeiro e a declaracdo do ordenador de despesa) aos processos
licitatérios de contratacgdes publicas.

Sendo assim, tal regramento tem suas implicacdes mitigadas sob a égide do
“orcamento de guerra”, o que requer uma forte atuacdo dos érgdos de controle durante o
estado de calamidade publica, pois é sabido que, sem o devido planejamento, ha uma
tendéncia expressiva a excessos e arbitrariedades na execugao de tais despesas.

Como mecanismo de protecdo, a EC 106/20 prevé, em seu artigo 92, sustacdo pelo
Congresso Nacional, de ato irregular praticado pelo Poder Executivo. Para aumentar ainda
mais o controle dessas despesas, foi assegurada na propria emenda a possibilidade de se ter
um orgamento “apartado” do Orgamento Geral da Unido, para que os 6rgaos de controle
tenham maior geréncia dessas informagdes.

27

ISSN 2675-3391

BOLETIM ECONOMIA EMPIRICA VOL | | N2 11l | 2020



BOLETIM ECONOMIA EMPIRICA
VOLI | N2l | 2020

Ademais, o accountabilty e transparéncia foram assegurados em varios momentos da
emenda, a exemplo da obrigatoriedade da prestacdo de contas do Presidente da Republica
em até 30 dias apds o encerramento de cada bimestre.

1.4. Banco Central (BACEN)

Como proposta para socorrer as empresas, aumentando liquidez no mercado, a
emenda permite que o Banco Central passe a negociar titulos no mercado de titulos privados.
A medida autoriza a compra e venda de titulos de emissdo do Tesouro Nacional, nos mercados
secundarios local e internacional, bem como a compra e venda de ativos, em mercados
secundarios nacionais no ambito de mercados financeiros, de capitais e de pagamentos.
Apesar da medida excepcional, vale lembrar que isso ja é adotado por muitos paises, inclusive
em momentos de normalidade. No caso do Brasil, a Constituicdo Federal de 1988 havia
inicialmente proibido, tendo em vista a busca que tinha o pais por estabilidade monetaria e
controle da inflacdo.

Foi colocada ainda na emenda que somente poderd negociar, no momento da compra,
os ativos que tenham classificagdo em categoria de risco de crédito no mercado local
equivalente a BB- ou superior, conferida por pelo menos um das trés maiores agéncias
internacionais de classificacdo de risco, e preco de referéncia publicado por entidade do
mercado financeiro acreditada pelo Banco Central do Brasil. A obrigatoriedade da
classificacdo de risco visa mitigar possiveis eventos que possam prejudicar o Tesouro
Nacional.

Por fim, a emenda reforga que o Banco Central do Brasil devera publicar diariamente
as operacgdes realizadas, de forma individualizada, com todas as respectivas informagdes,
inclusive as condicdes financeiras e econdmicas das operacdes, como taxas de juros
pactuadas, valores envolvidos e prazos. Cabe aqui fazer um paréntese da preocupacdo e
cuidado que teve o legislador de que, mesmo o Bacen atuando em mercados tao
especulativos e de forma instantanea, garantiu ao cidadao um direito imprescindivel ao
estado democratico de direito de transparéncia publica, accountability e responsabilizagao.

Conclusao

Sao irrefutaveis todos os argumentos trazidos pelo “Orcamento de Guerra” para o
momento de combate a pandemia. Situagdes extremas requerem medidas extremas. Nao ha
uma férmula certa para um contexto tdao novo e jamais experimentado por todos. Ndao ha de
se falar em solugdes simples para um contexto tdo complexo e que, com certeza, deixard
sequelas emocionais, sociais e econdmicas. O contexto da Emenda é, de fato uma quarentena
das finangas e plenamente justificavel.

Para vencer uma doenca, necessitamos deixar de lado todo viés ideoldgico e entrar
em um ambiente de coesdo social para salvar vidas e proteger vulneraveis. Em momentos de
combate, o governo nao precisa se preocupar em limitar empenhos e muito menos com a
frustacdo da arrecadacdo provocada pela desaceleracdo econdmica. O governo pode sim,
durante a calamidade publica abrir créditos extraordindrios sem se preocupar com a meta
fiscal.
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Entretanto, o momento atual demanda um esforgo fiscal muito maior que devemos
construir assim que a pandemia passar. Por isso, terminada sua vigéncia temporaria e
fundamental, orcamento de guerra precisa ser encerrado e os desafios de reconstrucao social
e econdmica deverdo ser colocados em debate na agenda nacional para que o Pais volte a
crescer com sustentabilidade e recuperagao fiscal no médio e longo prazo.
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TRABALHO REMOTO NO SERVICO PUBLICO:
O NOVO NORMAL?

Adriana Toledo!*

Introdugao

Desde 12 de mar¢o, quando a Organizacao Mundial da Saude — OMS decretou o estado
de pandemia em razao da doenca Covid-19, iniciaram-se as medidas preventivas em todo o
pais, dentre elas o isolamento social que nos imp0s o trabalho remoto como uma alternativa
para manter a rotina das empresas.

No ambito da Administracdo Publica Federal, a possibilidade de exercer as atividades
fora do ambiente da reparticdo publica é uma realidade para alguns érgaos ha algum tempo
e algo ainda distante para outros. O trabalho nesse formato é um grande desejo de parte dos
servidores e empregados publicos e, de certa forma, uma necessidade da administracao.

A percepcdo de que o normal nunca mais voltard a existir, nos impde uma reflexao
sobre a adocdo definitiva do trabalho remoto como padrdo. Com a rdpida evolucao
tecnolégica, as novas ferramentas disponiveis e a multiplicidade de formas de interacao
virtual apresentam-se como uma oportunidade de aprendizado, quebrando paradigmas e
trazendo novos costumes.

Com esta nova ldgica, apresento aqui minha avaliacdo sobre os beneficios e desafios
associados a esse modelo.

Histérico do Trabalho Remoto no Servico Publico

As primeiras iniciativas de trabalho remoto no servico publico, no Brasil, datam de
2009, quando o Tribunal de Contas da Unido, instituiu por meio da Portaria n2 139, de 2009,
a realizacdo de trabalhos fora das suas dependéncias. Depois, outras instituicdes adotaram
esse modelo de trabalho: em 2012, a Secretaria da Receita Federal e, em 2015, a
Controladoria-Geral da Uniao.

Atualmente, ja sdo 14 drgdos publicos federais-com experiéncia de trabalho remoto,
e do que se tem noticia, sdo todas exitosas, resultando em economia de gastos, com a reducao
de espacos das instalagdes fisicas e aumento de produtividade por parte dos servidores, em
contrapartida ao ganho da qualidade de vida.

No setor publico em outros paises o trabalho remoto ja avancou muito. Nos Estados
Unidos, por exemplo, a administracao Obama lancou em 2010 o Teleworking Enhancement

14 Procuradora do Banco Central, Chefe do Departamento de Administragdo e Finangas da Susep. Aluna do MBA Executivo

Lideres do Setor Publico, do IDP.
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Act, com incentivo obrigatdrio do uso do trabalho remoto em todos os érgaos federais. Trata-
se de um regime de trabalho flexivel, no qual o servidor realiza seu trabalho em um local
previamente aprovado, comparecendo ao escritdério sempre que necessario.

A partir destas experiéncias, surge em 2018 no Brasil a primeira norma
regulamentadora desse modelo, que compde o que se denomina Programa de Gestdo na
Administragao Federal, previsto na Instru¢gao Normativa n2 01, de 2018.

O referido programa prevé trés formas de execugdo do trabalho, em alternativa ao
trabalho presencial: i) por tarefa; ii) semipresencial e iii) teletrabalho. Esta Ultima conceituada
como a categoria em que o servidor publico executa suas atribuicdes funcionais integralmente
fora das dependéncias da unidade, mediante o uso de equipamentos e tecnologias que
permitam a plena execucdo das atribuicdes remotamente, dispensado do controle de
frequéncia.

A frente da gestdo de uma Autarquia Federal, estou certa de que o trabalho remoto
pode ser uma solugdo eficiente para reter talentos no servigo publico. Numa instituigdo de
pequeno porte, com quadro de pessoal deficitario em quase 50% do quantitativo previsto em
Lei, e sem previsdo de recursos para novos concursos publicos, qualquer forma de retencao
é significativa.

Esse é um assunto crucial para uma boa gestdo de pessoas, seja na iniciativa publica
ou privada.

Alguns servidores necessitam estar mais proximos dos familiares, muitas vezes em
razdo de doencas cronicas de algum parente ou até mesmo da preservacao da sua propria
salde ja que ndo tém estrutura para ficar longe da familia, o que leva muitas vezes ao
adoecimento. A solucdo que todos vém perseguindo é a movimentagao para outro érgao que
tenha escritério de representagao na Cidade de interesse, reduzindo a forga de trabalho do
orgao de origem.

Vinha estudando, hd algum tempo, os normativos aplicdveis para implantacdo do
projeto em fase piloto, conforme as orientacdes do Ministério da Economia, mas com a
percepc¢ao que a Instituicao nao se encontrava no momento certo para isso, pois seriam
necessarias muitas providéncias antes da sua ado¢ao. Passados poucos meses, surpreendidos
pela pandemia que nos imp6s o trabalho nesse novo formato, sem tempo para qualquer
preparacdo, estamos trabalhando plenamente, com boa produtividade e entregas relevantes
para o mercado.

Oportunidade na Crise

O que os fatos estdo mostrando é que realmente a crise gera oportunidades. Os
periodos de crise comegam como um catalisador que ameaca o colapso social. Na verdade,
esse mesmo catalisador é o indutor de mudancas que impulsionam a sociedade para uma
nova ordem social e as instituigdes passam a adotar modelos nunca antes experimentados,
estimulando a inovagao e melhorando a gestdo. Na crise, ha sempre aprendizado e
crescimento.
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Com essa certeza, passo a relatar a percep¢do do que tenho testemunhado com a
implantagao repentina do trabalho remoto, na minha e em outras institui¢des.

Além disso, pode se extrair algumas reflexdes para o aprimoramento da mencionada
IN n2 01, de 2018, consolidando algumas oportunidades de ampliagdo e melhoria do
Programa de Gestao, a partir do momento atual.

Foco em Resultados

A experiéncia em trabalho remoto ha mais de dois meses, mesmo sem preparacao,
esta ensinando as pessoas serem mais focadas nos resultados. Um excelente ganho para
qualquer instituicao, mais ainda para institui¢cdes publicas onde burocracia tem um valor de
peso. A determinacdo de que é preciso resolver os problemas, as pendéncias que se
apresentam, passando por cima das dificuldades, tem sido uma constante no
desenvolvimento das atividades.

Nas reunides de trabalho, todos sao pontuais. Aguardam ansiosos o momento de clicar
no link da ferramenta digital para a o encontro virtual. Além disso, a pauta é observada
rigorosamente, havendo raras manifestagdes desnecessdrias, poupando tempo e energia
para o que realmente importa.

No uso de ferramentas tecnoldgicas, quanto aprendizado ocorreu. Pessoas que
tinham restricdo a ferramentas simples como o whats app, estdo maravilhados com a
velocidade da comunicacdo a partir do uso das diversas plataformas disponiveis para o
trabalho em equipe.

As oportunidades de treinamento a distancia se multiplicaram. Quem nunca tinha tido
nem curiosidade de conhecer os métodos de ensino a distancia, hoje busca disciplina para o
aprendizado a distancia até de como se comportar no isolamento do home office.

Além disso, tem o ganho com a concentragao no desenvolvimento do trabalho em si,
sem interrupgdes frequentes do telefone, dos colegas da mesa ao lado, das paradas para o
famoso cafezinho... tudo isso, tem gerado a percepcao de maior produtividade.

Economia de Recursos

A medida que deixamos de ocupar as instala¢gdes dos escritérios, reduzem os gastos
como luz, agua, energia, manutengao predial, limpeza, enfim, baixaram as despesas
significativamente, mesmo sem revisdao das obrigagdes contratuais previstas.

Com a economia obtida, os numeros fazem refletir sobre a real necessidade de
estarmos todos os dias reunidos no mesmo espaco fisico para garantir a produtividade e
entregar os servigos que nos sao incumbidos.

Havendo alternativa mais econdmica, garantindo o mesmo resultado, parece até
irresponsdvel ndo pensar em mudancas.
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Qualidade de Vida

A experiéncia de trabalhar no conforto de casa, junto aos familiares, e sem
necessidade de locomocgdo diaria, traz um beneficio extremamente desejado de qualidade de
vida. A experiéncia de pais poderem acompanhar de perto o desenvolvimento dos filhos ou
dar apoio aos mais idosos, traz o sentimento de tranquilidade e de dever cumprido,
fortalecendo os lagos familiares, de extrema importancia para uma vida saudavel.

Além disso, a economia de tempo com a desnecessidade da locomogao, permite ao
individuo cuidar melhor de si mesmo, se exercitando, cozinhando seus prdprios alimentos,
organizando com mais zelo o espago em que vive, aprendendo a ter prazer em coisas novas,
como tocar um instrumento, pintar um quadro, assistir uma série, essenciais para garantia do
bem-estar.

Esse conjunto de coisas reflete positivamente na qualidade de vida individual e de toda
a familia. Em tempos tdo turbulentos no cotidiano dos grandes centros urbanos, qualidade
de vida, que se traduz em mais saude e menos doenga, e, consequentemente, garantia de
maior produtividade no trabalho. Sem contar que tudo isso significa também economia para
o Estado, pois reduz os gastos com as politicas de saude publica.

Reducao do Impacto Ambiental

Outro beneficio relacionado também a qualidade de vida, associado a redugdo da
necessidade de locomocao, é a melhoria da qualidade ambiental. A reducdo no consumo de
um modo geral e de veiculos nas ruas reduz a emissao de gases do efeito estufa, gerando uma
externalidade positiva de grande beneficio ndo soé para as comunidades locais, mas para todo
o Planeta.

Nesse momento da pandemia, os especialistas preveem que a desacelera¢cdo na
economia vem gerando uma queda no-consumo de energia da ordem de 6% e redugao de 8%
das emissGes mundiais de gases-do efeito estufa.

Esse resultado é com certeza um dos grandes ganhos para toda a sociedade
decorrente da implantacdo do trabalho remoto, mas, obviamente, sé serd percebido se
houver uma adesdao macica do modelo, ou seja, se adotado no ambito de todos os érgaos da
administragdo publica ao mesmo tempo.

Tipos de atividade

Se pararmos a reflexdao por aqui, podemos achar que a adogao do teletrabalho tem
apenas vantagens, mas nao é possivel presumir isso sem a avaliagdo de outros aspectos do
mundo real que vivemos.

Primeiramente, é importante separar as atividades em categorias: as que permitem a
entrega a distancia e outras que nado. Circunscrevendo o ambito das atividades de grande
parte das instituigdes publicas, cuja missao traduz-se em processos de trabalho cujo produto
final é a edigdo de regras e parametros de conduta, bem como elaboragdo de relatérios de
avaliagdo dos impactos, a maioria das atividades desenvolvidas permitem a mensuragao da
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produtividade e dos resultados, conforme impde a norma para a adogdao do Programa de
Gestao.

Em geral, trabalhos de natureza eminentemente intelectual, permitem a realizagao
fora do escritério. Na atual formatacdo, no mundo cada vez mais tecnolégico, com
ferramentas que permitem a expedigdo digital dos documentos e meios de comunicagdo
eficazes a sociedade em geral, ndo ha limite para a execugao destes tipos de atividades de
qualquer lugar. Nada inexoravel a presenca fisica!

Nesse sentido, parece haver uma certa contradicdo da norma ao vedar,
expressamente, a adocao do trabalho remoto pelos ocupantes de cargos comissionados de
assessoramento, os quais se mostram perfeitamente adaptaveis aos critérios do Programa ja
gue realizam trabalhos técnicos, com demandas especificas, mensuraveis, com indicadores
de qualidade e prazo bem definidos.

Como prevé o art. 32 da IN mencionada, a condicdo para realizacdo destas atividades
em trabalho remoto é a medigdo da produtividade e acompanhamento dos resultados, na
vigéncia do programa de gestao.

Nesse ponto, parece haver espaco para ampliacdo do programa, pois as atividades
desenvolvidas, inclusive por técnicos ocupantes de funcdes de assessoria, mesmo sem
medigao de produtividade, mas que admitam algum ponto de controle, podem favorecer a
elevagdo da qualidade dos servigos prestados, o que serd de grande valia para o servigo
publico.

Vejo ainda outros desafios:

e Ambiente de trabalho: que deve estar adequado as necessidades tecnolégicas
e ergondmicas;

e Perfil do servidor, o qual deve ter capacidade de planejamento, autodisciplina
e comprometimento; e

e Gerenciamento a distancia: a qual exige do gestor saber planejar o trabalho,
confiar na equipe e atuar com assertividade.

Ambiente de Trabalho e Recursos Tecnoldgicos

O ambiente do escritério preparado para o trabalho, em geral, redne todas as
condicOes, entre equipamentos e outros recursos necessarios para o desenvolvimento de 8
horas didrias de produtividade, com baixo risco de contrair doencas relacionadas ao trabalho.
Na pratica, mesa e cadeira em altura e conforto adequados. Boa iluminagdo. Equipamentos
de computador ou notebook atualizados que permitam rodar as ferramentas exigidas.
Provedor do servico de internet de boa qualidade, que funcione sem interrupcao, visando
garantir a plena comunicagdo com o chefe, com os demais membros da equipe e,
eventualmente, com clientes e outros usuarios.
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Reproduzir esse mesmo ambiente em lugar diferente do escritério, requer
aprendizado e algum investimento. Relativamente facil de cumprir, € uma das premissas mais
importantes para que o novo modelo seja bem aplicado.

Nesse passo, vem a luz uma questdo que tem sido objeto de grandes debates:

Estando o servidor habilitado para o programa, tendo a disposicdo 0s recursos
eficientes de comunicagdo, por que ndo seria possivel a realizagdao do trabalho remoto no
exterior? A norma ndo prevé esta possibilidade, mas desde que respeitadas as condicdes,
pode ser uma alternativa de solucdo para situacdes peculiares que a Administracdo enfrenta.

Perfil do Servidor

Além da responsabilidade de ter que instalar por sua conta o ambiente adequado, o
servidor deve ser capaz de autodeterminar sua capacidade didria de entrega, agir
proativamente na resolugao de problemas, atuar com tempestividade e orientagao para
resultados. Ou seja, o servidor deve ser capaz de autodisciplina, para o cumprimento do plano
acordado; caso contrdrio, os diversos fatores concorrentes no novo espaco de trabalho
poderdo lhe distrair e roubar horas diarias que deveriam ser dedicadas ao trabalho, perdendo
o foco. Em geral, é possivel treinar e adquirir esta disciplina com o tempo.

No caso do programa de gestdao para a Administracdo Federal, a norma traz um
conjunto de atributos que podem ajudar na identificacao do perfil apto a ao trabalho remoto,
mas nem sempre de facil apuracao, pois faltam instrumentos para uma avaliacdo dos perfis
de forma objetiva.

