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RESUMO

Esta pesquisa procura entender a dindmica da producdo, trazendo no primeiro ensaio a
tematica de indices de confianga (que captam através de expectativas, 0 comportamento das
pessoas sobre determinado cenario econdmico), no segundo ensaio, a inovacdo, como meio de
crescimento econdmico e no terceiro ensaio, o foco é o mercado de trabalho, como um dos
elementos que faz com que a producdo aconteca. O Primeiro artigo tem como objetivo fazer
uma anéalise sobre as pesquisas de sentimento do consumidor (pesquisas de confianca do
consumidor) e de negdcios (do investidor); investigando e entendendo, relatando e
descrevendo como esses indices sdo vistos pela literatura, e de que forma interferem na
producdo. Conclui que os Indices de Sentimento do Consumidor (ISC) e indice de Sentimento
do Investidor (ISI) s&o importantes na previsdo e/ou antecipagdo de tendéncia dos ciclos
econémicos; identificando seis percepcOes diferentes para o ISC e dois grandes grupos de
percepcdes para o ISI: um que relaciona ISI com a flutuagdo econdmica; e outro que relaciona
0 I1SI com o mercado de ac¢des (em especial a rentabilidade). O segundo ensaio, entende que a
inovacdo é resultado de um conjunto de dimensGes (Desempenho Cientifico e Tecnolégico,
Educacao, Infraestrutura, Ambiente Econémico, Investimentos e Politicas Publicas), faz uso
da metodologia da Andlise Fatorial e do banco de dados do Banco Mundial no periodo de
2010 a 2017, para a criagdo do Indice de Capacidade de Inovagéo (ICI). O ICI permitiu saber
o potencial de inovagédo da nacéo, possibilitando acompanha-la ao longo do tempo; além de
contribuir para a orientacdo da tomada de decisdo de investimento e politicas publicas. O
terceiro ensaio apresenta 0 mercado de trabalho como centro da anlise, objetivando a criagdo
de um indice sintese do mercado de trabalho, que contemple todo o complexo que a tematica
envolve e que indique a situacdo que ele se encontra. A pesquisa utiliza 0 método de Analise
dos Componentes Principais (ACP) da Analise Fatorial e usa os dados da PNAD Continua,
Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios, do 1°. Trimestre de 2012 ao 4°. Trimestre de
2018. O ensaio conclui que o Indice Sintese do Mercado de Trabalho (ISMT) mostrou-se
capaz de comunicar atraves de uma nota o estado do mercado de trabalho, permitindo o seu
acompanhamento ao longo do tempo; além de possibilitar um olhar por estado, respeitando as
suas particularidades.

Palavras-chaves: Atividage Econdmica, Indice de Sentimen'go do Consumidor, indice de
Sentimento de Negdcios, Indice de Capacidade de Inovacdo, Indice Sintese do Mercado de
Trabalho.



ABSTRACT

This research seeks to understand the dynamics of production, bringing in the first essay the
theme of confidence indexes (which capture, through expectations, people's behavior under a
given economic scenario), in the second essay, innovation, as a means of economic growth
and in the third essay, the focus is the labor market, as one of the elements that makes
production happen. The first article aims to analyze consumer sentiment surveys (consumer
confidence surveys) and business surveys (investor surveys); investigating and understanding,
reporting and describing how these indexes are seen in the literature, and how they interfere
with production. It concludes that the Consumer Sentiment Index (ISC) and Investor
Sentiment Index (ISI) are important in forecasting and / or anticipating the trend of economic
cycles; identifying six different perceptions for the ISC and two large groups of perceptions
for the ISI: one that links I1SI to economic fluctuation; and another that relates ISI to the stock
market (especially profitability). The second essay, understands that innovation is the result of
a set of dimensions (Scientific and Technological Performance, Education, Infrastructure,
Economic Environment, Investments and Public Policies), makes use of the Factor Analysis
methodology and the World Bank database in period from 2010 to 2017, for the creation of
the Innovation Capacity Index (ICI). ICI made it possible to know the nation's innovation
potential, making it possible to monitor it over time; in addition to contributing to the
orientation of investment decision-making and public policies. The third essay presents the
labor market as the center of analysis, aiming at the creation of a synthesis index of the labor
market, which contemplates the whole complex that the theme involves and which indicates
the situation it is in. The research uses the Principal Component Analysis (ACP) method of
Factor Analysis and uses data from the PNAD Continuous, National Household Sample
Survey, from the first quarter of 2012 to the fourth quarter of 2018. The essay concludes that
the Labor Market Synthesis Index (ISMT) was able to communicate through a grade the state
of the labor market, allowing it to be monitored over time; besides allowing a look by state,
respecting its particularities.

Keywords: Economic Activity, Consumer Sentiment Index, Business Sentiment Index,
Innovation Capacity Index, Labor Market Synthesis Index.



APRESENTACAO

A economia surge como ciéncia no Século XVIII, estuda a maneira como a sociedade
se organiza em funcdo da formacdo, distribuicdo e consumo da riqueza, considerando a
escassez de recursos e a necessidade ilimitada do homem. Assim, procura alocar
eficientemente os recursos, garantindo a sustentabilidade para geragdes futuras. A economia
lida com uma infinidade de interagdes complexas, e muitas vezes conflitantes. E como toda
ciéncia, ndo para no tempo, muito pelo contrario, evolui juntamente com o homem em

interacdo com o grupo (coletivo).

De David Ricardo, que percebe o efeito das “vantagens comparativas” no comércio,
até Smith, que reconhece que a divisdo do trabalho e sua especializagdo aumentam a
produtividade do trabalho, gerando mais valor. Passando por economistas que focam a
atencdo no “equilibrio geral”, como: Pareto (“6timo de Pareto”); e Walras (com a figura do
leiloeiro Walrasiano que imita o funcionamento dos mercados, determinando precos,
colaborando para o funcionamento da “mao invisivel de Smith), a economia percorre um
longo caminho, e encontra na matematica e no surgimento da econometria a formalizacdo das

ideias econdmicas, através da realizagdo de testes empiricos, que validam ou refutam tal ideia.

A economia cresce, enquanto ciéncia, e vem amadurecendo ao longo do tempo.
Schumpeter revoluciona a estrutura econdmica das firmas, com a sua “destrui¢ao criativa”,
Keynes traz a importancia das expectativas para reativar a economia em recessdao; Robert
Lucas internaliza as expectativas ao modelo econdmico, criando a “teoria das expectativas
racionais”; e Sargent define o conceito de “racionalidade limitada™ para o entendimento do
aprendizado dos agentes econémicos. A partir dos anos 80 encontramos o método da ciéncia
econdmica aplicado as ciéncias sociais (uso da teoria dos jogos e assimetria de informag6es a
questdes legais; ao problema das drogas, a politica...). Estudos recentes indicam que ha mais
do que simples racionalidade na escolha econémica: Kahneman (Nobel em economia em
2002) mostra que nosso cérebro tem dois tipos de mecanismos de decisdo: o sistema 1 (que
toma a maior parte das decisdes do dia a dia, por instinto ou reflexo); e o sistema 2, (“¢ o que
realmente pensa”, toma decisdes quando precisamos raciocinar sobre um problema ou

decisdo; € mais inteligente, mas é lento e consome mais energia.)