Um efeito perceptivel na adocdo do trabalho remoto de contingéncia dos ultimos
tempos, é o descontrole do equilibrio psicossocial no periodo de afastamento do convivio
com os colegas. A IN n2 01, de-2019, a meu-ver de forma acertada, prevé que a implantagdo
do Programa de Gestdo nao devera obstruir o convivio social e laboral, nem a integragdo do
servidor no grupo e sua capacidade de colaboracao.

Assim, visando a protecao da saude mental dos servidores, os 6rgaos devem, na
implantagao do programa, prever mecanismos para a manutengdo do convivio com o grupo,
a partir da interagdo com o chefe e os colegas.

Gerenciamento a Distancia

Outra dificuldade a ser superada, que vejo como a mais desafiadora, é a capacidade
dos chefes para gerenciar as equipes a distancia. Estabelecer e cobrar metas ndo é uma tarefa
de facil desenvoltura e que se agrava quando nao ha o convivio diario.

Em verdade, o papel do gestor no servico publico ja ndo é, hoje em dia, considerado
satisfatorio, nem mesmo no modelo padrao de escritdrios presenciais. Isso decorre da falta
de capacitacdo e também da pouca maturidade para comandar equipes formadas por
servidores com a garantia da estabilidade.
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Agrava esse problema, no servico publico, a auséncia de ferramentas de estimulo para
valorizar aqueles que se destacam, e, ao mesmo tempo, a percepcao de fragilidade dos
instrumentos disponiveis para punir aqueles que tem desempenho abaixo do esperado.

Apesar da remuneragao diferenciada para ocupar a fungdo gerencial, o servidor
publico - em geral, de perfil eminentemente técnico -, prefere passar a vida profissional
gerenciando processos e projetos, a buscar incentivos para superar as lacunas na gestao de
pessoas, que, de fato, representam um desafio e tanto!

Numa visdo mais moderna, faz-se necessario até mesmo a revisdo da cultura de chefia
para a de lideranga de pessoas, em especial no setor publico. A organizagao das institui¢des
publicas, a partir de estruturas hierarquizadas, favorece o modelo que nado funciona mais,
principalmente com as novas geragdes. Modelo esse que se tornara cada vez mais obsoleto a
partir da implantagdo das novas formas de trabalho que estamos avaliando aqui.

Assim, com o avango da capacidade das equipes e das habilidades do gestor, seria
possivel afastar a restricdo imposta no programa de gestdo até mesmo para os ocupantes dos
cargos gerenciais.

Atualmente, na experiéncia vivida até aqui, os chefes estao bastante presentes no
planejamento e acompanhamento das tarefas das suas equipes, obtendo bons resultados no
gerenciamento a distancia. Assim, com a possibilidade de toda a equipe poder desempenhar
remotamente suas atividades, ndo se justificaria a restrigao da participagdo do gestor ja que,
nesses casos, a gestdo serd feita a distancia de qualquer forma. Além disso, a inclusao no
Programa de Gestdo, pode passar a ser um atrativo para novos interessados na ocupacao
dessas fungdes.

Consideragoes Finais

Como se vé, o desenvolvimento das Tecnologias da Informagao e Comunicagao, esta
mudando a forma de executar os trabalhos, dos mais simples aos mais complexos, dando ao
servidor a oportunidade de adquirir novas competéncias e habilidades, possibilitando maior
flexibilidade em relagdao ao tempo e ao espago organizacional.

Dos gestores, tem se exigido papel cada vez mais atuante, pois cabem a estes gerir
tanto as necessidades de cumprimento das metas organizacionais como favorecer novos
recursos (de infraestrutura, tecnoldgicos, motivacionais, entre outros) para que os servidores,
de todos os niveis, desenvolvam suas capacidades, além de também auxiliarem na criacao de
novos processos e paradigmas, alinhando as competéncias organizacionais as necessidades
dos trabalhadores.

Este novo modelo requer uma adaptagao do servidor em seu novo ambiente de
trabalho, que permita a automotivagao, estimulando o seu préprio desenvolvimento e a
disciplina de forma a ter um rendimento superior ao produzido presencialmente,
frequentando o escritdrio.

Feito o balanco de todos os aspectos, desde que superados os desafios apontados,
pode-se afirmar haver significativas vantagens na ado¢dao do modelo de trabalho remoto
previsto no Programa de Gestdo para a Administracao Publica. Nesse momento em particular,
seria oportuna uma ampliagao do Programa visando abarcar novas situagdes de certa forma
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validadas durante a crise da pandemia. Os ganhos, tanto para os servidores, como para a
Administragdo, poderao ser ainda maiores.

O aumento da produtividade, a reducdo dos gastos, a qualidade de vida, os efeitos
positivos ao meio ambiente, além de outras externalidades, revelam que a adoc¢do do
trabalho remoto, mais do que uma boa pratica de gestao, significa adocao de um modelo
voltado para a construgao de uma administragdo moderna e sustentavel, em consonancia
com os Objetivos para o Desenvolvimento Sustentdvel - ODS difundidos pela Organizagao das
Nagdes Unidas - ONU.
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RELACIONAMENTO ENTRE O BANCO CENTRAL DO BRASILE
O TESOURO NACIONAL: MELHORIAS RECEM OCORRIDAS

Gustavo Neves Belém?

Este texto tem como propdsito analisar a relacdo entre Banco Central do Brasil e
Tesouro Nacional, com o intuito de verificar melhorias que foram ou que podem ser
implementadas nessa relagao.

Ambas as autoridades compdem o governo central, no que concerne as estatisticas
fiscais do Brasil. O conceito de governo federal, porém, inclui somente o Tesouro Nacional.

O Banco Central é a autoridade monetaria do pais, a qual compete a execucdo da
politica monetaria. Como tal, cabe a esta autoridade controlar a liquidez da economia, tendo
em vista os objetivos de politica monetaria a serem perseguidos. Abaixo, sera visto quais os
instrumentos sdo utilizados para a consecucado desses propdsitos.

Ao Tesouro Nacional, como autoridade fiscal maxima do pais, compete o controle e
execucdo da politica fiscal. Como tal, compete-lhe o controle da divida publica, ou seja, a
perseguicdao de uma politica fiscal sustentdvel. Aqui, a ideia de sustentabilidade da divida
entra na analise.

Para que sejam atingidos os objetivos das duas autoridades, ha que se ter uma
coordenacdo entre elas. Essa coordenacao pode ser bem-feita ou malfeita. Como se vera, a
lein213.820, de 3 de maio de 2019 deu importantes contribui¢cdes a essa importante relagao,
ao estabelecer, de maneira clara, como se deve dar a constituicdo de reservas por parte do
Banco Central, dentre outras evolucgdes.

A presente andlise tera como ética principal, para atingir os objetivos acima elencados,
o balanco patrimonial da autoridade monetaria, como costuma ser feito. Portanto, abaixo, o
balanco patrimonial do Banco Central do Brasil no fim do exercicio de 2019.

15 Possui graduagdo em Ciéncias Econémicas pela Unido Educacional de Brasilia (2009). Atualmente, é economista da UnB e
Mestrando em Economia pelo IDP.
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Quadro 1: Balanco Patrimonial do Banco Central — saldo dezembro de 2019

RS milhdes RS milhdes
Ativo 3.477,86 Passivo e Patrimonio Liquido 3.477,86
Titulos Publicos Federais  1.915,89
Reservas Internacionais 1.519,22 Passivo 52,16
Outros 42,75 Conta Unica do Tesouro 1.462,71
Operagdes Compromissadas 951,51
Depdsitos de Bancos 449,65
Meio circulante 280,69
Divida Externa 110,99
Outras 0,79
Patrimonio Liquido 169,37

Fonte: elaboragdo propria, baseado em documento disponivel no site do Banco Central.

No Quadro 1, tem-se, de um lado, o ativo do Banco Central e, do outro lado, o passivo
mais o patrimonio liquido. O ativo representa os direitos do Banco Central, ao passo que o
passivo representa suas obrigacdes. O patrimonio liquido é a diferenca entre ativo e passivo.
Geralmente, ele é positivo, tendo em vista os objetivos a serem alcancados pela autoridade
monetdria. O Banco Central ndo pode se ver perante uma situacdo de falta de recursos em
seu ativo dada, por exemplo, a necessidade de reduzir a liquidez da economia.

Do lado do ativo, facil constatar a importancia da carteira de titulos desse banco. Ela
representa mais de 50% do total do ativo. As reservas internacionais vém logo em seguida,
com 44% de participagdo no total do ativo.

Do lado do passivo, vé-se o peso da conta Unica do Tesouro, representando 42% do
total do passivo mais patrimonio liquido. Em seguida, em termos de importancia, tem-se as
operagdes compromissadas, com 27% de participagao no passivo mais patrimdnio liquido.

A partir daqui, serd feita uma explanacao mais clara de cada um dos componentes
citados nos pardgrafos acima, constantes do Quadro 1: carteira de titulos publicos, reservas
internacionais, conta Unica do Tesouro, e operagdes compromissadas. As demais rubricas do
Balanco ndo serdao abordadas, ndo é por ndo serem importantes, e sim porque é fundamental
enfatizar as que tém mais peso por influirem na divida publica e na relacdo das duas
autoridades estudadas neste texto.

Em se tratando da carteira de titulos, que, conforme Quadro 1, fechou 2019 em RS
1.915,89 bilhdes, ela serve como garantia das operacdes compromissadas. Como seria
esperado, tal carteira é maior do que a das compromissadas. Nao se pode correr o risco de o
Banco Central ter falta de recursos para fazer frente a sua missao de trazer estabilidade ao
sistema econémico.

No Brasil, a autoridade monetdria ndo pode emitir titulos por conta prépria. Dessa
forma, ela os recebe do Tesouro Nacional. A emissdo prépria era possivel até a ascensao da
Lei de Responsabilidade Fiscal. Depois da edicdo dessa Lei, a carteira de titulos do Banco
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Central vem do Tesouro. Na verdade, isso ja ocorria antes, para suprir titulo vincendos, por
exemplo. A mudanga proibiu o financiamento daquele banco por emissdo prépria.

Para cumprir sua fungdo primordial, qual seja, emissdao e controle da quantidade de
moeda, a fim de propiciar o funcionamento da atividade econémica, o Banco Central
necessita de titulos publicos. Eles servem ao propdsito de regular a base monetaria da
economia, constante, por sua vez, do balango patrimonial.

A autoridade monetaria é vedada a aquisi¢do livre de titulos do Tesouro porque tal
aquisicdo poderia ser financiada com emissdo de moeda, o que provocaria, por sua vez,
inflagdo. O Banco Central necessita, contudo, de titulos para fazer aquela regulacdo. E ai que
se encaixa a logica de emissdo, por parte do Tesouro, ao Banco Central. Assim, este banco é
credor, em termos de sua carteira de titulos, do Tesouro.

A seguinte pergunta pode surgir a partir daqui: o Banco Central pode vender os titulos
constantes de sua carteira definitivamente? A resposta é a seguinte: a autoridade monetaria
pode, sim, vender seus titulos publicos diretamente, o que deveria, evidentemente, vir junto
com reducdo consequente no saldo das operagdes compromissadas. Isso, porém, ndo é
comum no Brasil.

Bem aqui, cabe um comentdrio quanto ao aumento, em anos recentes, nas operagoes
compromissadas e sua relacdo com o acumulo, também em anos recentes, de reservas
internacionais (detalhes dessa relagao serdo vistos mais abaixo). Dado o substancial aumento
nas compromissadas, ocorrida, em grande parte pelo acumulo de reservas internacionais —
principalmente, no periodo de 2006 a 2012 -, Pellegrini (2017) afirma que havia espago para
o Banco Central vender definitivamente parte da sua carteira de titulos publicos, sem
prejudicar o controle da liquidez, mantendo inclusive uma parcela da carteira para cobrir as
compromissadas (tal parcela é conhecida como carteira livre). Conforme dito, porém, isso
nao ocorreu.

As compromissadas aumentaram, tendo em vista a intensa aquisicdo de reservas
internacionais, porque, como aumentou a liquidez da economia ao comprar tais reservas do
publico, a autoridade monetdria logo se comprometeu a reduzir tal liquidez, dados seus
objetivos de politica monetdria, aumentando a emissdao de compromissadas. Serd visto, mais
abaixo, como isso afetou a divida publica.

Quanto as reservas internacionais, o motivo da entrada macica desses recursos no
pais foram superavits nas transagdes correntes e de capital com o exterior. Os responsaveis
pela politica econbmica temiam possiveis efeitos prejudiciais do ingresso de divisas no
desempenho da economia, e por isso foram compradas. Subsidiariamente, tal fato ajudou a
quitar a divida publica externa (PELLEGRINI, 2017).

Abaixo, grafico com a evolugao das reservas, de 2010 a abril de 2020. O Banco Central
tinha, em abril de 2020, o montante de USS 339,32 bilhdes em reservas internacionais.
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Grafico 1: Reservas Internacionais — maio de 2010 a abril de 2020
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Fonte: elaboragdo prépria, com dados do Banco Central do Brasil

A conta Unica do Tesouro é composta pelas receitas do governo federal, ou seja, ali se
juntam os saldos dos varios 6rgaos e entidades da administragdo publica, incluindo o
superavit financeiro. Dessa forma, sua gestao é competéncia do Tesouro, mas o depositario
€ o Banco Central, em uma conta constante do passivo (ver Quadro 1, acima). Aqui, € o Banco
Central que tem uma obrigagdo com o Tesouro (como devedor, portanto, tendo em vista o
saldo da conta Unica, perante o Tesouro).

O saldo da conta Unica aumenta com a arrecadacgao federal e a colocagao no mercado
de titulos publicos pelo Tesouro, sendo que diminui com o gasto federal e o resgate de titulos.
Essa conta é remunerada pela taxa média aritmética ponderada da rentabilidade intrinseca
dos titulos publicos da carteira do Banco Central.

Quanto as operagdes compromissadas, elas representam um dos instrumentos mais
importantes, a disposi¢ao da autoridade monetaria, no que concerne ao controle da liquidez
da economia. Tais operagdes tém como lastro os titulos constantes da carteira de titulos do
Banco Central, conforme ja dito acima.

E no Sistema Especial de Liquidagdo e de Custédia (SELIC) que s3o efetuadas a custddia
e registradas as transagdes com titulos publicos federais. Em cada negociagao, o SELIC em
tempo real transfere os titulos para o comprador e determina o crédito na conta do vendedor.
O Banco Central determina a meta da taxa Selic adequada para assegurar a estabilidade de
precgos. Ele é, também, o gestor do SELIC e atua no mercado aberto para que a média das
taxas acordadas em operagdes compromissadas com prazo de um dia Util entre as institui¢des
financeiras situe-se préoxima da meta definida.

Tratam-se de operagdes, geralmente de prazo curtissimo, para suprir liquidez as
instituigdes financeiras. E dessa forma, como gestor do SELIC e estabelecendo uma meta para
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a taxa bdsica da economia, a taxa Selic, que o Banco Central controla a liquidez da economia.
A autoridade monetaria, dessa forma, estabelece um compromisso de compra e vendas dos
seus titulos publicos, por meio das opera¢des compromissadas.

Do final de 2001 a 2017, houve substancial aumento dessas operacdes. Isso foi alvo
de intenso debate ao longo dos ultimos anos, por parte dos especialistas. E o motivo desse
interesse é o peso que as compromissadas tém na divida publica. Ao contrario do FMI, que
soma a carteira de titulos do Banco Central as demais rubricas no computo daquela divida, o
Banco Central, a partir de 2008, comecou a computar o saldo das compromissadas (ao invés
daquela carteira), tendo como justificativa o fato de que é nesse saldo que ha cobranca de
juros. Pela metodologia do FMI, também é facil verificar que a carteira de titulos do Banco
Central espelha, de qualquer modo, o tamanho das operagdes compromissadas.

Como fatores determinantes do aumento dessas operacdes, Pellegrini (2017), em
importante documento a esse respeito, aponta: a) as reservas internacionais, pelos motivos
ja explicitados, nos paragrafos acima; b) o fato de que os depdsitos compulsérios foram
deixados, por vezes, de lado no controle da liquidez; c) o peso dos juros (ndo faz muito tempo,
a SELIC estava bem alta); d) a conta Unica do Tesouro; por fim, e) os titulos publicos.

No restante deste texto, serdo comentados somente os dois ultimos pontos
elencados, dado que, a propdsito das reservas internacionais, ja ha explicagdes acima, e
guanto aos compulsérios, a explicacdo é que suas aliquotas sdo mesmo variaveis, dependente
dos ciclos econO6micos, e que podiam ser mais utilizados, como substitutos das
compromissadas, para controlar a liquidez. Provavelmente, aqui se tem uma escolha
deliberada de politica. Por sinal, contestavel.

A conta Unica, por ser a depositaria dos recursos do Tesouro, atua para baixar ou
aumentar a base monetaria. Quando se tem superdvit, o saldo da conta Unica aumenta,
reduzindo, portanto, a base monetdria. Isso leva o Banco Central a resgatar operacdes
compromissadas, a fim de recompor a liquidez perdida. Assim, um superavit primario atua no
sentido de reduzir o saldo das compromissadas.

Quando se tem déficit primario, ocorre o contrario: ha reducdo do saldo da conta
Unica, o que promove aumento da base monetaria. Aqui, o Banco Central aumenta a emissao
de titulos de sua carteira, a fim de retirar o excesso de liquidez. Isso aumenta,
consequentemente, o saldo das compromissadas. O movimento deste e do paragrafo
anterior é devido a necessidade de a autoridade monetaria cumprir com sua meta de taxa
basica, tendo em vista, por sua vez, seu compromisso com a inflacdo (por exemplo, em se
tratando de déficit primario, tendo em vista o consequente aumento na base monetaria, se
o Banco Central ndo interviesse — diminuindo a liquidez -, a Selic baixaria muito, dada a oferta
de fundos ser maior do que a demanda. Tal baixa seria em nivel menor do que a da meta).

De 2006 a 2013, houve sucessivos superavits primdrios, movimento esse modificado
para déficit primario, a partir de 2014.

Considerando, agora, os titulos publicos, tendo em vista os citados superavits
primarios, ocorridos de 2006 a 2013, esses recursos extras da conta Unica foram utilizados
para pagar a divida acumulada em periodos anteriores. Dessa forma, conforme o mecanismo
padrao explicado acima, o Banco Central atuou aumentando o saldo das operagdes
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compromissadas, aumentando, portanto, a divida publica. Dado que, a partir de 2014, o Brasil
passou a incorrer em déficit, tornou-se mais dificil efetuar resgates liquidos (resgates >
emissdes) que passaram para emissdes liquidas (emissdes > resgates). O resultado foi, por
consequéncia, expansao da divida publica (PELLEGRINI, 2018).

O fato de ter havido enorme entrada de divisas no pais parece ter agravado o quadro.
E é aqui que entram as criticas de varios analistas. Conforme visto, a autoridade monetaria
teve que aumentar o saldo das compromissadas, visando enxugar a liquidez promovida pela
compra das reservas internacionais. Ou seja, jogou-se a conta somente ao Banco Central. Mas
qual outra alternativa tinha-se a época?