A economia se volta para o comportamento humano, ou seja, aponta sinais de uma
crescente atencdo em relacdo ao comportamento das pessoas e a sua interferéncia nas decisoes

econbmicas. Nesse sentido, procuro realizar uma pesquisa, que entenda como o



sentimento/expectativa sobre o momento pode contribuir para a previsdo da atividade
econbmica, apresentando no primeiro ensaio um apanhado sobre o que a literatura fala sobre o
assunto. E porque falar de indice de sentimento (“expectativa”)? Expectativa, segundo o
dicionario, é “estado de quem espera ou aguarda pela ocorréncia de algo provavel; esperanga
que se baseia em pressupostos”, mas ¢ muito mais do que isso, € algo subjetivo, dificil de
medir e a0 mesmo tempo é essencial em diversos aspectos da vida do ser humano. Se
pensarmos, ela esta presente nas minimas coisas: se levantamos, saimos para trabalhar,
estudar ou realizar qualquer atividade, temos intrinsecamente a esperanca, o estimulo, o
proposito que nos impulsiona a executar tal acdo. Se temos vontade de fazer planos de vida,
de realizar desafios, é a expectativa que nos empurra nessa dire¢éo, é o fato de acreditarmos
que tudo vai dar certo. Se investimos em algo, € a expectativa que incentiva a sua
concretizagdo, ¢ o “animal spirits” de Keynes. A percepgdo e a expectativa que a pessoa
apresenta sobre algo ou determinado assunto é o que o leva a sua realizagdo. Assim, o 1°.
Ensaio explora a tematica de indice de sentimento, ou seja, indices de confianga, que nos
mostra a percepcdo do individuo sobre o cendrio atual e o que espera de um futuro préximo,
compreendendo a flutuacdo da atividade econémica, contribuindo para a previsdao da mesma;
além de captar pontos de virada de ciclos econdmicos. Os indices de confianga sdo
indicadores de analises antecedentes e nos ajudam a compreender o ritmo e a direcdo da

atividade econémica.

O segundo ensaio apresenta uma pesquisa sobre a “inovacdo”, entendendo que a
mesma € a condicdo que propicia crescimento econdmico, firmando-o a longo prazo; sendo
resultado de mdaltiplos fatores (educacdo, tecnologia, conhecimento, entre outros) e base para
uma nacgdo sair mais rapido de periodos recessivos ou de crise econdmica. A inovagao
sustenta a expansdo da producdo e proporciona um aumento de bem estar para a sociedade.
Assim, este ensaio mostra atraves da criacdo de um indicador de potencial de inovacéo, o
indice de Capacidade de Inovagdo (ICl), que possibilita o posicionar e o acompanhar a
capacidade de inovacdo da nacdo em relacdo as demais; orientando a tomada de decisdo de
investimento, assim como a implementacdo de politicas publicas e privadas relativas a
inovacdo. Ambos os ensaios relatam influéncia na economia, o 1°. por predizer pontos de
virada dos ciclos econdmicos e o 2° pela importancia relacionada ao aumento da
produtividade do capital e trabalho, o que torna uma nagdo capaz de promover, sustentar, e

superar momentos decrescentes da atividade econémica.



O terceiro ensaio, assim como os anteriores, também expressa uma preocupagao com a
atividade econdmica, tendo esse ensaio, um olhar para o mercado de trabalho. Enquanto o
primeiro e o segundo, dedicam-se a entender o comportamento do consumidor e investidor
(no primeiro) e a capacidade de inovacdo da nacdo (no segundo), atentando principalmente
para o lado da producéo; esse ensaio, leva o foco para 0 mercado de trabalho, ou seja, para
outro aspecto que faz com que a producdo aconteca. Assim, objetivando tornar mais clara as
informacdes do mercado de trabalho, contribuindo para a melhoria de entendimento sobre o
assunto; busco, através da criacdo de um indice, o Indice Sintese do Mercado de Trabalho
(ISMT) que contemple as suas dimensfes, expressar 0 seu real estado; além de refletir os

ciclos econdmicos.

Dessa forma, o indice criado permite que se sintetize em apenas uma nota a situacdo
do mercado de trabalho. Olhar apenas para uma das suas varias dimensdes, ndo permite
avaliar de forma correta o contexto do mercado de trabalho. Por exemplo, dizer que o
desemprego diminuiu, ndo significa que a situagdo econdmica estd melhor, pois a
desocupacdo pode estar menor, porque a pessoa desistiu de procurar emprego e passou a
contar como desalentado. Assim, o ISMT permite posicionar 0 mercado de trabalho, através

da nota; além de permitir um olhar por estado.
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SECAO I: INTRODUCAO

As pesquisas de sentimento do consumidor e sentimento de negécio vém sendo
realizadas por todo o mundo. Os indices de Sentimento (também conhecidas como indices de
confianga) se tornaram um assunto recorrente na pesquisa econémica desde o Indice de
Sentimento do Consumidor (ISC) de George Katona e seus colegas da Universidade de
Michigan em 1952. Os indices de confianga do consumidor s&o calculados nos EUA, na
Europa, na Austrdlia e no Brasil, entre outros. Nos EUA, o indice cresceu nos anos 70,
reaparecendo nos anos 90, de acordo com Robert e Simon (2001), devido ao interesse no
poder das pesquisas para prever recessdes. No Brasil, o indice Nacional de Expectativa do
Consumidor (INEC) € o indicador elaborado pela Confederacdo Nacional da Industria (CNI)
com a intencdo de capturar as expectativas em relacdo a evolucdo da economia (inflacdo,
desemprego, renda pessoal e renda geral). De abrangéncia nacional, iniciou em 1996, com
uma periodicidade trimestral, e nos anos 2000 passou por uma ampla reformulacdo. Nos anos
2000 a FGV/IBRE estabeleceu uma série de pesquisas de confianca: Sondagem da Industria,
do Consumidor, do Comércio, da Construgdo, de Servicos, e de Investimento; sendo a
sondagem do consumidor, uma coleta mensal de mais de dois mil respondentes em sete das
principais capitais do pais (Belo Horizonte, Brasilia, Porto Alegre, Salvador, Recife, Rio de

Janeiro e S&o Paulo).

Os Indices de Confianca (indices de Sentimento) buscam antecipar através das
informacdes de comportamento, captadas pelas questdes de intencdes de atitude do
consumidor e suas percepgdes sobre o futuro do ambiente econdmico, a direcdo para qual a
economia se movimenta. Como bem, explica Eva Mueller em 1963, a ideia implicita nesse
tipo de pesquisa ¢ que consumidores e homens de negocios estdo sujeitos a “ondas” de
otimismo e pessimismo. E esses sentimentos interferem na resposta do consumidor a
variaveis financeiras, alterando a sua disposi¢ao em fazer gastos discricionarios e o tempo de
duracdo de seus gastos adiaveis. Além disso, quando ocorre alteracdo do padrdo de vida do
consumidor, ha um efeito acelerador, pois uma fracao crescente do consumo € a utilizagao de
ativos, afetando assim o investimento do consumidor. Mudancas que envolvem o
investimento do consumidor sdo mais propensas a serem afetadas por atitudes, ja que essas
abrangem responsabilidades com o consumo futuro e, muitas vezes compromissos de efetuar
pagamentos. Portanto, esse tipo de pesquisa se torna extremamente relevante, justificando seu

propésito.
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Dessa forma, animada pelas pesquisas de sentimento (de confianga), que buscam por
meio das expectativas, anteciparem o comportamento dos agentes no setor econdmico, e
diante da crescente necessidade de compreensdo dos rumos da economia, aliada a velocidade
com que a informacéo circula pelo mundo, provocando uma maior interagédo e interferéncia
entre pessoas e producdo; esse artigo procura entender (descrever) como as pesquisas de
sentimento do consumidor e do investidor podem antecipar as flutuacdes econdémicas,

contribuindo para um resultado econdmico mais equilibrado.

As pesquisas conhecidas como pesquisas de sentimento do consumidor e sentimento
do investidor, aqui tratadas, sdo aquelas investigacdes que apuram as “expectativas” do
consumidor/investidor como “algo que se espera” que aconteca, sdo aquelas que procuram
saber sobre o comportamento do consumidor/investidor e que atitudes tomariam diante de um
determinado ambiente ou conjuntura econdmica; a fim de antecipar o rumo, a direcdo que a
atividade econdmica indicara. Pelo nivel de confianca e o que espera do futuro, ou seja, pela
sua percepcdo, essas inquisicdes buscam antecipar/prever pontos de virada dos ciclos
econémicos, colaborando para um resultado econémico mais equilibrado. A confianca €
intrinseca ao ser humano e é reforcada ou atenuada de acordo com a expectativa percebida

sobre algo ou determinado ambiente.

Assim, esse primeiro ensaio realiza um apanhado do que a literatura fala a respeito dos
indicadores de sentimento econémico, apresentando varias abordagens e estudos sobre os
indices de confianca. O tema ndo é tdo abordado no Brasil, como € internacionalmente, mas
hoje temos uma infinidade de dados de diversas naturezas e esse tipo de pesquisa tende a
crescer. Precisamos canalizar esses dados de forma a entender melhor o comportamento dos
agentes econdmicos, antecipando a sua atuacao e a direcdo futura da economia. Compreender
mais satisfatoriamente o ser humano e suas atitudes, leva ao desfecho econémico mais

estavel, ressaltando a relevancia desse tipo de pesquisa.

O artigo esta estruturado da seguinte maneira: essa se¢do introdutdria; a secdo dois
apresenta um breve relato sobre o que a literatura divulga sobre o sentimento do consumidor e
de Negdcios. A secdo trés relata a estratégia empirica de alguns estudos sobre indicadores de
sentimento econémico. A secdo quatro mostra uma resenha analitica sobre alguns estudos e
suas diferentes perspectivas em relacdo ao indicador de confianca da economia. Por fim, a

se¢do cinco, expde as consideracdes finais.
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SECAO Il: REVISAO DE LITERATURA

Antes de iniciarmos a explanacdo do que a literatura apresenta sobre os indices de
sentimento, cabe um breve comentario sobre o artigo de Katona (1957). Ele relata que em
1954, o conselho de Governadores do Sistema da Reserva Federal designou comités de
consultores para estudar aspectos das estatisticas econémicas. E diz que esta certo de que esse
trabalho sera Gtil, mencionando aspectos como: o reconhecimento da autonomia na geracao da
renda e molde de tendéncias econdmicas (antes apenas os setores de negocios e governo eram
considerados autdbnomos para essa finalidade); o uso de pesquisas de entrevista de amostra
para pesquisa econdmica, que acelerara a tendéncia atual; e o inter-relacionamento de estudos
socio psicologicos com os econdmicos (a énfase posta nos estudos de atitudes, expectativas e
intencdes, habitos e propdsitos facilitaram a tarefa de entendimento do comportamento de
empresarios e consumidores). Um segundo comentério: é disponibilizado, em anexo, um

quadro resumo, contendo 0s estudos mencionados nessa pesquisa.

2.1 ESTUDOS SOBRE O SENTIMENTO DO CONSUMIDOR

Katona é o pioneiro nas pesquisas de confianca (ou de sentimento, como sdo
conhecidas internacionalmente), em 1957 ele faz consideragdes sobre a teoria da Economia
Psicoldgica, esclarecendo que atitudes sdo pontos de vistas generalizados que influenciam
percepcdes, cogni¢bes e comportamentos; enquanto que expectativas sdo nogoes subjetivas
que estdo por vir, sendo um subgrupo do conceito mais geral de atitudes. Intencdes e planos
expressos tem a mesma conotacdo subjetiva que as expectativas. O intuito de descobrir como
as pessoas veem o passado, o presente e o futuro é coletar dados sobre fatores que influenciam
0 comportamento, e assim, melhorar a situacao prevalecente. Expectativas, intencdes e nocoes
sobre o futuro sdo dados atuais que ajudam a compreender 0 momento e com um diagnostico

claro, ajudam a fazer previsoes.

Os Indices de Sentimento do Consumidor e/ou Indices de Sentimento de Negdcios
medem a “confianga” e, portanto, nos informam sobre 0 que podemos extrair de indicadores
econémicos (como PIB, emprego, producdo industrial...). Esses indices sdo muito populares e
comentados por analistas econémicos. E conforme Golinelli e Parigi (2004), isso se deve ao
fato dos indices serem langcados com muita rapidez, como por exemplo, o indice de Michigan
que € publicado durante 0 més de referéncia. Sua disponibilidade anterior em comparagdo as

variaveis macroeconémicas padrdo pode ser muito Util para o exercicio de previsdo. Em
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2001, Robert e Simon descobrem que quando a informagdo econdmica disponivel €
adequadamente “filtrada” dos indices de sentimento, ou seja, das pesquisas de confianca, a
classificacdo de confianca do consumidor do Instituto Roy Morgan, fornece alguma
contribuicdo para a previsdo do crescimento do emprego. Adicionalmente, pesquisas
antecipadas sobre condicBes financeiras pessoais do ano seguinte também indicam alguma

habilidade em prever recessoes.