Segundo Pellegrini (2018), “Se ndo se tratava de excesso conjuntural de liquidez, o
mais correto seria financiar as aquisicdes de novas reservas por meios mais adequados, no
mercado primario de titulos publicos”. Ou seja, via titulos publicos do préprio Tesouro (os
titulos do Banco Central sdo negociados no mercado secunddrio, mercado utilizado para
prover liquidez imediata ao sistema). Isso tudo teria sido interessante no contexto de
superavits primarios sucessivos, segundo aquele autor; mas, conforme visto, esse superavit
foi utilizado para resgatar a divida publica. O controle da liquidez gerado pela entrada de
dividas coube, exclusivamente, ao Banco Central.

Ha uma polémica, ainda, quanto ao financiamento do BNDES ocorrido na época. Este
banco recebia titulos do Tesouro, a fim de serem, posteriormente, transformados em
dinheiro e emprestados a determinados setores da economia. O BNDES vendia os papéis
recebidos ao mercado, ficando, porém, com parcela deles. Um cenario possivel de impacto
nas compromissadas consiste na seguinte cadeia de acontecimentos: No momento do
vencimento, caso o Tesouro ndo tivesse emitido mais papéis do que os necessarios para
resgatar aqueles na mao do banco, a autoridade monetaria teria que agir, aumentando o nivel
das operagdes compromissadas, a fim de seguir seus objetivos de politica monetaria. Ha
indicios de que foi isso 0 que aconteceu.

Por fim, um breve comentdrio a propdsito da publicacdo da Lei n2 13.820, de 3 de
maio de 2019, que dispds sobre as relagdes financeiras entre a Tesouro e Banco Central e
sobre a carteira de titulos mantidos pelo Banco Central para fins de politica monetaria. Havia
regras anteriores; porém, haja vista criticas de diversos analistas, dentre as quais as
constantes nos documentos ja citados Pellegrini (2017) e Pellegrini (2018), mais a atuacdo
conjunta de parlamentares, as modificagdes trazidas por esta lei sdao importantes na evolugao
da relacdo entre Tesouro e Banco Central. Fundamental dizer que a Lei n? 11.803, de 5 de
novembro de 2008, ndo comentada neste texto, continua valida, tendo sido modificada
somente em alguns de seus artigos, pela lei citada acima.

O resultado positivo apurado no balango semestral do Banco Central, apds a
constituicao de reservas, é repassado ao Tesouro até o 102 dia util subsequente ao balango
do banco. Tais valores devem ser destinados exclusivamente ao pagamento da divida publica
mobiliaria federal interna (DPMFi), que constitui, como é sabido, obrigacdo do Tesouro.

A parte do resultado positivo que corresponder a opera¢des com reservas cambiais e
com derivativos cambiais serd destinada a constituicdo de reserva de resultado, a favor,
obviamente, da autoridade monetdria. No entanto, tendo em vista severas restricdes nas
condic¢Oes de liquidez que afetem o refinanciamento da DPMFi, a reserva podera ser utilizada
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para o pagamento da divida do Tesouro, mediante autorizacdo do Conselho Monetdrio
Nacional CMN.

J4 o resultado negativo do Banco Central, apurado em balango semestral, sera
coberto, sucessivamente, pela reserva constituida, conforme explicado acima, e por meio da
reducdo do patrimonio institucional do Banco Central (até o limite minimo de 1,5% do ativo
total). Neste ultimo caso, se o montante estipulado nao for suficiente, o Tesouro repassara o
que faltar até o 102 dia util subsequente ao da aprovacao do balanco.

Ha, ainda, mecanismos para assegurar a plena consecucdo da politica monetaria. Por
exemplo, sempre que os titulos livres da carteira do banco forem iguais ou inferiores a 4% de
sua carteira total de titulos, o Tesouro lhe repassara titulos publicos até que seja alcancado o
montante de 5% da carteira total. Titulos livres sdo aqueles que ultrapassam o necessdrio
para garantir as compromissadas, tendo em vista o total da carteira de titulos. E, em seu art.
79, § 49, essa Lei estabelece mais um importante dispositivo, extremamente util em
momentos de escassez: O Banco Central e o Tesouro avaliardo a necessidade de aporte
emergencial de titulos sempre que se verificar a possibilidade de comprometimento futuro
da carteira de titulos disponiveis para a execuc¢do da politica monetaria.

Este texto, assim, trabalhou a tematica do relacionamento entre Banco Central do
Brasil e Tesouro Nacional, ao abordar, primeiramente, alguns aspectos operacionais e da
histdria recente dessa relacdo, bem como inovacdes, tal como a Lei n2 13.820, de 3 de maio
de 2019.
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A RELACAO ENTRE CRESCIMENTO ECONOMICO
E PRODUTIVIDADE

Vania Camargo?®

Visao Geral

A recente baixa taxa de crescimento no Brasil bem como a importdncia da
produtividade na compreensao desse fendbmeno é o objeto de teorias que discutem se o
crescimento de produtividade precede ou é precedido pelo crescimento econdémico.

Ha na atual literatura econémica brasileira um debate sem consenso sobre as formas
de aumentar a produtividade brasileira e sobre os obstdculos que tém limitado seu
crescimento ao longo dos ultimos anos.

Alguns dos fatores e condi¢cdes enumerados estdo associados a produtividade, como:
a infraestrutura, a qualificacdo da mao de obra, ao capital fisico (maquinas e equipamentos),
ainovacao, a estrutura produtiva, as condi¢des de concorréncia e regulacdo e a uma série de
outros fatores.

A produtividade pode ser genericamente definida como a relacdo entre os resultados
alcancados e os esforcos empreendidos para chegar até eles, portanto os indicadores de
produtividade procuram medir a eficiéncia com que os agentes econdémicos convertem

insumos em produtos e servicos finais. Uma maneira simples de explicitar essa relacdo é usar

a identidade algébrica PIB = [% PO, onde PIB é o produto interno bruto e PO é o niumero

de pessoas ocupadas. A razdo PIB/PO, por sua vez se encaixa na prévia definicdo de
produtividade do trabalho.

Essa identidade algébrica permite concluir que a taxa de crescimento do PIB
corresponde a soma das taxas de crescimento da produtividade do trabalho e da taxa de

crescimento do pessoal ocupado, ou seja, PIB = [%] —+ PO, onde a barra sobre o nome

de uma varidvel denota sua taxa de variacao.

Da forma em que foi apresentada, a equacdo sugere que o crescimento do PIB seria
determinado como consequéncia do crescimento da produtividade do trabalho (PIB/PO) e do
crescimento da populacdo ocupada (PO). No entanto, essa equacdo é tdo somente uma
identidade, e ndo estabelecem relacdes de causalidade entre as varidveis. Para tanto é
necessaria uma formulacao tedrica sobre o tema.

16 Possui graduagdo em administragdo pela Faculdade AIEC, mestrado em administracdo publica pela UniCesumar.
Atualmente é Policy Advisor na Camara dos Deputados e cursa o MBA Executivo Lideres do Setor Publico, no IDP.
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Na visdo ortodoxa o crescimento do PIB seria uma consequéncia do crescimento da
produtividade, abordagens mais heterodoxas tendem a enxergar o crescimento do PIB como

um requisito para o crescimento da produtividade.

Teoria Enddgena Exdgenas
(determinada) (determinantes)
. — PIB\ __
Classica PIB - (—) +P0
PO
Kaldor (%) =PIB-PO
PO

Teorias amparadas na formulagdo original de Solow (1956), amplamente de cunho
ortodoxo, sugerem que a produtividade seria a varidvel exdgena e, portanto, responsavel pela
expansao do produto.

O progresso tecnoldgico seria determinado externamente a analise e serviria para
poupar mao de obra na elaboracdo dos produtos e servicos finais. Por exemplo, segundo (livro
do IBRE) a produtividade de um trabalhador americano cresceu cerca de trés vezes entre 1950
e 2014. O mesmo ocorreu na economia brasileira, mantendo praticamente inalterado o
grande hiato de produtividade do trabalho observado entre essas duas economias.

Ja as teorias de viés kaldoriano, de cunho heterodoxo, frequentemente utilizam a
chamada Lei de Verdoorn. De acordo com a qual a taxa de crescimento da produtividade é
uma funcdo da taxa de crescimento do produto (Verdoorn, 1949; Kaldor, 1966).

A légica essencial subjacente a Lei de Verdoorn é que o crescimento do produto
possibilita ganhos de escala que, por sua vez, favorecem o aumento dos niveis de
produtividade, por exemplo, através da viabilizacdo da adoc¢do de tecnologias disponiveis,
mas com elevado custo de implantacao.

Nessa visdo heterodoxa se considera o crescimento do PIB como um requisito para o
crescimento da produtividade. A produtividade trata-se, nesse caso, de uma varidvel sintese
plenamente endégena.

Determinantes da Produtividade

O debate sobre os fatores relacionados aos niveis de produtividade alcanca disciplinas
como macroeconomia, organizacdo industrial, economia do trabalho e economia do
comeércio. De forma multidisciplinar as discussdes envolvem administradores e engenheiros,
gue dedicam uma atencdo especial aos niveis de produtividade de uma empresa a fim de
eleva-los.

Dentre os fatores associados a produtividade de empresas ou de unidades de
producdo, Syverson (2011) segmenta os elementos que tém relacdo com as praticas de
producdo que teoricamente estdo sob o controle direto das empresas, nesse conjunto
incluem-se: i) praticas gerenciais; ii) qualificacdo da mao de obra e qualidade dos bens de
capital; iii) tecnologia da informacdo e pesquisa e desenvolvimento (P&D); iv) learning by
doing; v) inovacao de produto; e vi) decisGes relativas a estrutura da empresa.
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Em um outro conjunto estao reunidos os aspectos ligados ao ambiente operacional
externo dos produtos, embora nao afetem diretamente os niveis de produtividade, podem
afetar a propensao dos produtores a recorrer aos fatores listados acima ou a probabilidade
de sucesso de sua adocgdo: i) transbordamentos; ii) competicdo; iii) desregulamentacdo e
regulacdo adequada; iv) e flexibilidade dos mercados de insumos.

A tipologia proposta por Syverson (2011), mesmo que com alguma contesta¢cdo no
debate econdémico, tem o mérito de segmentar fatores internos e externos as empresas e
também fornecer elementos para a formulagao de politicas publicas com foco no aumento
de produtividade.

O baixo crescimento recente da economia brasileira

A variedade de formas de medir a produtividade em certas circunstancias pode ser
objeto de controvérsias. Isso pode ocorrer quando a evolucdo da produtividade do trabalho
descola-se da trajetéria seguida pela produtividade total dos fatores, PTF, ou quando os
valores reais das séries historicas sao obtidos com base em diferentes indices de pregos ou
deflatores que é analogo ao indice de preco, porém criado especificamente para deflacionar
uma varidvel econbmica.

Resultados publicados ao longo das ultimas décadas no livro Produtividade no Brasil:
desempenho e determinantes (De Negri e Cavalcante, 2014a), concluem que a produtividade
tem crescido pouco no Brasil ao longo das ultimas décadas. A percepc¢ao sobre o crescimento
da produtividade no Brasil € também compartilhada por autores cujo foco de analise nao
costuma ser essa variavel. Esse é o caso de Kupfer (2014), que menciona “o lento crescimento
da produtividade exibido pela economia brasileira nos ultimos anos”.

Alguns autores, ainda que reconhegam o baixo crescimento da produtividade,
atribuem essa trajetdria ao reduzido crescimento do PIB. Bielschowsky (2014), sob a ética
kaldoriana, argumenta que a mao de obra aumenta sua produtividade porque opera com
maior disponibilidade de mdquinas e equipamentos, com novas safras tecnoldgicas de
maquinas ou com mais infraestrutura de suporte as atividades que desempenha.

Sua analise sugere uma sequéncia que comega no crescimento do PIB, passa pelo
investimento e termina com o crescimento da produtividade. Dessa forma, para esse autor,
nao haveria “nada de novo no reino da produtividade”, uma vez que esse indicador cresceria
ou cairia pari passu com o PIB e com a formacgao bruta de capital fixo.

Para sustentar essa proposicdo, Bielschowsky (2014) tabulou dados divulgados por
outros autores sobre essas varidveis e argumentou que as taxas de crescimento do PIB
manteriam uma relagdo razoavelmente constante com as taxas de crescimento da
produtividade em periodos predeterminados.

No entanto, o argumento de escala ndo encontra suporte na comparagao entre a
produtividade de trabalho do Brasil e na América Latina. Como se observa no grafico abaixo,
reproduzido do livro Anatomia da produtividade no Brasil FGV/IBRE, 2017, a evolu¢do ao
longo do tempo da produtividade média dos paises da América Latina, desconsiderado o
Brasil, é semelhante a observada no Brasil. Segundo o argumento heterodoxo, seria de se
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esperar uma produtividade maior e com crescimento mais acelerado no Brasil, uma vez que
nossa economia é muito maior que a de nossos pares latino-americanos.

Grafico 8
Niveis de produtividade do trabalho - Brasil e América Latina ex-Brasil
(em ddlares de 2014, PPP de 2011)

Graéfico 8
35 Niveis de produtividade do trabalho - Brasil e América Latina ex-Brasil
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De fato, o crescimento da produtividade é, ao longo do periodo do grafico, mais
acelerado no resto da América Latina do que no Brasil. E mesmo nos anos 2010, quando visdes
mais heterodoxas foram aplicadas a conducdo da politica econémica brasileira, o que se
observa é enquanto no Brasil a produtividade do trabalho caiu cerca de 0,3% a.a. entre 2010
e 2015, no restante da América Latina essa variavel cresceu a uma média de 0,8% a.a.

Teorias de inspiracdo classica, notadamente de cunho ortodoxo, se prestam a andlise
guantitativa dos fatores que afetam o crescimento. Considerando uma funcao de producao
do tipo, Y = A~ f(k, Kkt E - L), similar as discutidas em (livro do Mankiw), onde se denota a
produtividade total dos fatores por A, o nivel de capital ndo tecnoldgico por k, o nivel de
capital tecnoldgico por k¥, a qualidade da m3o de obra por E e a quantidade da m3o de obra
por L, podemos decompor as taxas de crescimento de diferentes paises para avaliar a quais
fatores as politicas voltadas a ampliacdo do PIB deveriam devotar maior atencdo. A
decomposicdo abaixo provém da FGV/IBRE, 2017, em que o Conference Board disponibiliza
outras informacdes sobre fontes de crescimento do PIB: quantidade e qualidade do trabalho,
capital sob forma de ICT (tecnologia de informacdo e comunicacdo) e ndo ICT, além do PTF.
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Contabilidade do crescimento em periodos selecionados — (% a.a.)

2011-14 Brasil Estados China Meéxico
Unidos
Qualidade de
0,2 0,1 0,1 0,1
trabalho
Quantidade de
0,5 0.9 0,2 0,5
trabalho
Capital ICT 0,2 0.4 0,8 0,8
Capital ndo ICT 2.4 0,3 5,9 2,2
PTF -1,6 0,1 0,7 -0,7

O Brasil apresenta uma qualidade de trabalho semelhante aos Estados Unidos, China
e México e em quantidade compativel a esses paises. O capital ICT tem pouco crescimento
em relacdo a China e ao México, porém os Estados Unidos por ser considerado como alto
desenvolvimento de capital ICT cresceu menos, ja o Brasil possui um crescimento baixo do
seu capital ICT. O Brasil poderia se beneficiar de mais investimento, principalmente na area
tecnolégica, mas o principal fator que explica baixo crescimento é a taxa negativa de
crescimento da PTF, essa varidavel é muito complexa e sumariza fatores tao diversos quanto
nivel percebido de corrupcgao, estabilidade politica e a qualidade de instituicdes, como
judicidrio, legislativo e executivo.

Conclusao

A compreensdo da produtividade da economia parece ser um fator importante para a
efetiva implementacado de politicas publicas que possam estimular o crescimento econdmico
ao mesmo tempo em que reduz a probabilidade de tais politicas provocarem alocacbes
equivocadas de recursos na economia.
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GOVERNANGCA E TRANSPARENCIA EM ESTATAIS: O
PROBLEMA DE ASSIMETRIA DE INFORMACAO

Rachel Borges de Sa'’
Renata Mesquita D’Aguiar®

Introdugado

A maioria das economias hoje classificadas como desenvolvidas sdo caracterizadas por
mercados abertos e competitivos, com raizes institucionais fortes no estado de direito e
propriedade, permitindo a atuacdo de entidades privadas como os principais agentes
econdmicos. Porém, em iniUmeros paises, especialmente entre emergentes, empresas sob o
controle direto ou indireto do Estado sdo responsaveis por parte relevante da capitalizacao
dos mercados, do emprego e, em Ultima instancia, da riqueza produzida pelo pais — expressa
a partir do PIB.

Em tais paises, estatais acabam por desempenhar um papel central ndo somente em
setores onde governos julgam identificar falhas de mercado, mas também no controle de
bens privados ou recursos comuns, cuja transformacdao em bens privados poderia solucionar
tais potenciais falhas de mercado. E, portanto, comum, identificar estatais prevalecendo nos
servicos publicos e em setores de infraestrutura, tais como energia, transportes,
telecomunicagdes e em alguns casos também petrdleo e financas, cujo desempenho é muito
importante para amplos segmentos da populacdo e outras partes do setor empresarial.

Nesse contexto, para além do racional por trds do controle estatal (que é certamente
imprescindivel), em certas circunstancias precedente a esse, a boa governanca de estatais
torna-se fundamental para garantir uma contribuicdo positiva para a eficiéncia econémica e
competitividade (OCDE, 2015). Em outras palavras, dado a presenca massiva de estatais em
economias emergentes, como o Brasil, a discussdo da governanca e transparéncia de
empresas controladas pelo governo, passando pela implementacao de uma base institucional
moderna e capaz de gerar os incentivos corretos, sera essencial para garantir o bom
funcionamento do mercado, inclusive a participacao de agentes privados.

A experiéncia internacional

A experiéncia histérica e internacional demonstra que o desenvolvimento orientado
pelo mercado é o modelo mais eficaz para a alocacdo eficiente de recursos. Apenas a

17 Possui graduagdo em Relagdes Internacionais pela PUC-SP e mestrado em Economia Politica pela London School of
Economics (LSE). Atualmente é Economista na XP Investimentos e mestranda em Economia pelo IDP.

18 possui graduagdo em Economia pela EPGE (FGV/RJ), atualmente é subsecretaria de Convénio e Parcerias na Secretaria de
Esporte e Lazer do Distrito Federal e mestranda em Economia pelo IDP.
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identificacdo de falhas de mercado, diante da constatacdo que estas sdo grandes o suficiente,
e de que a solucdo de governo serd mais eficiente do que a encontrada pelo mercado, sera
capaz de sustentar o argumento em favor de uma intervengao.

No caso da criacdo de estatais, a argumentacdo varia entre paises e setores,
abrangendo uma combinagdo de interesses sociais, econOmicos e estratégicos. Dentre os
exemplos destacam-se a politica industrial, o desenvolvimento regional, o fornecimento de
bens publicos, bem como a existéncia dos assim chamados monopdlios "naturais" em que a
concorréncia ndo € considerada viavel (OCDE, 2015). Entretanto, o estabelecimento,
expansdo e manutencdo de estatais ao longo das ultimas décadas nem sempre seguiu
critérios claros de eficiéncia e andlises que comprovem a melhor alocacdo de recursos via
Estado — em detrimento da alocacdo via mercado.

E nesse contexto que diversos paises estdo passando por processos de reforma da
maneira pela qual organizam e gerenciam suas estatais, de modo também a analisar o
racional de seu papel na economia, e o impacto de suas operacdes em relacdo a seus custos.
E importante frisar que o processo de reforma no gerenciamento de estatais ndo
necessariamente implica na decisdo de privatizagdes. Por outro lado, é apenas a partir de um
arcabougo institucional robusto de governanga e transparéncia que sera possivel uma analise
precisa para o desenho e implementacao de planos de desestatizacao bem sucedidos.

Nesse sentido, a Organizagao para Cooperagdo e Desenvolvimento Econdmico (OCDE)
desenvolveu, no ambito do Comité de Governancga Corporativa, uma série de recomendacdes
para o fortalecimento do arcabougo institucional de estatais, especialmente tendo em vista
economias onde a presenca massiva destas pode tornar-se uma barreira ao bom
funcionamento do mercado e a competi¢cao. As “Diretrizes da OCDE sobre Governanga
Corporativa de Empresas Estatais” tem como objetivo: (i) profissionalizar o Estado como
proprietdrio; (ii) fazer com que as estatais funcionem de maneira eficiente, transparente e
responsavel, semelhante as boas praticas das empresas privadas; e (iii) assegurar que a
concorréncia entre empresas controladas pelo governo e empresas privadas, onde isso
ocorre, estd sendo conduzida em condi¢Ges de equidade (OCDE, 2015).

Com tais objetivos em mente, as Diretrizes comegam com um questionamento sobre
as justificativas para o controle estatal. De acordo com as recomendagdes, o objetivo do
controle do Estado de qualquer empresa deve ser o da melhor alocagdo de recursos, em
beneficio da sociedade. Cabe ao Estado também uma avaliagcdo dos servicos prestados, de
modo a confirmar que a solugdo de governo é mais eficiente do que a alternativa alocagao de
mercado, e que, portanto, estd se fazendo o melhor uso de tributos. Conforme descrito:

“Para embasar a decisdao de estabelecer ou manter uma empresa sob propriedade
estatal, os governos devem avaliar se uma aloca¢do mais eficiente de recursos para beneficiar
0 publico poderia ser alcancada mediante uma estrutura de propriedade ou de tributacao
alternativa. (...) O publico serd mais bem atendido quando os servicos forem prestados de
forma eficiente e transparente, e quando ndao houver uso alternativo de recursos fiscais que
resultem em melhores servicos.” (OCDE, 2015:31).

Para que tal avaliagdo seja possivel, as recomendagdes da OCDE (notadamente,
organizacao cujo objetivo é o desenho e disseminacdo de boas praticas em politicas publicas)
incluem também a transparéncia, reiterando a importancia de estatais observarem os
mesmos padrdes de qualidade para contabilidade e divulgagao de dados utilizados por
empresas de capital privado listadas em bolsa. Nesse sentido, é preciso que sejam

54

BOLETIM ECONOMIA EMPIRICA VOL

ISSN 2675-3391

1] N2 | 2020



BOLETIM ECONOMIA EMPIRICA
VOLI | N2l | 2020

estabelecidas regras claras de prestacdo de contas por parte de estatais perante seus
controladores — no caso, o Estado (e a sociedade, em ultima instancia).

Portanto, as praticas internacionais relativas a operacdo de estatais, e sua
contribuigdo positiva para o desenvolvimento econdmico, incluem ndao somente uma analise
da justificativa para o controle do Estado, mas também a verificacdo dos servigos prestados
em comparacao a possiveis solu¢cdes de mercado, e o estabelecimento de regras claras para
transparéncia e divulgagcdao em conformidade com padrdes internacionais para o mercado
privado.

A seguir, avalia-se o cendrio brasileiro a luz de tais observacdes.

O Cenario no Brasil

No Brasil, o governo federal controla 204 empresas estatais, incluindo via controle
direto da Unido e a partir de subsididrias de outras estatais, das quais se destacam como
controladoras o BNDES, a Caixa Economica Federal e os Correios (Ministério da Economia,
2019). Além disso, de acordo com dados do Tesouro Nacional, outras 258 empresas existem
atualmente sob o controle de governos estaduais. Tais empresas operam em uma miriade de
setores produtivos, desde petréleo e gds, a pesquisa, educacdo, tecnologia, transporte,
mercado financeiro, entre outros.

Conforme detalhado, a experiéncia e melhores praticas internacionais indicam que
um arcabouco de governanca robusto é essencial para a avalicdo de servigos prestados por
estatais, servindo de base para sua manutencdo ou (se for o caso) desestatizacdo. Nesse
contexto, identifica-se no Brasil uma importante falha de mercado, que, aliada a uma falha
de governo, prejudica o bom funcionamento do mercado em diferentes setores de atuagao
de estatais.

A falha de mercado observada consiste na assimetria de informacdo existente em
diferentes mercados sobre a atuagao de empresas estatais, dificultando a possibilidade de
uma melhor alocagdo de recursos por potenciais agentes privados. Tal falha, no entanto,
deriva do proprio arcabougo institucional fragil em que as estatais estdao inseridas —
identificando-se, portanto, a concomitante falha de governo.

Tanto no ambito federal quanto subnacional, a falta de regras claras quanto a
divulgacao de matérias financeiras e operacionais de estatais torna o governo incapaz de
exercer o papel essencial de fiscalizacdo e analise dos servicos prestados e, em Uultima
instancia, da prdpria avaliagdo efetiva da justificativa para manutengao do controle do Estado
sobre tais empresas.

Cria-se, entdo, um ciclo vicioso, no qual que n3do é possivel criar um sistema de
governanca para estatais visando o melhor funcionamento do mercado em diversos setores,
uma vez que nao se tem acesso as informagdes necessarias sobre a atuagao das préprias
estatais. Como avaliar se tais empresas possuem um racional para estar sob controle do
Estado, por exemplo, se ndo é possivel avaliar de maneira concreta e confidvel sua atuacao
frente aos custos para os cofres publicos?
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Nesse contexto, uma tentativa do governo de corrigir a dinamica negativa desta falha
de mercado associada a uma falha de governo foi a criagdo da Lei das Estatais - discutida a
seguir.

Lei das Estatais

Estabelecida em junho de 2016, a lei 13.303 (conhecida como “Lei de
Responsabilidade das Estatais”) incluiu em suas diretrizes o estabelecimento de mecanismos
de governanca e transparéncia para empresas sob o controle estatal — tanto a nivel federal,
qguanto subnacional. Dentre eles, criaram-se regras para divulgagdo de informagdes; codigos
de conduta; formas de fiscalizacdo pelo Estado e pela sociedade; estruturas e boas praticas
de gestdo de risco e controle interno; e constituicdo e funcionamento de conselhos. Outro
ponto de destaque na lei foi o estabelecimento de normas de licitacdes e contratos.

Em seu artigo 82, a Lei 13.300 determina os requisitos minimos de transparéncia que
as empresas publicas e sociedades de economia mista deverdo observar. Entre eles:

I Elaboracdo de carta anual (...), com a explicitacdo dos compromissos de consecucdo
de objetivos de politicas publicas (...) com definicdo clara dos recursos a serem
empregados para esse fim, bem como dos impactos econdmico-financeiros da
consecucdo desses objetivos (...);

1. Divulgagdo tempestiva e atualizada de informagdes relevantes, em especial as
relativas a atividades desenvolvidas, estrutura de controle, fatores de risco, dados
econdmico-financeiros, comentdrios dos administradores sobre o desempenho,
politicas e praticas de governanca corporativa e descricdo da composicao e da
remuneragdo da administragao;

1. Elaboragdo e divulgagdo de politica de divulgagao de informagdes, em conformidade
com a legislacdo em vigor e com as melhores praticas;

Iv. Elaboragdo de politica de distribui¢ao de dividendos, a luz do interesse publico que
justificou a criagdo da empresa (...);

V. Divulgacdo (...) dos dados operacionais e financeiros das atividades relacionadas a
consecugao dos fins de interesse coletivo ou de seguranga nacional;

VL. Elaboragdo e divulgagdao da politica de transagdes com partes relacionadas, em
conformidade com os requisitos de competitividade, conformidade, transparéncia,
equidade e comutatividade, que deverd ser revista, no minimo, anualmente e
aprovada pelo Conselho de Administragao;

VII. Ampladivulgagdo, ao publico em geral, de carta anual de governanga corporativa, que

consolide em um Unico documento escrito, em linguagem clara e direta, as
informacgdes de que trata o inciso Ill;
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Como se pode notar, o detalhamento da Lei ilustra o esfor¢o do governo em
estabelecer regras de governanga e transparéncia as estatais, de modo a corrigir (entre outras
falhas de mercado e governo existentes) a questdo da assimetria de informagao entre estatais
e seus controladores e acionistas, incluindo a populagao civil. Nesse sentido, em seu artigo
909, a Lei estabelece o prazo de 24 meses para que as empresas publicas e sociedades de
economia mista constituidas anteriormente a vigéncia da 13.303 promovam adaptagdes
necessarias a adequacao ao disposto na lei.

Porém, mais de trés anos apds o estabelecimento da Lei das Estatais, evidéncias
empiricas indicam que ela nado foi o suficiente para corrigir o problema de assimetria de
informacdo, especialmente por ndao ser capaz e gerar incentivos suficientes para o
cumprimento das regras existentes, principalmente a nivel subnacional.

A titulo de exemplo, dentre as 204 estatais sob o controle do governo federal
registradas no sistema do extinto Ministério do Planejamento (“Panorama das Estatais”),
apenas 129 possuem informagdes registradas. O documento apresenta informagdes de
empresas com cadastradas no Sistema de Informacdo das Estatais (SIEST) e no Sistema
Integrado de Planejamento e Orcamento (SIOP), sendo de responsabilidade das préprias
empresas a manutengao, integral e constantemente, de seus dados atualizados.

De maneira similar, levantamento realizado pela Secretaria do Tesouro Nacional sobre
resultados financeiros e operacionais de estatais referente ao ano de 2018 ilustra a falta de
incentivos para o cumprimento das normas existentes também a nivel estadual. Conforme os
dados disponiveis, quase 50% das 258 estatais controladas por governos estaduais no Brasil
ndo informaram valores relevantes para a analise (total de dividendos, subven¢Ges ou
aumentos de capital).

Nesse contexto, a secdo a seguir propde uma potencial solu¢cdo para enderecar a
situagao identificada como falha de mercado, aliada a uma falha de governo - diante da
criagdo e manutengao de estatais em analise, e da ineficacia da lei vigente em relagdo a esse
propdsito.

Rating de estatais

Com base na experiéncia internacional e na realidade brasileira, uma potencial
intervengdo do governo para garantir a melhor alocagao de recursos poderia ser a criagdo de
uma metodologia de rating de estatais. O objetivo de tal rating seria a padronizagao de
indicadores de governanca e transparéncia para estatais, tanto a nivel federal quanto
subnacional.

A partir dos resultados apresentados seria possivel classificar as estatais de acordo
com as informacdes fornecidas (quanto mais completo, maior o rating). A criacdo do rating
criaria incentivos corretos (e fortes o suficiente) para que empresas disponibilizassem com
mais agilidade os seus dados, e a partir disso, passassem a ser monitoradas para a
implementagao de novas regras e diretrizes para modernizagao da operagao, e o aumento do
“accountability”.

A publicacdo do rating também geraria maior transparéncia e maior controle social, a
partir de uma leitura mais facil e acessivel do resultado da analise dos beneficios sociais
produzidos pelas empresas, atendendo a finalidade da sua criacdo, e contribuindo para
melhorar a governanga do Estado.
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Metodologia

Quanto a metodologia e funcionamento do rating proposto, uma matriz poderia ser
constituida a partir da ponderacdo de critérios com pesos varidveis de acordo com a
disponibilidade e relevancia da informacdo para a avaliacdo da empresa perante seus
controladores.

Para fins comparativos, seriam estabelecidas duas matrizes de rating, uma para
empresas categorizadas como “Dependentes” (depende de recursos da Unido ou governo
Estadual) e outra para as “Nao dependentes” (gera recursos préprios).

Metodologia Rating Estatais — Critérios para avaliagdo

Empresas Dependentes:

Empresas Nao Dependentes:

O wvalor total do dispéndio no ano
(considerando a dotacdo e os restos a

pagar).

Os resultados da empresa nos dois ultimos
anos.

A Ccomposicao dos gastos
(pessoal/corrente e
investimento/inversdes financeiras).

Ha contribuicdo ou oneracao da empresa
ao resultado fiscal do Estado?"

Participacdo do governo no financiamento
de cada empresa (analise do quanto a
empresa € dependente).

Ha aportes financeiros do governo?

Valor total de gastos de pessoal em termos
per capita por pessoal (por funcionario).

Como estd a execucdo do orcamento de
investimentos e programa de dispéndios
globais?

O numero de funcionarios efetivos da
empresa.

Qual € o seu indicador de rentabilidade
(lucro/prejuizo dividido pelo patriménio
liquido??

O detalhamento patrimoénio liquido.

Como estd o endividamento da empresa?
Tem passivos externos?

A empresa esta pagando PLR?*

As perguntas acima sdo exemplos de muitas que precisam ser respondidas e
consideradas em uma andlise padronizada de estatais, para facilitar sua governanca e tornar
mais transparentes os dados para a sociedade, indo ao encontro do racional defendido pelo
proprio Tesouro Nacional.

“"

. a fim de garantir o alcance do “relevante interesse coletivo”, a eficiéncia, e a
efetividade devem estar presentes na atuacdo das estatais”. (Secretaria do Tesouro Nacional,
2018)
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Conclusdao

Como mencionado, o controle estatal se justifica na presenca de uma falha de
mercado relevante, e caso a alocacdo de recursos pelo governo, em beneficio da sociedade,
seja melhor que a de mercado. Ou seja, a atuacdo do poder publico na atividade econémica
apresenta-se como uma excecdo (e ndo regra).

Nesse contexto, é essencial frisar as mudancgas ocorridas nos setores econémicos
desde que as estatais foram criadas. Dentro de uma realidade dinamica, com constantes
inovagdes tecnoldgicas e organizacionais nas institui¢des, fatores que justificariam a escolha
da solucdo de governo em detrimento da alternativa alocacdo de mercado hoje podem ser
qguestionaveis. De fato, ainda existem falhas de mercado nesse setor? A alocagao de mercado
nao poderia ser mais eficiente?

Caso o mercado privado seja capaz de gerar uma alocagdao mais eficiente, ndo existiria
mais justificativa para o controle Estatal de determinada empresa ou sociedade de economia
mista. Nesse caso, o controle Estatal deixaria de ser uma corre¢cdo a uma falha de mercado e
seria considerado uma falha de governo, podendo levar a consequéncias nefastas para a
sociedade. Recursos escassos, que poderiam ser destinados para outras politicas publicas,
estariam sendo deslocados para empresas que produzem alocagdes iguais, ou piores, que o
mercado privado.

Nesse sentido, um primeiro passo fundamental para uma avaliagao precisa sobre a
maior eficiéncia da alocacdo Estatal em relacdo a de mercado e, consequentemente, para que
haja planos de desestatizagao bem-sucedidos, é a construgdao de um arcabougo institucional
robusto de governanga e transparéncia.

A publicagdo da Lei das Estatais 13.3303 de 2016 deixou clara a priorizagao da
governanca das estatais em dambito nacional. Entretanto, conclui-se que ainda nao foi o
suficiente para que todas as empresas tenham apresentado as informagdes necessarias para
gue o controlador possa fazer uma boa avaliacdo das suas empresas e das sociedades de
economia mista. Ou seja, ndo é hoje suficiente para corrigir a falha de mercado, e a adjacente
falha de governo.

A metodologia de rating sugerida pelo presente trabalho é uma maneira de tornar a
governanga mais padronizada, objetiva e transparente. Desta forma, pode-se criar incentivos
para que empresas fornecam as informacdes necessarias para o controlador melhorar sua
analise acerca da necessidade do controle do Estado, e do melhor funcionamento da empresa
para a sociedade.

“...a transparéncia é o melhor instrumento para que a sociedade tenha condi¢des de
fiscalizar o papel dos governos estaduais enquanto donos de empresas tidas como
estratégicas. Apenas com informagdes acessiveis, o cidadao sera capaz de avaliar o quao
vantajoso é ter um Estado empreendedor, podendo cobrar resultados ou questionar seus
representantes.” (Secretaria do Tesouro Nacional, 2018).
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A EQUIVOCADA INTERPRETACAO DO
REGIME TRIBUTARIO DO SIMPLES NACIONAL COMO UMA
POLITICA DE ISENCAO FISCAL
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Introdugado

O presente trabalho tem como objetivo analisar se o regime de tributacdo do Simples
Nacional, ao ser interpretado como uma politica de isencdo fiscal, ndo estaria indo de
encontro a sua natureza simplificada, bem como violando os principios constitucionais da
isonomia, da capacidade contributiva e da seguranca juridica, de forma a colocar em risco
garantias constitucionais dos micro e pequenos empreendedores e, por conseguinte,
aumentando o risco da informalidade no Brasil.

Importa mencionar que o estudo ndo dimensionou o cendrio posterior ao surgimento
da pandemia de COVID-19.

Consideragoes sobre o regime tributario do Simples Nacional

A partir de 30 de junho de 2007, por meio da LC 123/2006, facultou-se as micro e
pequenas empresas (MPE) aderir ao regime do Simples Nacional, cuja principal novidade foi
a possibilidade de arrecadacdo direta de tributos (IRPJ, CSLL, PIS/Pasep, COFINS, IPI, ICMS, ISS
e a Contribuicdo para a Seguridade Social destinada a Previdéncia Social a cargo da pessoa
juridica) numa unica guia, chamada de Documento de Arrecadac¢do do Simples — DAS.

No Brasil, existem cerca de 6,4 milhdes de estabelecimentos. Deste total, 99% sdo
micro e pequenas empresas (MPE), que respondem por 52% dos empregos com carteira
assinada no setor privado (16,1 milhdes).

Posteriormente, por meio da LC 128/2008, o Simples Nacional passou a aceitar
também os Microempreendedores Individuais (MEI).

Embora ndo sejam considerados MPE, a regulamentacdo do MEI pela Lei Geral trouxe
essa possibilidade, ampliando ainda mais o leque de oportunidades.