Em 1974, McNeil , com a intencdo de levantar evidéncias de provavel impacto sobre o
consumo de ativos liquidos mantidos pelos consumidores, faz uma analise da pesquisa
realizada pelo Programa Federal, para medir as expectativas de compra do consumidor no
periodo de 1946 a 1973. Ele faz também um levantamento dos indicativos que levou a
descontinuidade do programa em 1967. O autor relata que a partir de 1947, o centro de
pesquisas, realizou pesquisas intermediarias sobre expectativas e intencdes de compra, e que
essas pesquisas evoluiram para o programa trimestral, e sdo a fonte de dados para o indice de
sentimento do consumidor (ISC); relatou também que em 1954, o Conselho Federal
organizou grupos de trabalho para adequar a informacéo estatistica disponivel em suas areas
de atribuicdes; e que em 1955, o Comité concluiu que intencdes e atitudes parecem ter sido
Gteis na previsdo da demanda do consumidor, mas ndo sdo indicadores perfeitos do
comportamento de compra. Assim em 1957, o programa solicitou pesquisas sobre planos de
compra (em 1959 é realizada a primeira pesquisa trimestral de intencdo de compra do
consumidor), e diante da conclusdo da pesquisa de Juster (1966), que apura porque a metade
das compras contabilizadas de carros novos era de pessoas que nao relataram as intengdes no
inicio do periodo; o Programa é descontinuado em 1967, sendo substituido por uma pesquisa
que perguntava aos entrevistados sobre suas “chances de comprar. O argumento de Juster é

que a medicao de intengBes era uma proxy ineficiente para medir probabilidade subjetiva.

A conclusdo do Comité em relagdo as pesquisas sobre as expectativas e intencdes de
compra dos consumidores, provocou uma resposta de George Katona, que ao final de 1955,
apresentou um documento delineando a teoria na qual as pesquisas haviam sido construidas,
além de criticas especificas dos métodos do comité de medicdo de previsdo. Alegando que
motivos, atitudes e expectativas mudam mais ou menos na mesma dire¢do entre os grandes
grupos de consumidores e que tais mudancgas geralmente ocorrem antes de alteracfes na taxa
de gastos postergdveis. Katona, vem a ser reconhecido anos mais tarde, por seu trabalho
pioneiro, trazendo a importancia da psicologia do consumidor para as flutuagdes econémicas.

Esse fato € mostrado mais adiante nas palavras de Tobin em 1959.
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A partir da metade dos anos 50, diversos estudiosos realizaram pesquisas sobre o valor
preditivo dos dados de antecipacdo do consumidor. Em 1959, Tobin faz uma comparacéo para
0 ano de 1952 dos dados de gastos em carros e bens duraveis (relatado na entrevista de 1955);
mudanca na divida pessoal informada em 1952 para 1953; e mudancas nas posic¢des liquidas
dos ativos, medidas pela diferenca das participacdes reportadas em 1952 para 1953.
Encontrando que as inten¢bes tém valor preditivo e que outras questdes atitudinais néo.
Acrescenta que essa conclusdo também foi a de uma andlise anterior, usando uma abordagem
diferente sobre a mesma amostra e que outras evidéncias, com base em diferentes dados ou
técnicas de pesquisa, podem apontar entendimentos diferentes, mas tal indicio ainda néo foi

apresentado.

Preocupada em melhorar a previsdo de gastos discricionarios do consumidor, Mueller
(1963) examina a relacdo do ISC com as varidveis financeiras no periodo de 1952-61,
utilizando regressdes de série temporal. Ela divide sua analise em trés partes: i) examina o
papel das atitudes do consumidor, verificando que ha uma forte relacdo entre indicadores
financeiros e ciclo dos negocios por um lado e atitudes do consumidor de outro. Sendo que as
atitudes sdo apenas parcialmente explicadas por tais variaveis. Ha algo mais complexo em
atitudes. ii) avalia as antecipagfes do consumidor em equacdes de previsdo do consumo.
Concluindo que a adigdo de gastos defasados em bens duraveis, sejam medidos em periodos
mais longos ou mais curtos, evidencia as atitudes do consumidor como uma importante
influéncia ativa nos gastos de bens duraveis. E testando a relagédo entre atitudes e gastos em
termos de primeira diferenca, novamente a relacdo entre nivel de renda e atitudes mostrou-se
significativa, enquanto as intengdes de compra ndo. A hipdtese de que a confianca e o
otimismo do consumidor interferem na disposicdo das pessoas em assumir obrigagdes
financeiras de longo prazo € apoiada pela correlacdo entre atitudes e as extensdes de crédito
da prestacdo do consumidor. iii) investiga a demanda por automoveis e bens de consumo.
Constata que a analise separada de bens de consumo e carros indica que a renda tem forte
relacdo com gastos de bens duraveis e parece explicar a tendéncia de aumento de gastos com
bens de consumo durante os 10 anos de estudo. O registro de previsdo do indice de atitudes
explica as flutuacdes na demanda de automoveis. A mudanca de renda é uma aproximacao
alternativa para a previsdo de demanda de automoveis. Mas o indice de atitudes ainda é
moderadamente melhor. Acrescenta que gastos ndo sao totalmente determinados por varidveis
financeiras tradicionais. E que mudancas nas opinides e percepg¢des dos consumidores podem

induzir alteragbes na demanda do consumidor. Portanto, o interesse nas pesquisas em dados
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sobre otimismo e confianga do consumidor e no desenvolvimento de técnicas para medi-los é

amplamente justificado.

Segundo Adams e Green (1965), o esclarecimento das medidas agregativas das
atitudes do consumidor tem muito em comum com prover uma explicacdo para outras
variaveis econbmicas agregadas. Diz que atitudes podem refletir eventos que ndo sao
econdmicos, campanhas politicas ou ameacas de guerra, ou até ondas de sentimento
(pessimismo/otimismo). No entanto, certamente, a importancia das atitudes como
contribuintes independentes para as condigdes econdmicas € muito reduzida, pois a maior
parte de seu movimento pode ser explicada objetivamente. Existe pouca evidéncia em sua

analise de que ha algo nas atitudes que ndo sdo abrangidas por outras variaveis.

Em 1968 Katona traz em seu artigo a teoria do comportamento adaptativo do
consumidor, resumindo-o0 em quatro principios: i) a resposta humana € funcdo de mudancas
(estimulos) no ambiente e na “pessoa’”. Motivos, atitudes e expectativas sao adquiridas através
de experiéncias passadas e influenciam a percep¢do das mudancas e as respostas a elas, sendo
relevantes na compreensdo do comportamento econdmico. ii) individuos funcionam como
parte de grupos mais amplos. As variaveis intervenientes tendem a diferir de grupo para
grupo, mas sdo semelhantes no mesmo grupo. Noticias favoraveis ou adversas sobre
tendéncias gerais ttm uma conotagdo afetiva que pode influenciar as aspiracdes e promover
ou impedir satisfacdo de desejos. iii) o “querer” ndo é estitico. E criado com o sucesso e
reduzido com falha. Sucesso e fracasso sdo conceitos subjetivos que indicam a percepcéo
individual de suas realiza¢fes. Sdo determinados em grupo por serem comparados a outros do
grupo. Quando a pessoa sente que estd progredindo e/ou esta otimista em relacdo as suas
préprias percepcdes e a economia, surgem novos desejos apoOs a gratificacdo de outros
desejos. Quando se sente insegura em relacdo ao futuro e/ou € incapaz de realizar 0 que
deseja, a adaptacdo consiste em reduzir suas aspiracdes. iv) na auséncia de estimulos
financeiros ou informacdes sobre tendéncias gerais da economia, 0 comportamento habitual

prevalece.