Importa destacar o que significou para a economia nacional a criacdo do MEI. O novo
modelo acabou com um dos maiores problemas do Pais, que causava inclusive uma evasao
de divisas e renda e criava uma espécie de “marginalizacdo econémica” de quem trabalhava
em casa ou em pequenos espacos alugados: a informalidade.

19 Possui graduagdo em Administragdo e especializagdo em Gestdo Publica. Atualmente é deputado federal por Sdo Paulo e
mestrando em Administracdo Publica pelo IDP.

20 Possui graduagdo em Direito pela UniCEUB e especializagdo em Processo Civil pela Anhanguera. Atualmente é Consultor
Juridico dos Correios e mestrando em Administragdo Publica pelo IDP.

61

ISSN 2675-3391

BOLETIM ECONOMIA EMPIRICA VOL | | N2 11l | 2020



BOLETIM ECONOMIA EMPIRICA
VOLI | N2l | 2020

Essa situacdo se da por algumas razdes: o alto custo para se formalizar e a burocracia
enfrentada para ir atrds de documentos, agravada pela falta de informagdo, medo do alto
custo Brasil de impostos e até mesmo um preconceito em que a propria pessoa nao se via
como um empreendedor.

Tudo isso, aliado a uma forte disseminagdo da informagao, possibilitou e possibilita
até hoje a regularizacdo de milhares e milhares de pessoas que viviam e trabalhavam as
margens da economia formal e sem qualquer garantia. Estamos falando aqui de diversas e
diversas profissdes, que vai desde a costureira que faz pequenos consertos, até a doceira que
se especializou na producdo de bolos e outros quitutes; do cabeleireiro e da manicure; do
pedreiro e do pintor, entre outros.

O MEI trouxe a luz do desenvolvimento econémico uma legido de brasileiros que
trabalhava de maneira informal em suas casas, na garagem, numa pequena sala e, muitas
vezes, chegava até mesmo a contratar de maneira também informal, sem qualquer registro,
um ou mais funcionarios para dar conta da demanda.

Porém, esses pequenos empreendedores simplesmente ndo existiam para a economia
ou para o Governo, mas sao eles que fazem girar a engrenagem econdmica, principalmente
na regido ou no bairro onde moram, fomentando o que passou a ser chamado de economia
local. Quando alguém monta um pequeno negdcio no seu bairro, obviamente, produz,
consome e gera oportunidades de emprego e geracao de renda ali mesmo no seu entorno,
promovendo e fortalecendo outros pequenos empreendedores. No Brasil, de acordo com o
Portal do Empreendedor, existem 3,7 milhGes de MEI (dezembro/2013).

Esta formalizacdo permitiu, inclusive, o levantamento de dados e pesquisas que
possibilitam um retrato do empreendedorismo no Brasil, o que facilita inclusive o fomento de
novos negdcios e a implantacdo de politicas publicas direcionadas para o aumento da renda
e a geracdo de empregos de uma forma absolutamente direcionada e assertiva.

Por exemplo, sabe-se hoje que alguns fatores levam a pessoa a criar o seu préprio
negocio. Conforme levantamento feito pelo portal do Sebrae, 37% dos que abrem uma
empresa, desejam trabalhar por conta prépria; 26% identificaram uma oportunidade de
negdcios; 19% por exigéncia de clientes / fornecedores; 11% para melhorar de vida (aumentar
a renda); 4% estavam desempregados e ndo arrumavam emprego e outros 4% por outros
motivos.

Outrossim, 69% dos empreendedores brasileiros afirmam que abriram a empresa por
oportunidade (percep¢dao de um nicho de mercado em potencial) e 31% por necessidade
(falta de alternativa satisfatéria de ocupagao e renda); 88% contam com recursos proprios e
da familia para abrir a empresa; 58% dos empreendedores utilizaram até RS 10 mil para
investimento fixo no negdcio; 65% dos empreendedores utilizaram até RS 5 mil para
formagao de capital de giro; 12% fizeram empréstimos em bancos; 6% negociou prazos com
fornecedores; 5% cartdao de crédito ou cheque pré-datado 5% empréstimo com amigos 1%
outras fontes.

Nesse contexto, a grande questdo a ser respondida e que ainda causa muita confusao,
principalmente em alguns setores técnicos do Governo Federal, é se o Simples Nacional seria
0 maior programa de isengao fiscal do Pais? Este pensamento equivocado ocorre porque ha
uma crenga que, em tese, todos os empreendedores que aderiram ao Simples Nacional
pagariam seus impostos, mesmo sem esse modelo.
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Mas o que se percebe ao longo dos anos é que o Simples Nacional é o grande indutor
qgue promove a formalizagao de pequenos negdcios, que ficariam na informalidade, como ja
descrevemos aqui, caso ndo existisse o Simples Nacional, ndao gerando arrecadagao alguma.

Leva-se em conta portanto que, segundo os dados do Sebrae, o Simples Nacional pode
ser considerado o maior programa mundial de inclusdo econdmica e social. Nos ultimos dez
anos, as micro e pequenas empresas abriram 10,7 milhdes de vagas, enquanto as médias e
grandes encerraram um pouco mais de um milhao.

Ainda, conforme o Sebrae, o crescimento da arrecadacdo do Simples é dez vezes
superior ao das receitas federais, o que comprova a eficacia arrecadatéria do Simples.

Por fim, importa ressaltar que o Simples surgiu da necessidade de reversdao do
ambiente hostil para os pequenos negdcios e é esse o grande modelo para o futuro tributario
do Brasil. O empreendedorismo é a saida para a geracdo de emprego e renda, bem como
crescerd fortemente nos proximos anos. O Governo Federal, Estadual, os Municipios e as
agéncias de fomento precisam ser as grandes indutoras desse processo, sem o qual coloca-se
em risco o avango econOmico e o fortalecimento de milhares e milhares de empresas e
empreendedores brasileiros.

A melhor interpretagao para o Simples
Nacional conforme os principios constitucionais

O principio da isonomia, disposto no artigo 59, caput, da CF, determina que todos sao
iguais perante a lei, sem distingao de qualquer natureza, garantindo-se aos brasileiros e aos
estrangeiros residentes no Pais a inviolabilidade do direito a igualdade.

Barbosa menciona que a regra da igualdade ndo consiste sendao em quinhoar
desigualmente aos desiguais, na medida em que se desigualam (BARBOSA, 2003, p. 19).

Mello faz alerta para o perigo de limitar a conceitua¢do do principio da igualdade, sem
contestar a inteira procedéncia do que nela se contém, pois entre um e outro extremo serpeia
um fosso de incertezas cavado sobre a intuitiva pergunta que aflora ao espirito: Quem s3o os
iguais e quem sdo os desiguais (MELLO, 2011, p. 10-11)?

Amaro diz que o problema deve ser abordado em termos mais amplos: além de saber
qual a desigualdade que faculta, é imperioso perquirir a desigualdade que obriga a
discriminacdo, pois o tratamento diferenciado de situacdes que apresentem certo grau de
dessemelhanga, sobre decorrer do préprio enunciado do principio da isonomia, pode ser
exigido por outros postulados constitucionais, como se da, no campo dos tributos, a vista do
principio da capacidade contributiva, com o qual se entrelaga o enunciado constitucional da
igualdade (AMARO, 2007, p. 135).

O principio da capacidade contributiva esta previsto no §12, do artigo 145, da CF, ao
disciplinar que sempre que possivel, os impostos terao carater pessoal e serdo graduados
segundo a capacidade econdmica do contribuinte, facultando a administracdo tributaria,
especialmente para conferir efetividade a esses objetivos, identificar, respeitados os direitos
individuais e nos termos da lei, o patrimonio, os rendimentos e as atividades econémicas do
contribuinte.

Moraes menciona que o principio da capacidade contributiva, pelo qual cada pessoa
deve contribuir para as despesas da coletividade de acordo com a sua aptidao econémica, ou
capacidade contributiva, origina-se do ideal de justica distributiva (MORAES, 1997, p.118).
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Nesse sentido, é preciso analisar o fato de que a situacdo econémica de certas
categorias pode ser distinta, de forma a ocasionar um impacto diferente do tributo para cada
contribuinte.

Costa doutrina que o principio da capacidade contributiva é a aptidao, da pessoa
colocada na posigdo de destinatario legal tributdrio, para suportar a carga tributdria, sem o
perecimento da riqueza lastreadora da tributagdo (COSTA, 1993, p. 101).

Importa salientar que o principio da capacidade contributiva é tratado ndao sé como
um valor de igualdade na tributacdao, mas também como um limitador a incidéncia tributaria.

Para Nogueira, o principio da capacidade contributiva € um conceito econdémico e de
justica social, verdadeiro pressuposto da lei tributaria (NOGUEIRA, 1999. p.12).

Assim, por constituir receita ordindria, o tributo deve ser um Onus suportdvel, um
encargo que o contribuinte deva pagar sem sacrificio do desfrute normal dos bens da vida.

Coelho traz a seguinte indagagdo: por que deve o legislador considerar as
disparidades? Para nds, a juridicidade da capacidade contributiva resulta, como vimos, do
lado positivo do principio da igualdade: o dever imposto ao legislador de distinguir
disparidades (COELHO, 1999. p.39).

Nesse viés, o principio da capacidade contributiva, igualmente denominado principio
da capacidade econdmica, € um desmembramento do principio da igualdade no Direito
Tributario, representando a materializagao do mesmo em prol de uma justica social.

Quanto ao principio da seguranca juridica, este esta disciplinado no caput do art. 5¢
da CF.

Torres diz que o principio da seguranga juridica € uma evidente garantia tributdria,
incorporada ao rol das chamadas “limitagdes constitucionais ao poder de tributar” pela regra
geral de recepcdo do art. 150 da CF (TORRES, Heleno Tavares. Direito Constitucional
Tributario e Seguranca Juridica. 3. Ed. Thomson Reuters Brasil, 2019, p. 212-213).

Sob todo o contexto descrito, fato é que, por vezes, o Executivo, quando interpreta
uma norma, acaba fazendo por interesse préprio, de forma parcial, principalmente no que
diz respeito a cobranga de tributos. E isso ocorre com o regime de tributagdao do Simples
Nacional, por ser reconhecido pela Receita Federal como uma politica de isengao fiscal.

Acredita-se que ha um equivoco na interpretacdo do Fisco, posto que, ao se
interpretar dessa forma, estar-se-ia violando limitacdes constitucionais ao poder de tributar.

Por fim, importa mencionar que o conceito de seguranga juridica esta intimamente
ligado ao principio da estrita legalidade, disposto no inciso I, do art. 150, da CF, nao
comportando flexibilizagdo, posto que é o principio que permite a previsibilidade do que o
poder politico do Estado pode fazer e nao pode fazer, devendo-se elaborar normas juridico-
tributdrias estaveis, claras e objetivas, conformadas com os textos constitucionais.

A seguranga juridica e suas garantias derivadas, como proibicdo de excesso,
proporcionalidade, razoabilidade, acessibilidade e confianga legitima, configuram-se como
tipicas garantias asseguradas aos contribuintes, as quais, ainda que n3ao expressamente
discriminadas, constituem-se em modalidades de limitacdes constitucionais ao poder de
tributar e, por conseguinte, acomodam-se ao conjunto das regras de identidade do sistema
constitucional, como expressdes de cldusulas pétreas, protegidas pelo artigo 60, paragrafo
4° “3” da CF.

Nesse viés, se o Poder Executivo subentender que o Simples Nacional se trata de uma
politica de isengao fiscal e, porventura, alguém pretendesse retirar esse regime de tributagao
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dos MPE e MEI, estar-se-ia afrontando diretamente limitacdes constitucionais ao poder de
tributar.

Conclusdao

O Simples Nacional é o grande indutor que promove a formalizacdo dos MPE e dos
MEI, que ficariam na informalidade, ndo gerando arrecadacao alguma para o Brasil.

Assim, necessario interpretar o Simples Nacional como um regime tributdrio
simplificado, ao invés de considera-lo como politica de isencao fiscal.

Outrossim, pensar de forma diversa, violaria diretamente os principios constitucionais
da isonomia, capacidade contributiva e seguranca juridica, por conseguinte, violando
cladusulas pétreas que ndo podem ser abolidas.
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QUAL A CONEXAO EXISTENTE ENTRE AS VARIAVEIS RISCO
PAIS, IBOVESPA E TAXA DE CAMBIO NO BRASIL?

Rodrigo Nicoletto Compagnone?!
Rodolfo Vieira Nunes??
George André Willrich Sales??

Para os investidores brasileiros e estrangeiros conhecer o comportamento do risco
pais, e a relacdo existente com o Ibovespa e a taxa de cambio é uma premissa bdsica nos
investimentos. Toda explicacdo passa pela teoria de risco e retorno entre as variaveis, por
essa razao foram selecionados os 3 indices no periodo de junho de 2012 até junho de 2017.
A utilizacdo de um modelo estatistico multifatorial, da-se pela busca estatistica que evidencie
de modo afirmativo e veridico as conexdes entre as varidveis. Evidencia-se que 73% da
oscilagdo do risco pais pode de algum modo ser explicado pela variacdo do Ibovespa e pela
taxa cambio. Assim, pode-se inferir que o risco pais (EMBI+) estd relacionado com as variagdes
do Ibovespa e também da cotacdo do cambio.

O mercado de capitais brasileiro desenvolveu-se rapidamente, impulsionado por
algumas reformas estruturais: abertura econémica, ingresso de capital estrangeiro em alguns
setores da economia, privatizacdes, o Plano Real, cambio flutuante regime de metas de
inflacdo, lei de responsabilidade fiscal e outras. Essas modificacGes estruturais na economia
atrairam o capital internacional, resultando em um crescimento significativo dos investidores
nacionais e internacionais no mercado de capitais brasileiro.

Contudo, para esses investidores que investem capital no mercado brasileiro, é crucial
compreender todo o cendrio politico-econémico do pais, principalmente no que tange a
instabilidade e o risco. O objetivo do artigo é quantificar se o risco pais é afetado pela
oscilacdo do indice Bovespa e pela variacdo da taxa cambial, de tal forma que, fique evidente
o risco e o retorno de um investidor que estd investindo no Brasil.

Risco Pais

Esse indicador demonstra se um pais tem propensdo em cumprir suas obrigacdes
financeiras. Ou seja, tem sua importancia relacionada aos custos de financiamento dos paises,
de modo que, quanto maior a possibilidade de um pais ndo honrar suas dividas no prazo,
maiores serdo os custos e as despesas (juros). O risco-pais, conhecido como EMBI+ Brasil

21 Pds-Graduado (MBA - Master of Business Administration) em Finangas e Riscos pela Fundagdo Instituto de Pesquisas
Contébeis, Atuariais e Financeiras — Faculdade FIPECAFI.

22 Doutorando em Administragdo pela Universidade de Sdo Paulo — USP, Professor Adjunto na Graduagdo na Universidade
Nove de Julho — UNINOVE e Professor Tutor na Saint Paul Escola de Negdcios.

23 Doutor em Administragdo de Empresas pela Universidade Presbiteriana Mackenzie — UPM, Professor do Mestrado
Profissional da Faculdade FIPECAFI e Professor na Graduagdo da Universidade Federal de Sdo Paulo - UNIFESP.
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(Emerging Markets Bond Index Plus), pode ser considerado como uma medida de percep¢ao
de risco para os investidores ndo residentes.

Sendo assim, quanto maior o risco-pais calculado para um dado periodo, podemos
inferir que maior é a percepgdo de risco dos investidores estrangeiros; consequentemente,
dado um maior risco-pais, tem-se a ideia de que havera uma diminuig¢ao do capital estrangeiro
no pais, afetando negativamente a taxa cambial, dada a pressuposta saida de capital que
poderia ocorrer.

O indicador é composto por titulos de divida externa de paises emergentes (Brasil),
em ddlar. Os titulos que o compdem sdo: bradies, eurobonus e empréstimos externos dos
soberanos. O EMBI+ retrata o spread entre os retornos dos titulos de paises emergentes e
dos titulos do Tesouro Americano.

Ele é a média aritmética dos retornos didrios dos instrumentos de divida dos paises,
gue sdo ponderados pelos valores individuais de mercado. Quanto maior for o indice, maior
serd a percepgdo de risco dos investidores nao residentes e, consequentemente, maior serd
a remuneragao pelo risco solicitada para permanéncia do capital no pais.

indice Bovespa

O indice Bovespa (Ibovespa) é uma carteira tedrica de ativos, cujo objetivo é ser um
indicador que mede o desempenho das a¢gdes de maior representatividade no mercado
brasileiro. Atualmente, pode ser considerado o termémetro do cenario politico e econdmico
do pais, ele é formado quadrimestralmente levando como base as agdes de maior liquidez
nos Ultimos doze meses. Assim sendo, pode-se dizer que as empresas com maior liquidez tém
uma maior ponderagao relativa no indice.

Conhecido por ser utilizado como benchmark para cdlculos de risco e beta (carteira de
mercado), é composto apenas pelos ativos listados na B3. Ndo incluem os ativos em
recuperacao judicial nem BDRs (Brazilian Depositary Receipts). Cada ativo tem seu respectivo
peso na carteira ponderado pelo valor de mercado, respeitando o limite maximo de 20%.

Para os investidores do mercado acionario, o indice pode servir como parametro de
desempenho do portfélio, sendo o ideal que a carteira deste tenha, no minimo, desempenho
igual ou superior ao indice Bovespa.

Taxa de Cambio

O cambio é uma das varidveis macroecondmicas fundamentais na economia, ela esta
ligada diretamente as relacdes financeiras e comerciais entre os paises. Ou seja, € um aspecto
relevante na tratativa entre paises nas questdes referente ao fluxo de capital e das
importacGes/exportacdes de bens e servicos.

Como meio de politica monetaria o Banco Central se utiliza da taxa de juros de curto
prazo como ferramenta de controle contra as oscilacdes do cambio. Pode-se afirmar que o
controle cambial é um dos meios de limitar ou expandir os fluxos de capitais (entrada e saida),
a liquidez na economia.

Risco

Existe uma aceitagao geral no mercado financeiro de que risco é a parte da incerteza
gue pode ser mensurada financeiramente; temos assim que risco estd inserido dentro do
contexto de incerteza. Sobre os conceitos de risco e incerteza, existe uma distingdo bem clara
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e definida sobre o que é um o risco (incerteza mensuravel), e o que vem a ser uma incerteza
nao-mensuravel, de modo que ndo se pode considerar que o risco é uma incerteza.

Neste sentido, percebe-se pela literatura que risco é a parte da incerteza que pode ser
financeiramente mensurada. Assim sendo, os ativos com maiores probabilidades de perda,
na maioria dos casos, podem ser classificados como de alto risco, ou seja, o termo risco esta
direcionado para duas vertentes, a variabilidade ou volatilidade do ativo. O risco esta
subdivido em duas partes, e o somatério de ambos formam o chamado risco total, a serem
descritos a seguir:

Risco Sistematico: Também conhecido como risco ndo diversificavel, é a parcela do
risco que pode ser considerada estar fora do controle do investidor, como, por exemplo, o
cenario politico e social do Pais. Por ser um fator independente da atuacdo do investidor, este
risco, diferentemente do risco ndo sistematico, ndo desaparece pela diversificacdo de ativos.
Neste caso, o investidor exigird um prémio pelo risco que estd incorrendo pela parte nao
diversificavel de sua carteira.

Risco ndo Sistematico: Oposto ao risco sistemdtico, de forma que é um risco
diversificavel. Esta parcela do risco é a que possibilita o investidor mitigar através da
diversificacdo dos ativos. Diferente do risco sistematico, este risco ndo exige prémio pelo risco
pois, como dito anteriormente, tal recompensa por risco ndo merece ser aplicado aos
investidores pois dependem de seus proprios méritos.

Em sintese, assume-se que o risco total é a soma do risco diversificavel e do risco nao
diversificavel. Para um o risco ndo diversificavel o investidor exigirda um prémio e para o risco
diversificavel ndo deverd haver recompensa, ja que pode ser diversificado pela variedade de
ativos, haverd uma diminuicao do risco.

Analise

O uso do modelo multifatorial em detrimento do CAPM (modelo unifatorial) é que, o
modelo multifatorial utiliza mais do que uma carteira para captar riscos sistematicos. O
modelo multifatorial surge da necessidade dos especialistas de mercado financeiro tentarem
observar quais sdao os fatores relevantes que afetam o desempenho de uma agdo, por
exemplo. Note que, pelo modelo CAPM, temos apenas uma variavel que analisa o risco e
retorno para determinado ativo.

Assim, temos o surgimento do modelo multifatorial. No caso, o modelo APT assume
gue o retorno depende, uma parte de fatores macroecondmicos e, em outra parte de eventos
préprios de cada empresa. E crucial entender que uma das caracteristicas do modelo APT é
nao estipular quais varidveis devem ser empregadas, tanto faz taxa de inflagdo, valor do ddlar,
preco do petrdleo e etc.

Desta forma, como o risco pais definitivamente ndao é afetado por apenas uma
variavel, resolveu-se por utilizar o modelo multifatorial, onde podem ser analisadas mais de
uma variavel e definir se tais possuem ou nao relevancia para o modelo, dado um certo
intervalo de confianca.

Previamente a analise dos resultados demonstra os retornos anuais das variaveis
escolhidas para a montagem do modelo. As varidveis consideradas na Tabela 1 foram as
seguintes: risco pais (EMBI+), Délar e Ibovespa.
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Tabela 1 - Retornos Anuais das Variaveis

2012 -33,33% 2,72% 11,45%
2013 64,71% 14,75% -17,65%
2014 12,61% 10,79% -0,66%
2015 98,11% 45,00% -10,64%
2016 -38,35% -19,30% 42,92%
2017 -11,89% 1,08% 5,56%

Fonte: Elaborado pelos autores, 2019.

Grafico 6 - Retornos Anuais das Variaveis
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Fonte: Elaborado pelos autores, 2019.

Verifica-se no Grafico 1, a relagdo inversamente proporcional entre o risco pais e o
Ibovespa, principalmente entre os anos de 2015 e 2016, onde nota-se um retorno negativo
do indice Bovespa em 2015 (10,64%) e um retorno positivo do EMBI+ (98,11%), passando em
2016 para um retorno positivo do Ibovespa em 2016 (42,92%) e um retorno negativo do risco
pais (38,35%).
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Assim, é possivel observar uma relacdo diretamente proporcional entre o risco pais e
a variacdo cambial do ddlar. Entre os anos de 2015 e 2016, por exemplo, o EMBI+ passou de
um retorno positivo de 98,11% para um retorno negativo de 38,35%; o ddlar realizou o
mesmo movimento de retorno, passando de 45% para 19,30% negativo no periodo de um
ano.

Tabela 2 - Analise de Regressao

R maultiplo 0,915549305
R-Quadrado 0,83823053
R-quadrado ajustado 0,730384217
Erro padrao 0,287125101
Observacgoes 6

Fonte: Elaborado pelos autores, 2019.

Com os resultados acima na Tabela 2, apresentando um intervalo de confianca de
90%, é possivel afirmar que o risco pais esta relacionado com as variagdes do indice Bovespa
e da cotacdo do dodlar. Com os resultados obtidos é possivel inferir que o risco brasileiro
apresenta quase que em sua totalidade (73%) caracteristicas e influéncia advindas de 2
indicadores, o primeiro um indice de acbes da bolsa de valores, Ibovespa, e o segundo um
indicador macroeconémico, no caso a taxa de cambio.

Com uma visdo extra, a relacdo entre Ibovespa e taxa de cdmbio indica que os valores
do Ibovespa tém uma baixa capacidade de predicdo sobre a série da taxa de cambio. O Grafico
1, demonstra que o Ibovespa responde de forma negativa a uma variacao da taxa de cambio.
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MERCADO DE APLICATIVOS: IMPLICACOES NO MERCADO
DE TRABALHO EM VIRTUDE DE RECONHECIMENTO DE
VINCULO EMPREGATICIO NO BRASIL

Djalma Otavio Moreaux Nunes?*
Marcelo de S4 Mendes?®

Rodrigo Santana?®

Introdugado

Este artigo objetiva avaliar possiveis impactos no mercado de trabalho de economia
compartilhada, em virtude de decisdes judiciais que tem reconhecido o vinculo empregaticio
entre o usudrio de aplicativo para prestacdo de servico e a empresa fornecedora da
plataforma.

Na légica econ6mica, o ponto 6timo de equilibrio numa economia se da pelainteracdo
das curvas de oferta e de demanda. O mesmo ocorre no mercado de trabalho. De um lado
tem se os ofertantes da forca de trabalho — trabalhadores — e de outro os demandantes —
empresas. Assim, dado o valor dos saldrios (preco) e o nivel de emprego (quantidade) as
forcas de mercado, sem interferéncias, garantem o equilibrio pela lei da oferta e demanda.

Nos ultimos anos tem se observado um grande avanco das tecnologias disruptivas,
notadamente no que a literatura convencionou denominar de economia compartilhada.
Nesse mercado, além do ganho tecnoldgico elevar a produtividade, nota-se um aumento da
oferta de bens e servicos, maior competicao, reducao de precos, ampliacao de possibilidades
de escolha pelos usuarios finais e, como resultado, eleva¢do do bem-estar social.

Além disso, no ambito do mercado de trabalho, tem ocorrido significativas alteracdes
nas relacdes trabalhistas. O modelo de contratacdo tradicional —relacao direta entre empresa
e empregado —tem migrado para um modelo descentralizado e com regras mais flexiveis. No
caso de aplicativos, verificam-se empresas detentoras de plataforma em rede e usuarios que
utilizam a ferramenta para prestacdo de determinado servico ao publico.

Arelacdo entre o ofertante da mao de obra— usudrio do aplicativo que presta o servico
— e o demandante — empresa detentora da plataforma — dd-se no ambito de um mercado

24 Possui graduagdo em Ciéncia da Computagdo, pos-graduacdo em Redes de computadores e sistemas distribuidos, MBA
em gestdo estratégica de empresas. Atualmente é assessor da Diretoria de Tecnologia do Banco do Brasil e mestrando em
Economia pelo IDP.

25 Possui graduagdo em Direito pela Universidade Federal da Bahia. Pds-graduado em Estudos Juridicos Avangados pela
Universidade Auténoma de Barcelona. E especialista em Direito Administrativo e Direito Processual Civil, ambas pelo IDP.
Atualmente é Procurador do Estado de Roraima - categoria especial - lotado na Coordenadoria de Brasilia da PGE/RR e
Mestrando em Economia pelo IDP.

26 Possui graduagdo em Economia pela UnB e especializagdo em Controle e Regulagdo de Infraestrutura. Atualmente é
Assessor de Diretor na ANEEL e mestrando em Economia pelo IDP.
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menos regulado, em que as interagdes entre as partes garantem o equilibrio do mercado de
trabalho.

Ocorre que, recentemente, algumas decisdes judiciais no Brasil tém interferido nesse
equilibrio de mercado e estabelecido custos trabalhistas e inclusive reconhecimento de
vinculos empregaticios entre esse tipo de usuario e as empresas que fornecem a plataforma.

Assim, visando analisar as possiveis implicagdes no mercado de trabalho, a segdo
seguinte abordara a economia compartilhada e a evolugdo da prestagao de servigos por meio
de aplicativos. A terceira se¢do apresentara alguns julgados no Brasil sobre o tema. Por sua
vez, a quarta se¢do mostrara as possiveis implicagdes econdmicas no mercado de trabalho e,
por fim, serd apresentada uma conclusao.

Economia Compartilhada — Prestacao de Servigos em Aplicativos de Rede

A tecnologia e a visdo de servico vém mudando diversos aspectos do cotidiano. Da
forma como nos locomovemos até o modo como nos relacionamos, tudo vem sendo
transformado e “digitizado” no formato de aplicativos ou APP’s.

Desde as antigas videolocadoras até os atuais servicos de streaming, ou mesmo de
concessionadrias ou locadoras de veiculos até servigcos de transporte via aplicativos, a forma
como consumimos vem sendo modificada baseada em um modelo de economia
compartilhada.

Esse modelo, fundamentado no uso e compartilhamento dos bens e ndo mais na
aquisi¢ao ou posse do ativo, vem sendo popularizado a cada dia no formato de servigos online
para consumo, focados em compartilhamento, experiéncia do cliente e tecnologia.

No meio tecnoldgico, essa visdo de tudo sendo entregue como um servico é conhecida
como Xaa$ ou Everything as a Service. Trata-se de uma evolu¢cdao do modelo de computacao
em nuvem, em que componentes como software, infraestrutura e plataforma passaram a ser
entregues como servicos sob demanda (Saa$, laaS e PaaS, respectivamente). Do ponto de
vista dos usuarios desses servigos, o modelo tornou-se muito atraente em razao dos menores
custos envolvidos, flexibilidade, escalabilidade automatica e disponibilidade.

Verifica-se, por exemplo, que o XaaS contribuiu para que um vasto nimero de
empreendedores, que antes tinham um elevado custo de transagdo para transformar suas
ideias em negdcios acessiveis a clientes, dada os elevados custos com a arquitetura
tecnoldgica envolvida (rede, armazenamento, processamento, etc), conseguissem focar no
desenvolvimento de produtos e servigos especializados, como pode ser verificado no alto
indice de startups que se desenvolvem diariamente: Fintechs, Lawtechs, HRtechs,
Healthtechs, Edtechs, entre outras.

Contudo, apesar dos beneficios que as novas tecnologias digitais trazem para a
economia, outras situagdes vém sendo debatidas com o advento desse novo mercado. Desde
um carro auténomo que tenha que decidir entre a vida de um pedestre ou da pessoa no
interior do carro, ou um algoritmo de uma empresa de cartées de crédito que através dos
seus gastos pode criar curvas de utilidade individuais, até o direcionamento das escolhas de
candidatos a cargos politicos.

Uma das situagdes que tem sido objeto de grande debate no Brasil, refere-se as
relagdes de trabalho advindas da utilizagdo de servigos por meio de aplicativos, como, por
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exemplo, a relacdo entre a forca de trabalho e a empresa do Uber e da Loggi, que serd
apresentado na secdo seguinte.

A Visdo dos Tribunais Acerca das (Novas) Rela¢cdes de Trabalho em Plataformas de
Tecnologia de Economia Compartilhada

Os Tribunais no pais tém comegado a se debrugar sobre as implicagdes juridicas das
plataformas tecnoldgicas nos mais diversos aspectos como, por exemplo, no ambito
tributario e das relagdes de trabalho, diante das inovagdes trazidas e inexisténcia de
regulacdes definidas, mesmo porque a ndo existéncia de intervencao do Estado, muitas vezes,
€ a propria resposta estatal para deixar o mercado regulamentar por si préprio.

Diante da novidade, verifica-se que os Tribunais estdo conferindo interpretacdes
contraditdrias sobre as novas relacbes de trabalho introduzidas pelos aplicativos de
tecnologia como Uber e Loggi, o que pode contribuir para aumentar a inseguranca juridica e
elevar o custo de transacdo com implicacdes diretas na consolidacdo dessas plataformas no
pais.

Nesse sentido, é que, em decisdo paradigmatica sobre o tema, a Segunda Secdo do
Superior Tribunal de Justica decidiu, por unanimidade, em setembro de 2019, no Conflito de
Competéncia n. 164544, sob relatoria do Ministro Moura Ribeiro, que uma ac¢do de reparacao
de danos morais e materiais ajuizada por um motorista de aplicativo do Uber deve ser da
competéncia do juizo civel e ndo trabalhista, pelo critério de que o fato ndo caracteriza uma
relagao de trabalho. A decisao nao foi objeto de recurso e transitou em julgado para servir de
parametro para futuros casos no tribunal.

Na parte em que interessa, o acérddo?’ proferido pela Corte consignou o que segue.

“As ferramentas tecnoldgicas disponiveis atualmente permitiram criar uma nova
modalidade de interagdo econdmica, fazendo surgir a economia compartilhada (sharing
economy), em que a prestacdo de servicos por detentores de veiculos particulares é
intermediada por aplicativos geridos por empresas de tecnologia. Nesse processo, 0s
motoristas, executores da atividade, atuam como empreendedores individuais, sem
vinculo de emprego com a empresa proprietaria da plataforma”.

Em outra parte da decisdo, o Tribunal firmou o seguinte entendimento.

“Os fundamentos de fato e de direito da causa ndo dizem respeito a eventual
relagdo de emprego havida entre as partes, tampouco veiculam a pretensdo de
recebimento de verbas de natureza trabalhista. A pretensdo decorre do contrato firmado
com empresa detentora de aplicativo de celular, de cunho eminentemente civil”.

Ademais, dentre os fundamentos meritdrios trazidos na decisdo consta o fato de que

nao ha vinculo empregaticio, como se observa abaixo.
“A relagdo de emprego exige os pressupostos da pessoalidade, habitualidade,
subordinagdo e onerosidade. Inexistente algum desses pressupostos, o trabalho
caracteriza-se como autbnomo ou eventual. A empresa UBER atua no mercado através

27 A integra do acérdao pode ser extraido do endereco  eletronico
https://ww2.stj.jus.br/processo/revista/documento/mediado/?componente=ITA&sequencial=1857953&num_registro=20
1900799 520&data=20190904&formato=PDF. Acesso em 6/12/20109.
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de um aplicativo de celular responsavel por fazer a aproximagdo entre os motoristas
parceiros e seus clientes, os passageiros. Os motoristas de aplicativo ndo mantém relagdo
hierarquica com a empresa UBER porque seus servigcos sdo prestados de forma eventual,
sem hordrios pré-estabelecidos e ndo recebem saldrio fixo, o que descaracteriza o vinculo
empregaticio entre as partes”.

Importante ressaltar, porém, que a decisdao do STJ ndo implica que a matéria esteja
pacificada no ambito da justica. Isso porque algumas decisGes em sentido diametralmente
oposto estao sendo proferidas pela justica do trabalho, reconhecendo o vinculo de emprego
e determinando o pagamento de verbas trabalhistas para motoristas de aplicativos no pais.

Em agosto de 2019, pouco antes da decisdo do STJ, o TRT da 32 Regido (Minas Gerais),
por meio da sua 112 Turma, ao examinar o processo n. 0010806-62.2017.5.03.0011, decidiu
a unanimidade, pela primeira vez, que o motorista da Uber é considerado empregado nos
termos da lei em vigor.

Dentre os argumentos trazidos no acérddo?® proferido sob a relatoria da Juiza Ana
Maria Espi Cavalcanti, vale mencionar o que se segue.

“(...) A pessoalidade é patente. Como é de conhecimento desta Relatora, o autor,
para trabalhar na UBER, procedeu a sua inscri¢do "on line", individualizada. Sabe-se ainda
que a Uber recomenda que durante a etapa de verificagdo da documentag¢do, o motorista
assista a uma série de videos informativos e de capacitagdo virtual no sitio eletrénico
http://t.uber.com.br.introcapacitacao. Para os motoristas que ndo possuem veiculo, a Uber
indica parceiros para aluguel e aquisicdo de veiculos. (...)No entendimento desta Relatora
ndo ha duvidas de que a reclamada controla e desenvolve o negdcio, estabelecendo os
critérios de remuneragdo de seus motoristas. Em contraposi¢do, estd o motorista, que se
sujeita as regras estabelecidas pela UBER e ao seu poder disciplindrio, como por exemplo,
a desativagdo do trabalhador, com baixa/ma reputagdo. (...) Além disso, destaco outro
aspecto importante a denotar a subordinagdo: o motorista somente toma ciéncia do
destino escolhido pelo usuario, quando o recebe em seu veiculo e dd o comando de inicio
da corrida. Logo, repito, ndo ha elementos para se considerar que o autor seja parceiro da
UBER. Verifica-se, pois, na relagdo havida entre as partes, o poder de dire¢do da reclamada,
conduzindo o modus faciendi da prestagao de trabalho. Configurada, pois, a subordinagdo
juridica. No caso, ndo ha falar que o reclamante exercia as atividades por sua iniciativa e
conveniéncia, auto organizando-se, sem se submeter ao poder de controle da
empregadora. Isso porque, a UBER seleciona os motoristas; estabelece as regras, inclusive
guanto aos carros que deverdo ser utilizados na prestagdo de servigos; recebe reclamagdes
de usuarios e decide sobre elas; pode reduzir o valor da corrida, o que impacta diretamente
na remunerac¢do do motorista; enfim, domina todo o sistema. Assim, e uma vez presentes
os pressupostos da pessoalidade, ndo eventualidade, subordina¢do juridica, saldrio e
prestacdo de servigos inerentes a atividade-fim da empresa (art. 22 e 32 da CLT),
configurada ficou a relagdo de emprego entre as partes, no periodo compreendido entre
10/06/2016 e 02/02/2017, observados os limites da inicial, na fun¢do de motorista”.

O julgamento foi objeto de artigo publicado no site juridico especializado Jota do dia
16 de agosto de 2019, firmado por Adriana Goulart Orsini e Ana Carolina Reis Paes Leme?°,
cuja consideracdo a seguir é importante seja transcrita.

28 A integra do acordao pode ser extraido do enderego eletronico https://pje-
consulta.trt3.jus.br/consultaprocessual/detalheprocesso/00108066220175030011. Acesso em 6/12/2019.

29 Extraido do enderego eletronico https://www.jota.info/opiniao-e-analise/artigos/trt3-reconhece-que-motorista-da-uber-
eempregado-16082019. Acesso em 6/12/2019.
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“o fato de o motorista arcar com as despesas do veiculo, na realidade, é, talvez, a
face mais perversa das condigdes impostas pela empresa para o trabalho via aplicativo
Uber. Com isso, transfere para o empregado o risco do negdcio, pois, sendo uma empresa
que fornece servigo de transporte, deveria ter veiculos para tal ou remunerar por aluguel
o veiculo de propriedade do motorista. O veiculo é uma ferramenta para a presta¢do dos
servicos de transporte e para a realizagdo do real objetivo social da Uber. Face as
caracteristicas e consideragdes acima, faticas e também juridicas, é possivel dizer que o
vinculo de emprego existe”.