Katona para compreender mudancas na demanda de bens duraveis, pressupde que 0s
gastos discricionarios dos consumidores sdo funcdo da capacidade de comprar, representada
pela renda (ativos financeiros disponiveis, acesso ao crédito) e da disposi¢cdo para comprar
(depende de atitudes e expectativas sobre as finangas pessoais e a economia como um todo).
A capacidade e a vontade de comprar interagem e podem mudar independente um do outro.

Assim o centro de pesquisas considera varios tipos de atitudes e expectativas, sumarizando-as
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numa medida construida na forma do indice de sentimento do consumidor. Seu valor
preditivo foi avaliado por meio de regressdo (periodo 1952-66), onde os gastos agregados do
consumidor com bens duraveis e o tempo de divida parcelada séo as variaveis dependentes e o
ISC e a incidéncia de divida sdo as variaveis independentes. Encontrando que o aumento nas
vendas de automoveis em 1955 foi previsto pelo aumento do ISC em 1954; a recessdo de
1958 foi apontada pelo declinio do ISC ja no primeiro semestre de 1957; o aumento dos
gastos em bens duraveis de 1961-66 foi reflexo de uma tendéncia ascendente no ISC (assim
como o aumento de rendas); em 1966 o ISC caiu fortemente (mesmo sem queda de renda),
sendo atribuido a expectativa de aumento de precos, elevagdo da taxa de juros, expectativa de
aumento de impostos e incerteza sobre a guerra do Vietna. Esses resultados confirmam as
hipdteses levantadas e torna evidente que individuos se veem como pertencentes a um todo,
compartilhando um destino comum e as adaptagdes as noticias de negocios ocorrem gquando

as noticias sdo favoraveis (1965) e desfavoraveis (1966).

Katona acrescenta que o significado subjetivo das mudancas de renda € importante, a
percepcao do progresso ou sucesso estimula uma ‘“atualizacdo” razoavelmente rapida por
parte do consumidor; ja a sua falta resulta na incapacidade de substituir uma antiga situacdo
por uma nova. Assim, a saturacao® depende principalmente da falta de progresso e perspectiva
pessimista e ndo da quantidade e qualidade dos bens possuidos. Conclui dizendo que o artigo
foi escrito na crenca de que uma visdo adequada do comportamento do consumidor traria um
melhor entendimento da adaptacéo intencional ao sucesso ou fracasso num contexto pessoal e
mais geral. E que estudos do comportamento do consumidor em diferentes sociedades podem

oferecer novos insights sobre a natureza do processo adaptativo.

Na tentativa de avaliar o desempenho de previsdo da confianga do consumidor de
Michigan, Mueller (1963) descobriu que o atraso na confianca as variaveis foram preditores
significativos das despesas das familias com bens duraveis e ndo duraveis. Confirmados por
estudos posteriores de Fair (1971); Juster e Wachtel (1972). Em 1964, Friend e Adams
acharam que o ISC era (til para a previsdo de gastos com veiculos; e que 0s precos das acdes
eram um substituto confiavel para a medida da pesquisa. Em 1970, Hymans usando o ISC
como varidvel dependente e independente nas regressdes, descobriu que 0s atrasos na renda
disponivel das familias, o deflator de precos de consumo e o mercado de a¢des previam o
ISC. E assim, usou o ISC como preditor em uma equacdo de previsdo para gastos de
automavel, com resultados significativos. J& Mishkin (1978) argumentou que o ISC deveria

! Essa concluséo contradiz a nocao de que a saturagdo acabaria por causar um colapso da economia do consumo.
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ser um preditor significativo das despesas de bens durdveis, uma vez que estes sdo iliquidos,
sendo menos comprados por consumidores que enfrentam dificuldades financeiras. Ele
constatou que quando as variaveis financeiras eram consideradas, a variavel sentimento
tornava-se grande parte redundante. Em 1992, Leeper avaliando a relagéo entre sentimento e
atividade do consumidor, usou um vetor autoregressivo (VAR) e seus resultados
corroboraram com os de Mishkin: As indicagbes de sentimento apenas melhoraram as
previsdes do VAR de producdo industrial e desemprego quando as variaveis financeiras

(precos de estoque e taxas de T-bill) foram excluidas da andlise.

Hymans (1970) faz uma analise derivada de um estudo anterior, em que procura
avaliar de que forma o comportamento do consumidor seria entendido por modelos de
previsdo nos EUA na auséncia de erro de outros setores da economia, concluindo que o0s erros
de previsdo eram referentes a despesas com bens duraveis (principalmente o automével). Com
isso, ele foca sua atencdo nos automdveis, abandonando a variavel riqueza (que ndo teve um
desempenho significativo na anélise anterior), considerando o mercado de a¢des como fonte
de mudanca no sentimento do consumidor. Deduz que as projecdes de bens duraveis
correspondem a possiveis direcdes de crescimento econémico, inflacdo e mercado de acgoes.
Mudangas de sentimento do consumidor, quando adequadamente filtradas, melhoram a
previsdo de despesas com automoveis. No entanto o potencial de melhoria na precisdo de
previsdes por dois trimestres a frente ndo deve ser tdo animador, por ser esse o limite pratico

para a utilidade do indice de sentimento do consumidor.

O artigo de Hymans (1970) é comentado por Gardner Ackley- que entende que
atitudes e psicologia do consumidor séo de alguma forma importante na decisdo de gastos do
consumidor. E que a conclusdo de que ISC ndo colabora na explicagdo de um “modelo mais
sofisticado, incluindo estoque de automoveis, pregos relativos e taxa de desemprego”, o faz
pensar que no modelo simples, o papel do ISC era falso, uma vez que foi substituido por
variaveis que nao tinham nada a ver com sentimento. Ou que a taxa de desemprego de algum
jeito assumiu o papel da varidvel sentimento no modelo mais sofisticado. J& Juster argumenta
sobre 0 mesmo artigo, que o indice de sentimento significa incerteza. Quando ndo héa
alteracdo da incerteza, outras variaveis na equacdo da demanda sdo capazes de explicar as
vendas de automoveis; se oscila, causa desvios de demanda que ndo é totalmente previsto.
Dessa maneira, a variavel de sentimento mede a incerteza. Acrescentando que o ISC explica
pouco dos gastos com automoveis porque nao foi considerado como despesa discricionéria.

Outros analistas discutem o papel dos precos relativos no modelo de Hymans (1970): Alan
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Greenspan aponta que 0s precos relativos eram a Unica varidvel que se movia ao longo do
tempo e que poderia estar atuando como proxy de outras variaveis que estivessem impactando
negativamente os gastos com automoveis. Lawrence Klein diz que as elasticidades dos precos
pareciam bastante pequenas em relacdo as suas proprias estimativas. Klein e Gordon
relataram a omissdo de uma varidvel para medir as condi¢cGes de crédito no modelo de

previsdo de gastos com automoveis de Hymans.