Em outro julgamento, desta feita no TRT da 152 Regido, a 22 Vara do Trabalho de
Campinas, em abril deste ano, o juiz Bruno da Costa Rodrigues, nos autos do processo n.
0011594-77.2017.5.15.0032, condenou a empresa Uber no pagamento de verbas trabalhistas
sob o argumento de que “a empresa tem controle total da jornada de trabalho do reclamante
por meio de algoritmos e GPS” e que “é um servico de transporte que explora o trabalho
humano sem autonomia do trabalhador”.

Segundo matéria publicada pelo site juridico Consultor Juridico3?, em 21 de outubro
de 2019, o magistrado partiu do seguinte raciocinio.

“a empresa é responsavel por fixar um prego e emitir recibo para o servigo
prestado pelo trabalhador. A decisdo também é fundamentada no fato da Uber impor
puni¢des por condutas como cancelamento de corridas, acelera¢des e freadas bruscas
detectadas pelo monitoramento por satélite. A decisdo também aponta que a escolha do
hordrio de trabalhar ndo significa autonomia, constituindo mera cldusula do contrato de
emprego, e que a Uber adota instrumentos psiquicos para exigir mais trabalho e controlar
demanda.”

Por fim, vale a pena transcrever parte da nota emitida pela empresa no referido
31
portal>*.

“A Uber esclarece que a decisdo, publicada em 23/04/19, é de primeira instancia
e representa entendimento isolado. Nos ultimos anos, os tribunais brasileiros vém
construindo sélida jurisprudéncia confirmando o fato de ndo haver relagdo de emprego
entre a Uber e os motoristas parceiros, apontando a inexisténcia de onerosidade,
habitualidade, pessoalidade e subordinagdo, requisitos que configurariam o vinculo
empregaticio.

Os motoristas parceiros ndo sao empregados e nem prestam servigo a Uber, eles
sdo profissionais independentes que contratam a tecnologia de intermediagdo digital
oferecida pela empresa por meio do aplicativo. Os motoristas escolhem livremente os dias
e hordrios de uso do aplicativo, se aceitam ou ndo viagens e, mesmo depois disso, ainda
existe a possibilidade de cancelamento. Ndo existem metas a serem cumpridas, ndo se
exige numero minimo de viagens, ndo existe chefe para supervisionar o servi¢o, ndo ha
obrigacdo de exclusividade na contratagdio da empresa e ndo existe controle ou
determinagdo de cumprimento de jornada.”

30 Extraido do enderego eletrénico https://www.conjur.com.br/2019-out-21/juiz-reconhece-vinculo-entre-uber-
motoristacondena-empresa. Acesso em 6/12/2019.
31 Extraido do enderego eletrénico https://www.conjur.com.br/2019-out-21/juiz-reconhece-vinculo-entre-uber-
motoristacondena-empresa. Acesso em 6/12/2019.
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Em artigo publicado no site Justificando3?, ainda em 2016, José Eduardo Chaves

alertava o seguinte.

“O Direito do Trabalho atual ndo sabe lidar com essa nova wikieconomia e com as
externalidades positivas e negativas da rede. Por um lado, acaba por sufocar as auténticas
iniciativas de economia solidaria que as novas tecnologias suscitam e, por outro, ndo tem
instrumentos para reprimir a captura que o neocapitalismo cognitivo perpetra contra a
colaboragdo social em rede.”

O que se percebe é que a matéria necessita ser pacificada no dambito do Tribunal
Superior do Trabalho, a fim de dar ampla seguranga juridica para o mercado, como forma de
nao obstaculizar a entrada de novas formas e ferramentas de economia compartilhada.

A decisdao acima mencionada proferida pelo STJ da um norte positivo para definir a
inexisténcia de relagao de emprego classica no modelo. Porém, diante da peculiaridade
processual no pais, entende-se que o TST tem a atribuicdo de pacificar o tema na justica
trabalhista, especialmente definindo que, nos termos da lei em vigor, ndo existe relagao
laboral a ser estabelecida. Isso é o que se espera possa acontecer como forma de uniformizar
a matéria e evitar as judicializacdes.

A seguir, é apresentada uma avaliagao econOmica, em termos de salario e nivel de
emprego, das possiveis implicagdes de reconhecimento de vinculo empregaticio no mercado
de trabalho das plataformas de economia compartilhada.

Aspectos Econdmicos da Imposi¢cao de Vinculo Empregaticio, pelo Judicidrio, no Mercado
de Trabalho de Aplicativos de Economia Compartilhada

Do ponto de vista econdmico, a analise serd feita considerando dois cenarios, numa
perspectiva neocldssica de equilibrio entre oferta e demanda do mercado de trabalho. No
eixo horizontal tem-se o nivel de emprego (E) e no vertical o saldrio (S).

Primeiro, demonstra-se como o equilibrio no mercado de trabalho se daria num
contexto de livre negociacdo entre a plataforma do aplicativo (lado da demanda por trabalho)
e o0s usuarios prestadores de servico (lado da oferta de trabalho). Posteriormente, avalia-se
qgual o novo ponto de equilibrio, caso seja fixada obrigatoriedades trabalhistas para o
fornecedor da plataforma com impactos nos custos da empresa33.

Na Figura abaixo, nota-se que diante de um modelo de livre negociagao entre as
partes o ponto de equilibrio no mercado de trabalho é obtido no cruzamento das curvas de
oferta (O1) e de demanda (D1) de trabalho. O ponto E* e S* é o nivel de otimizacdo deste
mercado, em que se considera de pleno emprego, uma vez que as curvas de oferta e de
demanda se ajustam de acordo com o preco (salario) e a quantidade (nivel de emprego)
estabelecidas em cada momento.

32 Extraido do endereco eletrénico http://www.justificando.com/2016/04/28/caso-uber-regularizacao-pode-ser-
beneficapara-os-motoristas-e-para-o-mercado/. “Caso Uber: regularizagdo pode ser benéfica para os motoristas e para o
Mercado”.

33 A andlise se baseia no trabalho de Gruber, J. “The Incidence of Payroll Taxation: Evidence from Chile”. Massachusetts
Institute of Technology and National Bureau of Economic Research (2001).
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Figura — Incidéncia de taxacdo no mercado de trabalho

Por sua vez, diante de um novo contexto em que para ocorrer as negociagdes sdao
impostas, a priori, novas obrigacOes para o demandante da forca de trabalho (empresa
detentora da plataforma de aplicativo), tem-se, por conseguinte, implicacdes no equilibrio
otimo.

De inicio, a curva de demanda se moverd para baixo, de D1 para Dy, resultando em
menores salarios e reducdo do nivel de emprego, e o novo ponto de equilibrio do mercado
se dard em E; e Si1. Trata-se de um movimento natural de mercado, uma vez que houve
alocacdo de custos para empresa, via obrigacdes trabalhistas, dada decisGes de
reconhecimento de vinculos empregaticios, que anteriormente nao estavam previstos nessas
transagoes.

Importante compreender que se trata de um modelo tedrico e o real impacto no nivel
de emprego (reducdo de E+ para Ei) e saldrio (reducdo de S+ para Si) dependerd das
elasticidades das curvas de oferta e de demanda. Ou seja, da sensibilidade do repasse de
custos da empresa para os trabalhadores dada a resposta dos ofertantes da forga de trabalho
frente a reducdo salarial.

Para melhor compreensao, imagine que haja uma reducao salarial que ocasione uma
reducdo mais que proporcional na oferta de trabalho (Elasticidade > 1). Nesse caso, esta-se
diante de uma curva de oferta de trabalho totalmente eldstica, em que ndo havera impacto
no nivel de salario. Por outro lado, caso a reducdo salarial em nada impacte a oferta de
trabalho (Elasticidade < 1), esta-se diante de uma curva de oferta de trabalho totalmente
ineldstica que absorveu todo o aumento de custo da empresa proveniente do
reconhecimento de vinculo empregaticio.

Retornando ao exemplo do grafico, em que se assume um certo grau de elasticidade
nas curvas de oferta e de demanda, pesquisadores alegam que o equilibrio ndo finalizara em
E1 e S1. Isso porque se assumir que as novas obrigacdes trabalhistas da empresa retornem de
fato em beneficio para a forca de trabalho, havera um certo grau de aceite da reducao salarial
com menor impacto no nivel de emprego. Nesse caso, a curva de oferta se desloca de O; para
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0, e o0 novo equilibrio ocorrerd em E; e S; — saldrio reduz de S; para Sz, porém o nivel de
emprego se eleva de E1 para E;. Isso pode ser explicado considerando que a rede de beneficios
serd agora “comprada” pela empresa em contrapartida da redugdo salarial o que leva a
permanéncia da forca de trabalho, mesmo diante da reducdo salarial.

De todo modo, o modelo econdmico evidencia que a obrigatoriedade de alocacado de
custos trabalhistas no mercado de trabalho de economia compartilhada, como o
estabelecimento de vinculo empregaticio entre o usudrio do aplicativo para prestacdo de
servico e a empresa detentora da plataforma, tem impacto direto na forca de trabalho, seja
via reducdo salarial e/ou redugdo no nivel de emprego. Assim, o que parece num primeiro
instante como protegao de um grupo de trabalhadores, como defendido em algumas
decisdes judiciais no Brasil, pode, na verdade, levar a uma piora na alocacdo eficiente dos
recursos econdmicos, gerando menores salarios, aumento do desemprego e aumento da
informalidade.

Conclusao

Como se observa, as plataformas de tecnologia de economia compartilhada
trouxeram ganho tecnoldgico e aumento da produtividade, com elevagdo da oferta de bens
e servigos, maior competicao, redugdo de pregos e ampliagao das possibilidades de escolha
pelos usuarios finais. A relagdo entre o ofertante da mao de obra — usudrio do aplicativo — e
a demandante - empresa detentora da plataforma — garante por si o equilibrio do mercado
de trabalho.

Para os usudrios dos servicos, o modelo da economia compartilhada reduziu os custos
envolvidos, além de trazer flexibilidade, escalabilidade automatica e disponibilidade. No
outro lado, garante um maior nimero de empreendedores que podem traduzir em
aplicativos suas ideias e projetos sem a rigidez orgamentaria antes existente.

No que se refere as complexidades da relagao existente entre os ofertantes de mao
de obra e as empresas de tecnologia, o direito ainda tenta se adaptar a realidade fatica. Nao
obstante a relevancia da decisdo paradigmatica da Segunda Secdo do STJ no Conflito de
Competéncia n. 164544, sob relatoria do Ministro Moura Ribeiro, em setembro de 2019,
definindo a competéncia da justiga civel para julgar a relagao entre o Uber e o motorista, por
exemplo, a matéria ainda carece de uma decisdo final por parte do Tribunal Superior do
Trabalho, a fim de pacificar o tema na seara da justica laboral e conferir seguranca juridica
para a entrada e consolidagdao dos novos aplicativos de economia compartilhada no pais.

Por fim, observa-se que o reconhecimento de vinculo trabalhista conferida pela
Justica do Trabalho em favor dos ofertantes de mao de obra nos aplicativos de economia
compartilhada tem o efeito de produzir um desequilibrio no mercado examinado, afetando
o valor do saldrio e a reducdo do nivel de emprego, impactando, portanto, a alocacao
eficiente dos recursos econémicos no mercado examinado.
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RECESSAO, EMISSAO DE MOEDA,
INFLACAO E DIVIDA PUBLICA

Nilo Alberto Barroso3*

Os efeitos das recessdes econdmicas sdao conhecidos, especialmente pelos que tém
seus negdcios afetados pelos baixos niveis de venda, pelos desempregados e pelas diversas
esferas de governo em face da perda de receitas tributarias.

A recessdo atual tem peculiaridades diferente das anteriores. Sua causa é uma
pandemia de elevado contagio e letalidade, a exigir elevados recursos publicos do governo
central e dos entes subnacionais.

Segundo o Ministério da Economia, a pandemia ja provocou impacto negativo de
R$417,7 bilhdes nas contas publicas (5,8% do PIB). O rombo podera ser superior a R$675
bilhdes este ano — quase 10% do PIB. Estimativas ndo oficiais indicam que até o final do ano
poderdo ascender a R$900 bilhdes — cerca de 14% do PIB e 25% do orgamento fiscal de 2020.

A magnitude desses numeros inviabiliza politicamente o remanejamento e o corte de
gastos do orcamento de 2020. Para contornar a restricao, o Congresso Nacional promulgou a
Emenda Constitucional 106/2020 (orcamento de guerra), que institui o regime extraordinario
fiscal, financeiro e de contratacdes para enfrentamento da calamidade publica nacional
decorrente da pandemia.

Doravante, hd uma situacdo orcamentaria inusitada. Execucdo simultdnea de dois
orgamentos. O orgamento de guerra para combater a epidemia e suas consequéncias e o
orcamento fiscal de 2020, cuja execucdo deve obedecer as regras do teto orcamentario de
que trata a Emenda Constitucional 95/2016.

O problema crucial é que ndo existem recursos disponiveis para financiar os
dispéndios do orcamento de guerra. O que fazer? Ha duas opc¢des: emissdo de divida publica
(venda de titulos da divida publica) ou emissdao de moeda fiducidria (sem lastro). Outra opc¢ao,
mas inconcebivel, seria recorrer a empréstimos externos.

Outrossim, afigura-se descartavel recorrer a venda de titulos da divida publica, por
causar considerdvel dreno de recursos do setor privado para o publico. Tal medida,
descapitalizaria ainda mais as empresas e impactaria negativamente a oferta global, além de
aumentar substancialmente a divida publica. Para piorar, o Tesouro com a taxa de juro real
(SELIC) variando entre 1% e zero por cento podera até mesmo enfrentar dificuldades para
rolagem da divida.

34 Economista, Mestre em Economia e Advogado. Ex-professor UFC, UniCEUB e UNB. Ex-chefe de Departamento do BNB e
Diretor BASA. Ex-chefe adjunto da Assessoria Econémica do Ministro da Fazenda. Ex-vice-presidente SEBRAE-Nacional.
Consultor Legislativo aposentado.
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Por exclusdo, restaria a emissdo de moeda. Entretanto, essa possibilidade encontra
forte reacdo por parte das autoridades econémicas e dos economistas ortodoxos, pelos
supostos reflexos negativos na inflagao e na divida publica.

Em termos de inflacdo, ficou empiricamente evidenciado, na crise financeira de 2008,
gue a emissdo de moeda fiducidria (expansdo da base monetaria), pelos Estados Unidos e
demais paises desenvolvidos, em elevados percentuais, ndo apresentou impactos
inflacionarios.

De fato, o Banco Central americano (FED) elevou a base monetaria de 3% para 30% do
produto nacional bruto (PNB), ou seja, em mil por cento e o nivel geral de precos ndo se
alterou. Ao contrario, manteve tendéncia baixista. Agora, na pandemia, o FED ja expandiu a
base monetdaria em 45% do PNB.

Diante dos resultados positivos do afrouxamento monetario, conhecido como
guantitative easing-QE, essa politica esta sendo novamente implementada por aqueles paises
para financiar as despesas da pandemia.

Ndo se trata de milagre nem de medida que possa ser executada permanentemente.
Sé é valida em casos de recessdo para incentivar a demanda global.

O limite dessa expansdo, principal preocupacdo dos contrarios a medida, ocorre
guando as emissdes monetdrias causam grande variagdes no nivel geral de pregos sem
alteragdes da renda real, mas apenas da renda nominal, isto é, inflacado.

Quanto aos impactos na divida publica, as preocupagdes sao também descabidas.
Sabe-se que a emissdo de moeda fiducidria € um passivo do BACEN, a chamada base
monetaria. Nao figura, pois, como divida publica, conquanto seja contabilizada no passivo
consolidado do setor publico.

Ademais, o dinheiro ndao paga juros nem é exigivel. Com sua emissao, o Tesouro e o
BACEN (este no mercado secundario) podem comprar titulos publicos com a consequente
redu¢ao da divida publica, adquirir ativos financeiros privados de liquidez comprovada,
investir em obras de infraestrutura e incentivar 8 modernizacdo industrial. E um gatilho rapido
para irrigar a economia, ativando a demanda e a oferta globais.

Evidente que ndo basta abrir a torneira e todos os problemas financeiros estarao
resolvidos. Ao contrdrio. Deve-se priorizar a qualidade do investimento e dos gastos publicos,
0os quais devem ser alocados, criteriosamente, em usos que possam oferecer taxas
compensadoras de retorno econdmico e social. Tal condigao é indispensavel para assegurar
o crescimento da economia a uma taxa maior do que a da divida publica e do passivo do setor
publico consolidado. Fora disso, a emissdo de moeda sé inflara as financas do Estado e criara
passiveis dificeis de absor¢ao nos orgamentos futuros.

Outro fator a considerar, refere-se as desvalorizagdes cambiais, as quais podem ser
mantidas sob controle, porquanto os investimentos produtivos em infraestrutura e
modernizacao industrial ensejardo ambiente favordvel a atracdo de investimentos externos,
principalmente para o setor de infraestrutura. Ademais, as variagdes das taxas de cambio
podem ser corrigidas pelo BACEN, mediante a utilizagcdo das reservas internacionais e das
operagdes de swaps.
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Enfim, o problema de mobilizar recursos na escala imposta pela pandemia existe. A
implementagao de uma politica de afrouxamento monetdario depende da vontade politica do
governo, o qual, contudo, parece ndo considerar no momento, apesar das vantagens
anticiclicas que pode oferecer numa conjuntura recessiva.
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ANALISE DO PROJETO DE LEI N2 1202/2007 QUE VISA
DISCIPLINAR A ATIVIDADE DE LOBBY

Haila Moreira Farinha Braga®®

Lilian Cunha Rissi Matusita3®

Introdugado

O presente trabalho tem por objetivo analisar o texto do Projeto de Lei n?
1202/2007, o qual visa disciplinar a atividade de lobby e a atua¢do dos grupos de pressdo ou
de interesse e assemelhados, no ambito dos érgdos e entidades da Administracdo Publica
Federal.

A partir desse exame se pretende avaliar os impactos que a proposta pode gerar na
sociedade, destacadamente, quanto ao fortalecimento da democracia participativa e das
relagdes institucionais e governamentais.

Antecedentes

Inicialmente é importante destacar que a atividade do lobby refere-se a defesa de
interesses diante de membros do poder publico que podem tomar decisdes politicas, estando
ligada a nocdo de democracia participativa, com o envolvimento dos cidaddos e da sociedade
civil organizada, conforme estabelece a Constituicdo de 1988 em seu artigo 52. Do texto
constitucional pode-se destacar alguns direitos de participacdo, tais como: liberdade de
manifestacdo de pensamento (inciso 1V), expressdo da atividade intelectual, artistica,
cientifica e de comunicacdo (inciso IX), liberdade de reunido e associacdo para fins licitos
(incisos XVI e XVII), acesso a informacdo publica de interesse particular, coletivo ou geral
(inciso XXXI11).