Katona em 1979 escreve um artigo, mostrando que um estudo de macroprocessos pode
complementar utilmente a microanalise. Aponta que o ISC caiu em 1957, 1966 e 1973. E que
em cada um desses anos, as tendéncias econdmicas medidas pelo PIB permaneciam em niveis
elevados. Além disso, cerca de 6-9 meses apds a observagdo de recessao sinalizada pelo ISC,
inicia-se uma recessdo. Portanto, os dados da pesquisa sdo Uteis no exercicio da previsao,
além de servirem para esclarecer as razfes para a reducdo da confianca e crescente incerteza e
mal-estar. Katona também menciona que o Comité que examinou as operacdes do Survey
Research Center reconheceu o valor preditivo das intengfes de compra (referindo-se aos
dados de 1949-1951 como sucesso preditivo), mas a falta de dados disponiveis na época
restringiu a analise de estudos sobre a relacdo de atitudes e comportamento apenas no nivel
individual, e ndo conseguiram encontrar evidéncias de que os otimistas haviam comprado
mais bens duraveis que os pessimistas. E economistas do comité concluiram que: “seria muito
dificil construir um modelo de comportamento humano... sobre quais atitudes poderiam
influenciar o comportamento de grandes grupos sem influenciar o comportamento daqueles
que foram observados para segura-los.” (Comité Consultor em Consumer Survey Statistics,
1955, p.31)

Ainda conforme Katona (1979), essa citacdo do comité chama a atencdo para a
questdo: E possivel ter sucesso preditivo no nivel agregado, com falhas de previsdes no nivel
individual? Alguns testes revelaram certo impacto de atitudes sobre o comportamento dos
individuos e que compras de individuos otimistas foram maiores do que as compras de
individuos pessimistas (Dunkelberg, 1972; Katona, 1975). Outros estudos tornaram evidentes
que as dificuldades de mensuracGes foram responsaveis por grande parte do insucesso dos
testes individuais (Katona, 1960; Maynes, 1967). Ndo ha duvida de que o valor preditivo de
atitudes e expectativas € muito mais forte e mais facil de ser demonstrado nos testes
agregados do que em testes individuais. De acordo com Katona: “as diferencas no resultado

dos testes agregados e os individuais diferem da lei dos grandes nimeros. Tais atitudes e
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expectativas s&o como ondas de otimismo ou pessimismo que se espalham como uma doenca

contagiosa, e ndo de maneira aleatoria.” (KATONA, 1979).

Katona conclui sua anélise em 1979 dizendo que a diferenca entre macro e micro
estudos de comportamento econémico pode ser resumido: i) atitudes dos individuos podem
mudar rapidamente e sdo afetados por uma variedade de fatores; ii) otimismo e pessimismo de
massas tendem a mudar lentamente; iii) a previsdo de macroprocessos € estavel e duradoura;
iv) predicdo de comportamento individual com base em dados obtido de individuos é muito
mais dificil.

Em 1988 Fuhrer utiliza a Modelagem VAR para estudar a confianca do consumidor,
com intuito de saber se as expectativas explicam erros de previsdo de gastos. Encontra
evidéncias que indicam que os dados da pesquisa contém informacdes Uteis e ndo estdo
presentes na base de dados macroecondmicos padréo, além de serem relevantes na melhoria
dos erros de previsdo de variaveis reais (consumo de bens duraveis). Em 1993, usa Modelo de
Regressdo Simples para avaliar o poder de previsdo do indice de Sentimento do Consumidor,
verificando que em geral, o sentimento parece desempenhar um papel pequeno, mas
interessante na macroeconomia. Sua informacdo parece estar correlacionada com atividade
agregada atual e subsequente. Seu poder preditivo € modesto, mas confiavel, pois é

estatisticamente significativo.

Garner em 1991 escreve um artigo questionando se 0s economistas deveriam prestar
atencdo no indice de confiangca do consumidor para prever os gastos das familias. Alega que a
teoria econémica tradicional sugere que os gastos dos consumidores dependem de variaveis
econdmicas, como a renda e 0 preco. Mas recentemente se discute a influéncia de um canal
psicoldgico. Seu objetivo € propor algumas diretrizes para a previsdo e politicas de
perspectivas econdmicas medidas por indices de confianca do consumidor. Para isso usou
testes de Causalidade de Granger, avaliando correlagbes entre: i) gastos de bens duraveis e
indice de confianca do consumidor; ii) gastos de bens duraveis e indice de confianca do
consumidor e outras variaveis econdmicas; iii) se o indice de confianga do consumidor tem
valor preditivo em situacGes excepcionais. Encontrando como resultado: i) os indices de
confianca ndo sédo indicadores confiaveis na previsao de gastos do consumidor; i i) indice de
confiangca do consumidor tem pouco valor complementar quando utilizado com outras
variaveis macroeconémicas; e iii) indice de confianga do consumidor pode ser Util em eventos
excepcionais. Em 2002, Garner faz um estudo examinando o impacto dos ataques terroristas

de 11 de setembro. Novamente usa o indice de Confianca do Consumidor de Conference
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Board e Indice de Sentimento do Consumidor de Michigan para analise. Procura entender se
esses indices contribuem para a melhoria das previsdes e se 0s ataques causaram
enfraquecimento na confianca dos consumidores apos o episddio de 11 de setembro. Conclui
que ambos os indices mantiveram relacdo bastante normal com o0s outros indicadores
econdmicos e que a queda no indice de confianga do consumidor no 4°. trimestre de 2001 era

devido as condigdes econdmicas enfraquecidas e ndo ao ataque do dia 11 de setembro.

Throop, em 1992, usou um modelo de correcdo de erro vetorial (MCEV) de cinco
variaveis (gastos em bens duraveis, ndo duraveis, despesas de servicos, renda permanente e
taxa de commercial paper de 6 meses) com as mudancas no ISC, como variaveis enddgenas.
Observou que mudangas no sentimento causaram mudangas em gastos em bens durdveis, ndo
sendo verdadeiro o inverso. Quando substituiu o ISC por variaveis econémicas (desemprego e
inflacdo), os erros de previsdo geralmente eram menores do que em regressdes onde o ISC (ou
seu componente de condi¢Oes financeiras atuais) foi utilizado. Entretanto, as previsdes foram
mais precisas quando o ISC foi usado, durante o periodo da Guerra do Golfo. Concluindo que
0 sentimento tem pouco valor na previsao de gastos de bens duraveis, melhorando a previsao,

na ocorréncia de eventos incomuns.

Carroll, Fuhrer e Wilcox (1994) avaliam se o ISC prevé os gastos das familias e se o
Modelo Campbell-Mankin explica o poder de previsdo do ISC. N&o encontram evidéncia que
esse modelo explique o poder de antecipacdo do indice de sentimento, mas a analise de
regressdo e series temporais mostra que de fato, o ISC prevé mudancas nos gastos das
familias, o poder de previsdo é significativo, apesar de pequeno. Entretanto, Bram e
Ludvigson (1998) comparam o valor preditivo da Confianga do Consumidor (Conference
Board) e o Indice de Sentimento do Consumidor (University of Michigan), verificando que o
indice de Confianca do Consumidor supera o indice de Sentimento do Consumidor em
informacdes sobre o caminho futuro de gastos para varias categorias de consumo que nao séo
capturados por valores de renda do trabalho, precos de aces, taxas de juros ou a prépria
categoria de gastos. Ambos os indices tém poder de previsdo incremental nos gastos com
automoveis. Parigi e Schlitzer (1997) apresentam um modelo macroeconémico para previsao
de curto prazo do consumo das familias italianas, e seus achados séo bastante satisfatérios. O
modelo supera o melhor modelo de série temporal para cada componente do consumo. Apoia
a utilidade da sua abordagem para a andlise de curto prazo. E pode ser visto como um Util
complemento para modelos estruturais, uma vez que o modelo se baseia quase que

inteiramente em indicadores (variaveis que sdo liberadas antecipadamente).



31

Fan e Wong (1998) investigam se o indice de confianga do consumidor é capaz de
prever os gastos das familias em Hong Kong, seguem a metodologia de Carol et. al. (1994) e
Acemoglu e Scott (1994); e curiosamente ndo encontram significancia relacionada ao indice
de sentimento do consumidor na previsao de consumo. Diferentemente de Carol et.al. (1994)
nos EUA e Acemoglu e Scott (1994) na Gra-Bretanha. Fan e Wong (1998) percebem que na
verdade, o ISC de Hong Kong, ndo reflete a expectativa das pessoas em relagdo a sua renda
futura, mas sim ao bem-estar futuro, o que séo, na realidade, coisas diferentes. Pode-se ter
perda ou ganho de bem-estar, e ndo necessariamente, ter reflexo no consumo, ou seja, se a
sensacdo de bem-estar é proveniente de um atributo ndo econémico, como por exemplo, a

liberdade religiosa ou cultural, essa possivelmente ndo tem interferéncia no consumo.

Vulchelen (2003) propde uma medida direta de condi¢cdes econdémicas esperadas e
incerteza. Usa a média ou consenso da taxa de crescimento prevista no PIB real e dispersao
das previsdes de crescimento (desvio padrdo ou diferenca entre a previsao maxima e minima)
para testar os dados para o sentimento dos consumidores belgas. Sendo o ISC a variavel
dependente, explicada por previsGes do crescimento econdmico e incerteza sobre esse
crescimento. Assim o ISC sinaliza mudanca, principalmente queda no crescimento
econdmico. J& Jebaseeli e Kirubakaran (2012), percebendo que a internet se tornou um lugar
valioso para a troca de ideias e aprendizagem no que diz respeito a produto e servicos, fazem
uma analise de conteldo de pesquisas de opinides, aplicando processamento de linguagem
natural, linguistica computacional e analise de texto para a classificacdo das opinides.
Concluindo que a anélise de sentimentos tem um papel fundamental na tomada de decisdes

sobre produtos e servigos.

O trabalho de Golinelli e Parigi (2004) é um dos primeiros a analisar sistematicamente
as relacdes entre sentimento do consumidor e flutuacdes de producdo em muitos paises
(Franca, Alemanha, Italia, Reino Unido, EUA, Japédo, Canada e Australia) e por um longo
periodo (inicio dos anos setenta até o final de 2002). Nesse estudo, selecionaram um conjunto
de variaveis comuns a todos os paises participantes da pesquisa, levando em conta aspectos
como: diferencas do indice, padrbes ciclicos e comportamento dos agregados familiares de
um pais, respeitando eventos proprios de cada pais (como por exemplo, a hiperinflagdo na
Alemanha e deterioragédo das financas publicas na Italia e Japao). Outro aspecto considerado é
0 tamanho da amostra, que por ser longa, néo apresenta perda de graus de liberdade, evitando
problemas de estimacdo. Seus resultados sugerem que os indices de confianga do consumidor

tém alguma habilidade para prever a evolucdo da atividade econdmica, desde que sua
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natureza coincidente seja observada e que uma série de restricbes de parametros coerentes
com dados seja imposta nas especificacdes da modelagem VAR. Alem disso, as diferencas

apontam que outros fatores (por exemplo, psicologicos) possam estar o influenciando.

Uma vez Martha Starr (2008), alegando que as medidas de sentimento se baseiam em
expectativas das familias em relacdo as mudancas nas condicGes de negdcios e suas finangas
pessoais, pode refletir em alterag6es fundamentais de gastos (como, por exemplo, a renda), e
possivelmente mudancgas nas perspectivas ou em variaveis exdgenas que afetem o desejo de
gastar. Starr, em 2008, realizou um estudo interessante sobre a influéncia das noticias
econdmicas sobre o sentimento do consumidor, examinando se 0s choques de noticias tém
efeitos agregados. Diferentemente de Doms e Morin (2004), que usa dados da midia para
investigar se a cobertura da midia influencia o sentimento do consumidor, Starr utiliza dados
da pesquisa de consumidores da Universidade de Michigan (ISC), que consulta pessoas sobre
a economia, 0 que agrega o beneficio de se incluir mudancas dos padrdes de consumo no
periodo investigado. A metodologia empregada no trabalho é o Modelo de Autoregressdo
Vetorial Estrutural, que apresenta a vantagem de modelar todas as variaveis como enddgenas.
As estimac@es indicam que o sentimento € significativamente afetado por chogues de noticias
econbmicas e mesmo depois de seus efeitos serem filtrados, ainda tem um pequeno efeito
sobre os gastos dos consumidores. Além disso, 0s choques das noticias explicam em parte a
flutuagdo de curto prazo no sentimento do consumidor, representando 1/3 da variéncia da
previsdo de erro; e ainda apresentam efeitos agregados moderados e temporarios apos sua

ocorréncia, tendendo aumentar o consumo e diminuir o desemprego.