A pratica do lobby politico se fortaleceu no Brasil com a redemocratizacdo, pois o
processo de tomada de decisdes publicas tornou-se mais acessivel com a abertura politica da
década de 1980. Assim, o debate acerca de um marco legal que estabeleca os limites e a
abrangéncia de acdo de profissionais (lobista) que atuam na defesa de interesses é algo que
amadureceu juntamente com a democracia brasileira nas ultimas trés décadas.

35 Possui graduacdo em Relagdes Internacionais pela Universidade Catdlica de Brasilia. Atualmente no cargo de
Coordenadora-Geral de Monitoramento e Avalicdo de Politicas Publicas, da Subsecretaria de Gestdo Estratégica do
Ministério do Turismo e curso o MBA Executivo Lideres do Setor Publico, do IDP.

36 Possui graduagdo em Administragdo pelo IMESB, especializagdo em Auditoria e Controladoria pela Unicesumar.
Atualmente é Controladora Interna e de Transparéncia Publica Municipal e aluna do MBA Executivo Lideres do Setor Publico,
do IDP.
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Apesar disso, o lobby ainda é um assunto debatido com ressalvas no pais, pois a
atividade ndo esta regulamentada e é envolvida por certo estigma de corrupcao. O lobby
muitas vezes esta associado a pratica ilicita de defesa de interesses. Isso se deve aos varios
escandalos de corrupcado, denunciados pela midia, envolvendo membros do poder publico e
lobistas. Por esse estigma negativo, muitos lobistas optam por identificar-se como
profissionais de relacdes governamentais, representacao institucional, consultoria, andlise,
assessoria politica e advocacia corporativa, entre outras denominagdes.

A proposicdo do Projeto de Lei n2 1202/2007 pretende contribuir para melhorar as
relagdes institucionais, abrir canais de participagao da sociedade e dar transparéncia as
relagcdes de grupos de interesse com o poder publico. Dessa forma, o Projeto procura tratar
a atividades de lobby como relagdes governamentais, regulamentando-a de modo que seu
exercicio ocorra de forma mais transparente e estimulando a atuacdo dos grupos de pressao
ou interesse e do setor publico a agirem dentro dos principios legais e éticos, bem como
possibilitando a fiscalizagdo dessas atividades por parte do dos érgaos de controle do poder
publico.

O Projeto traz em seu artigo 22 algumas consideracdes que conceituam as expressoes
relacionadas a atividade aqui referida. Em destaque, conceitua “lobby” como o esforco
deliberado para influenciar a decisao administrativa ou legislativa em determinado sentido,
favordvel ou contrdrio a interesse dos agentes impactados pela decisdo. Além disso, define
guem é o profissional que exerce a atividade, lobista ou agente.

O texto da Lei proposta segue determinando as atribuigdes, responsabilidades e as
vedacOes as partes envolvidas no exercicio do lobby. Prevé o registro desses profissionais e a
fiscalizagdo a cargo dos 6rgdos de controle Controladoria Geral da Unido (CGU) e Tribunal de
Contas da Unido (TCU). Esclarece, ainda, as permissdes sobre a doacdo de presentes e/ou
vantagens, estabelecendo os limites para a utilizagdo desse recurso.

Em resumo, o Projeto objetiva regulamentar a atividade de lobby, a qual na verdade
ja é exercida no Brasil. O normativo, portanto, pretende sanar os desvios que ocorrem pelo
fato de nao haver previsao legal nem de sangdo especifica sobre o assunto.

Segundo justifica o autor do texto, a pratica do lobby é profissional em muitos paises
democraticos. Ele exemplifica com o modelo de lobby exercido nos Estados Unidos, citando
o controle rigoroso onde mais de 3.700 entidades registradas atuam regularmente. Com
cadastro prévio de seus representantes, essas entidades devem prestar contas
semestralmente de suas atividades, dos recursos que recebem e para que os destinam.
Naquele pais, ele reforgca que é vedado o uso de presentes, cortesias, gentilezas e favores
para congressistas como instrumento de “corrupgao”, assegurando meios de tratamento
igualitario aos grupos de pressao no processo decisorio no Legislativo.

O Projeto brasileiro pretende criar um sistema semelhante no pais, ou seja, objetiva
aprimorar e direcionar uma atividade importante para o exercicio da democracia, ao
profissionalizar o lobby estabelecendo requisitos minimos para quem o exerce e, a0 mesmo
tempo, coibir acdes de corrupcdo com a atuacdo do controle e fiscalizacdo de entidades
publicas e da prépria sociedade, uma vez que a transparéncia sobre os atos relacionados
praticados sera possivel.
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Como parte das obrigacbes previstas no texto, os profissionais do /lobby, lobistas,
deverdo participar de curso de formacao especifico (paragrafo 82 do artigo 32), do qual devem
constar como conteudos minimos as normas constitucionais e regimentais aplicaveis ao
relacionamento com o Poder Publico, no¢cdes de ética e de métodos de prestacdo de contas.
Isso somente apos realizarem credenciamento junto a CGU, que serd o érgdo responsavel por
verificar a adequagdo da pessoa fisica ou juridica para o exercicio da atividade e, assim, por
emitir as credenciais que permitirdo o profissional negociar seus interesses com os 6rgaos do
poder publico.

Conclusdao

Diante do exposto, pode-se avaliar que a regulamentacgao da atividade do lobby trara
beneficios ao sistema politico brasileiro, uma vez que proporcionard a transparéncia do
didlogo entre os grupos de interesses e os tomadores decisdao, ao possibilitar a fiscalizacao e
controle das relagdes desses atores.

A medida tornara o instrumento democratico mais efetivo de modo que combatera
os interesses ilegitimos. A sua implementagdo promovera transparéncia ao processo
democratico por determinar a prestacdo de contas, a divulgacdo dos gastos dos lobistas e de
seus empregadores; o detalhamento das atividades e das relagdes entre lobistas e politicos.

Por fim, conclui-se que a atividade de lobby é um importante mecanismo de
participacdo politica. Dela depende, em grande parte, o acesso de diferentes grupos sociais
ao poder constituido e seus representantes. A falta de atengao e regulamentagao especifica
sobre esse exercicio democratico podem gerar, no sentido contrario do esperado, prejuizos
a qualidade da representagao e, certamente, a qualidade da democracia, dando espago a
desvios como os ocorridos nesta uUltima década em quase todos os setores do poder publico
brasileiro.
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UM ESTUDO SOBRE O HOME OFFICE NO SETOR PUBLICO E
PRIVADO DO PASSADO AOS TEMPQOS ATUAIS

Alecia Franciane Alves Barros3’

Caio Sérgio Monteiro Brasil Borges3®

O atual cenario emergencial que se encontra o mundo e o Brasil em razdo da
pandemia do novo coronavirus (Covid-19) vem transformando o cotidiano de todos. O
isolamento social, os cuidados ao sair de casa, a atencdo nos habitos de higiene e o trabalho
remoto estdo entre a série de precaucdes para salvaguardar a saude e o bem-estar da
populacdo em geral. Consciente da necessidade destas providéncias, entidades publicas e
particulares tém adotado a experiéncia do home office, visto que é imprescindivel para a
continuacdo dos servicos prestados esta forma de trabalho se tornou a Unica opc¢do segura e
viavel.

Citado desde o século passado, ja ouvimos através de varias nomenclaturas:
teletrabalho, home office, trabalho remoto ou a distancia. Independente da designacao, ele
sempre veio acompanhado da relagcdo proporcional entre relacdes humanas, tecnologia e
economia. Nos Ultimos meses vemos que a pandemia fez com que essas relagdes passassem
para um outro nivel em escala Global, fazendo com que a tecnologia e a prépria economia
sejam repensadas.

O site IG Econ6mia (2016) publicou, que, segundo a empresa de tecnologia Citrix, em
2020 (ano atual), 90% das corporagdes iriam oferecer aos seus colaboradores alguma forma
de modalidade de trabalho a distancia. Ainda de acordo com a Citrix, com a modalidade de
home Office seria possivel diminuir o custo fixo de operacdo da empresa, pois economizaria
em estacdes de trabalho e, por isso, insumos em geral.

Entretanto, na época de sua publicacdo, a empresa Citrix ndo poderia prever uma
realidade atual: o trabalho remoto deixa de ser apenas uma ferramenta para baixar o custo
fixo de operacdo, para ser um fator preponderante para a manutencdao da economia.
Independente do setor a ser implantado, o trabalho remoto comeca, entdo, a trazer reflexos
inimaginaveis.

Seguindo esse raciocinio da evolucdo do Home Office, a empresa de Consultoria SAP -
Solugdes em Remuneracao, realizou o "Estudo Home Office 2018", estudo este que envolveu

37 Possui graduagdo em Economia pela Universidade Federal do Para, pés-graduada em Gestdo Publica pela Universidade
Candido Mendes. Atualmente é Economista no Conselho Administrativo de Defesa Econémica e mestrando em Economia
pelo IDP.

38 Possui graduagdo em Administragdo de Empresas pela Faculdade Metropolitana de Maraba, Pés-graduado em Docéncia
do Ensino Superior pela Universidade Leonardo da Vinci. Atualmente é professor e pesquisador do Instituto Federal do Para
e mestrando em Economia pelo IDP.
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mais de 300 empresas de setores variados em todo o territdrio brasileiro. Das empresas
pesquisadas, 40% ndo adotava o teletrabalho / home office, 45% ja adotava e 15% estavam
avaliando a viabilidade ou planejando a implantacdo deste seguimento de trabalho. Destas
45% empresas que ja adotam o trabalho remoto, a empresa SAP conseguiu extrair os
seguintes dados:

Infografico 1 — Perfil das Empresas que Adotam o Teletrabalho / Home Office

Localizagio das Empresas Ramo de Atividade

o O Até 100 -25% T/ Telecon e
101 a1.000 -43%
1.001 2 5.000 -20% Servigos 16%
5.0013a10.000 - 7% Méquinas e Equipamentos 6%
Acima de 10.000 - 5%
Metaldrgico 6%
Montadora 5%
Autopegas 4%
Faturamento (US$) Escritérios de advocacia 4%
Bens de Consumo 3%
Até 100 MM - 28%
1012500 MM - 31% Quimico 3%
5012 1.000 MM - 6% Energia 3%
1.001 2 2.500 MM - 11%
acima de 2.500 MM - 24% Papel e Celulose 3%
Agronegécio 1%
Bens de Capital 1%
Origem do Capital
B Nort Construgdo Civil 1%
orte
L (I:lor?es_tg . Eletroeletrénico 1%
M Centro-Oeste
Plasticos 1%
B udeste Nacional- 58%
Internacional - 42% Agroguimico 1%
Outros 12%

Fonte: SAP, (2018).

Dentre os dados desta pesquisa, quanto ao home office, 70% das empresas
escolheram esta forma de regime de trabalho, ainda que parcial, buscando a melhoria da
qualidade de vida de seus colaboradores, enquanto apenas 36% é relativo a redugdo de
despesas com espaco fisico e demais despesas, sendo um contraponto a colocagao realizada
pela Citrix, que evidenciou o foco na reducdo de gastos. Esses dados estdo evidenciados no
seguinte grafico baseado em um questionario de multiplas respostas:

Grafico 1 — Politica nas Empresas que adotam o Teletrabalho / Home Office

Principais objetivos da prética Teletrabalho/Home Office nas empresas

70%
63%
47% 47%
36% 33%
24%
19%
_—

Melhoria da Qualidade Mobilidade Urbana Concess3o de Atragdo e retencdo de Redugdo de despesas Aumento de Reducdo de turnover e Colaborar com o meioFoi influenciada por

de Vida dos (Ex: rodizio de beneficio para seus talentos ccom espaco fisico e produtividade absenteismo ambiente reduzindo outras organizagdes ou

colaboradores veiculos, diminuicdo  colaboradores despesas correlatas ‘congestionamentos e autoridades da regido
do tempo no transito) polui¢do na regido

Fonte: SAP, (2018).
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Conforme relatado por Hessel (2020), no site Correio Braziliense Economia, o
Ministério da Economia divulga que entre o final do més de Abril e 0 comec¢o do més de Maio
do corrente ano, estava com 51% dos seus servidores publicos federais civis em regime de
trabalho remoto, demostrando que, para aderir ao trabalho remoto, ndo precisa ser apenas
as corporagdes com fins lucrativos, e sim o prdprio servico publico. Para Meirelles (2003) o
servico publico é "todo aquele prestado pela Administracdo ou por seus delegados, sob
normas e controles estatais, para satisfazer necessidades essenciais ou secunddrias da
coletividade, ou simples conveniéncias do Estado”. Porém estamos em periodo de isolamento
social, onde a coletividade citada pelo doutrinador Meirelles deve estar, em regra, evitando
aglomeracdes e saindo apenas para o essencial. A palavra entdo a ser destacada é "essencial".
O servico publico encaixado como tal espécie de necessidade, deve atender aos cidadaos,
porém estes estdo em isolamento, logo diminui a ida a este atendimento, mas isso nao faz
com que as demandas diminuam, entdo a forma encontrada pela Administracao Publica é
levar atendimento até as pessoas de uma forma remota, remota tanto para a populacao
quanto para os proprios servidores publicos. Esta estratégia ja estava sendo utilizada
anteriormente, porém de uma forma mais timida. Conforme relatado por Corréa (2017) no
site Hoje em Dia, essa experiéncia ja vinha ocorrendo nos tribunais mineiros: Tribunal de
Justica de Minas Gerais (TJMG) e pelo Tribunal Regional do Trabalho (TRT-MG), Tribunal de
Contas do Estado (TCE-MG) e Tribunal Regional Eleitoral (TRE-MG). Dados presentes no
Infografico:

Infografico 2 — Home Office nos Tribunais de Minas Gerais em 2017

Home Office Tribunal de Justica
COMO FUNCIONA EM MINAS de Minas Gerais (TJMG)
Tribunal de Contas PROJETO EXPERIMENTAL
do Estado (TCE-MG) IMPLANTADO EM ABRIL DE 2016
2 42 SERVIDORES TRABALHANDO
IMPLANTADO EM CARATER DE CASA DOS QUAIS
DE PROJETO-PILOTO NA 4 TRABALHAM FORA DO ESTADO:
SEMANA PASSADA INO ES, 2NO PRE I NO CE
NOVE SERVIDORES JA ESTAO 29 UNIDADES JUDICIARIAS
TRABALHANDO DE CASA ATENDIDAS
PRECISAM AUMENTAR A @ 20% AMAIS DE PRODUTIVIDADE
PRODUTIVIDADE EM 20% EM RELAGAO AD PRESENCIAL
A Foetex: TOEME o TIMG

Fonte: Hoje em Dia, 2017.

Ainda de acordo com o site Hoje em Dia, para que funcionasse a estratégia de trabalho
remoto em 2017, o servidor que estivesse sob esse regime, deveria apresentar uma
produtividade 20% superior que a do servidor que estivesse de forma presencial, o que de
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fato ocorreu. O servico publico é medido, principalmente, por horas de trabalho. Contudo, no
seguimento em home Office, demonstrou-se complicado medir a hora trabalhada, dessa
forma o foco foi a produtividade dos servicos apresentados pelo servidor, o que corrobora
com a pesquisa da SAP (2018), demonstrando que a estratégia de controle da jornada de
trabalho do colaborador servidor Home Office por entrega de atividades coaduna-se tanto no
setor privado, quanto no publico.

Grafico 2 — Monitoramento e Acesso

Forma de controle da jornada do teletrabalhador

26%
10%
] -

E controlado pelas entregas das  Através de ponto eletrdnico via N3o é controlado Através de ponto manual em papel Outros
atividades computador ou celular (Portaria
373/11 do MTE)

53%

26%

Fonte: SAP, (2018).

Embasando os numeros apresentados e também a titulo de exemplo, o Conselho
Administrativo de Defesa da Concorréncia (Cade), iniciou o teletrabalho em 2017, através da
Portaria n2 428, a titulo de experiéncia-piloto, prevendo o limite maximo de 30% (trinta por
cento) de servidores em teletrabalho por unidade organizacional. Dado que a Autarquia ja
possuia ferramentas tecnoldgicas que permitiam que seus servidores realizassem suas
atividades remotamente, apds as recomendacdes de isolamento social, este Conselho
conseguiu dar continuidade a suas atividades normalmente. Elaboracdo de pareceres, notas
técnicas, investigacdes, audiéncias, reunides e sessdes de julgamento estdo ocorrendo
normalmente de maneira remota.

No site da Autarquia esta disponibilizado os nimeros referentes a atuacdo do Cade
em abril de 2020, durante o periodo emergencial.
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Infografico 3 — Atuacdao do CADE

ATOS DE CONCENTRACAO ATOS DE CONCENTRACAO
NOTIFICADOS DECIDIDOS

INVESTIGACOES SESSOES DE JULGAMENTO
INSTAURADAS REALIZADAS *Dados referentes a area finalistica do Cade

Os numeros destacados representam
apenas uma parcela das acoes
desenvolvidas no periodo.

ATUACAO DO CADE

Abril

Fonte: CADE, (2020).

As figuras abaixo representam a quantidade de Atos de Concentracdo notificados e
julgados no ano de 2019 para elaborarmos um comparativo com os dados de abril de 2020.

Grafico 3 — Atos de Concentragao Notificados ao longo do tempo em 2019.

61
I I l ] |
Jan mar abr JUI set out nov dez
Fonte: CADE, (2020).
Grafico 4 — Atos de Concentragao julgados ao longo do tempo em 2019.
61
36
. l . l . ]
1an ar abr JU| out _ hoy dez
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Fonte: CADE, (2020).

Como se pode verificar, em relacdo a quantidade de notificagdes em abril de 2020, 26
notificacdes e 29 decisdes, ndo diferem dos nimeros apresentados no mesmo periodo no
ano de 2019, 29 notificaces e 25 decisdes. Isto posto, podemos verificar que os nimeros que
conferem a produtividade dos servidores do Cade nao se alteraram mesmo com a imposicao
do teletrabalho de forma repentina.

Apds as consideracdes acima dispostas, pode-se verificar que os trabalhos realizados
fora das dependéncias fisicas ja estavam em desenvolvimento tanto nas entidades publicas,
bem como nas privadas, seja por razdes de reducao de custos operacionais, como no caso da
empresa de tecnologia Citrix, que indicava que 90% das empresas iriam aderir ao trabalho
remoto, ou seja para proporcionar um aumento na qualidade de vida de seus colaboradores,
conforme a pesquisa realizada pela Consultoria SAP que indicava que 45% das empresas
escolheram esta forma de regime de trabalho e, na época, 15% estavam em busca de
implementagao, inferindo assim que, o teletrabalho ja estava em desenvolvimento a curtos
passos. Apds o surgimento da crise, os processos, que antes estavam disponiveis a uma
guantidade mais restrita de empregados, foram acelerados, passando a fazer parte do
cotidiano dos trabalhadores. Embora nem todos os servigos possam ser executados através
do teletrabalho, essa foi a possibilidade encontrada por entidades publicas e privadas para
dar continuidade em seus servicos e concomitantemente preservar a salde de seus
funciondrios.
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