Malgarini e Margani em 2005 avaliam o papel do ISC como forga motriz autbnoma do
crescimento do consumo das familias italianas. Eles testam a presenca da “regra de ouro”
como originalmente proposto por Cambell e Mankiw em varios artigos seminais (Cambell e
Mankiw, 1989; 1990; 1991). Olham para o ISC desagregado pela condicdo de trabalho da
familia (empregados, autdnomos e profissionais urbanos, pessoas inativas como estudantes,
donas de casa, aposentados e outros). Além disso, também desagregam os dados de consumo
de acordo com a durabilidade. Verificam se o ISC pode ser explicado apenas por fatores
macroeconémicos ou por uma combinacdo de fatores macroecondmicos e circunstancias
excepcionais (choques internacionais, eventos politicos). Constatam que o papel do
sentimento é mais forte na explicagdo das despesas com servigos. Por outro lado, ISC € muito
fraco no caso de bens duraveis, justificando o achado pela possibilidade das despesas com

servicos estarem gradualmente ocupando o papel que era anteriormente dos bens duraveis



33

(por exemplo: despesas com viagens e lazer e, mais recentemente, servigos como telefonia
movel, Internet de banda larga e outras). Também encontraram evidéncias de que as medidas
de sentimento tém impacto diferente sobre o consumo: para trabalhadores dependentes tém
um impacto significativo, o que o faz pensar que motivos psicolégicos — influenciam
especialmente as decisdes de consumo da “classe média”, representada pelos empregados e,
em menor grau, pelas pessoas mais pobres (os inativos, ou seja, pessoas aposentadas ou
estudantes que ainda ndo fazem parte da forca de trabalho) e pelos profissionais. Finalmente,
as variaveis macroecondmicas s6 podem explicar um pouco mais de 30% sua variabilidade,
na medida em que confirmam que o sentimento contém informagcfes que ndo pode ser
extraido por varidveis quantitativas padrdo. Eventos politicos e excepcionais que ocorreram
no periodo considerado na analise parecem desempenhar um papel relevante na determinacéo

do sentimento das familias italianas.

Clements e Galvéao (2009) examinam o poder preditivo dos principais indicadores para
0 crescimento do produto em horizonte de até um ano. Utilizam a abordagem MIDAS
(Abordagens de Dados Mistos) de Ghysels et. al. (2004, 2007), que permite que a regressao e
0s regressores sejam amostras de diferentes frequéncias. Possibilita defasagens de variaveis
explicativas, de modo que e factivel incluir varios indicadores em um Unico modelo de
previsdo. Concluem que o uso do MIDAS para combinar indicadores na modelagem e ainda a
possibilidade de explorar as informagdes mensais do trimestre atual tornam vidveis as

previsdes que superam a autoregressao.

Qiao et. al. (2009) alegam que os testes de causalidade de Granger linear tém sido
amplamente utilizados para avaliar se as atitudes do consumidor sdo Uteis para prever 0s
gastos de consumo. Mas esses estudos tém negligenciado a possibilidade da relagdo de nao
linearidade das atitudes de consumo para 0 consumo. Assim realizam um estudo, onde
verificam essa questao para predicdo de consumo nos EUA. Utilizam os indices de Michigan
(Indice de sentimento do Consumidor e indice de Expectativas do Consumidor) como medida
de atitudes do consumidor. Observam a existéncia de uma relacdo causal ndo-linear das
atitudes do consumidor para o consumo. Concluindo que as atitudes do consumidor podem
ser muito Uteis na previsdo do consumo nos EUA. Outra pesquisa que investiga o teste de
causalidade de Granger ndo-linear € o trabalho de Huh (2002), que examina a capacidade do
indice lider da atividade econdmica para prever movimentos do PIB. Esse estudo abrange um
conjunto de 11 paises (Australia, Canada, Franca, Alemanha, Itélia, Japdo, Coreia do Sul,

Nova Zelandia, Taiwan, Reino Unido e Estados Unidos). Encontra evidéncias de causalidade
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ndo-linear do indice lider da atividade econémica para o PIB para oito paises (Australia,
Canada, Franca, Alemanha, Japdo, Coreia do Sul, Nova Zelandia, e Reino Unido), e para
Italia, Taiwan e Estados Unidos ndo ha evidéncia de causalidade de Granger ndo-linear do

indice para o PIB.

Gelper e Croux (2010) comparam o ISC com outros métodos de agregagdo (método
DF? 0 método PLS®), observando: i) a evolugdo dos indicadores ao longo do tempo; ii) a
importancia dada ao esquema de agregacdo de cada pais europeu; iii) 0 posicionamento dos
indicadores econdmicos com a atividade econdmica; e iv) seu poder preditivo para o
crescimento da producdo industrial nos niveis agregados nacionais e na Unido Europeia (UE).
Para avaliar o movimento da atividade econémica e do sentimento Gelper e Croux fazem uso
da modelagem VAR, encontrando que o PLS é o indicador que mais se envolve com a
atividade econdmica, tanto no agregado como a nivel especifico do pais. Em termos de
desempenho previsto, concluem que os indicadores ndo possuem um poder preditivo
significativamente melhor que o ISC, com excegdo da previsdo do agregado da UE em
horizontes mais longos, onde o indicador PLS apresenta um poder preditivo melhor. A analise
da causalidade de Granger mostra que os indicadores de sentimento ndo tém muito poder
explicativo adicional para a producdo industrial em comparacdo com o0s metodos
autoregressivos. Os indicadores de sentimento sdo Uteis como um bardmetro inicial da
economia, mas ndo contém muita informacéao relevante que ndo seja observavel no passado da

producdo industrial.

Em 2011, Hosseini fez um apanhado da economia comportamental, relatando a
importancia de George Katona e Herbert Simon no seu estabelecimento. Simon reconhecido
pela nocdo de racionalidade limitada e satisfacdo, que lhe renderam um Prémio Nobel de
Economia em 1978. Katona teve grande parte das suas contribui¢es negligenciadas, sendo
incompreendido por alguns economistas. O seu reconhecimento se deu anos mais tarde. Foi o
pioneiro no estudo do comportamento econdmico, nos deixando os fundamentos da Teoria da

Economia Comportamental em seus diversos livros e ensaios. E nas palavras de James Tobin:

“Eu ndo concluiria sem ressaltar a consideravel divida que a profissdo deve a George
Katona e seus colegas no Survey Research Center por seu trabalho imaginativo e

2 Proposto por Stock e Watson em 2002, faz uso do Método dos Componentes Principais. O 1°. Componente
Principal derivado de um grande conjunto de dados é a combinagdo linear da série individual que maximiza a
variancia do fator, sujeito a restricdo de que a soma de todos os pesos quadrados é igual a um.

3 PLS ir& construir outro indicador para cada variavel econdmica a ser prevista. Os pesos para a construgdo do
componente comum sdo escolhidos de forma que a covaridncia entre o indicador agregado e a variavel a prever
seja maximizada.
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pioneiro na coleta e interpretacdo de intengdes de compra e dados atitudinais. Sem
sua lideranca, poderiamos ainda estar falando sobre a importancia da psicologia do
consumidor para as flutuagBes comerciais de curto prazo e lamentando nossa
incapacidade de observa-la e medi-la. Gragas a experiéncia acumulada, podemos
investigar as questBes que atitudes sdo as mais importantes para investigar em
pesquisas periddicas e qual é a melhor maneira de usar esses dados em combinagdo
com outras informagdes econdmicas.” (Tobin, 1959, p. 11).

De acordo com Ravi e Ravi (2015), o aparecimento da internet, tornou as pessoas mais
ansiosas para compartilhar opinides sobre o dia-a-dia e outras questdes globais. Essas
declaracdes na Web sdo predominantes em servicos e no segmento dos negécios. Na Ultima
década, as empresas, a academia e 0s pesquisadores estdo trabalhando na andlise de
sentimento, tentando entender melhor o comportamento do consumidor. Nesse contexto, 0s
autores apresentam uma analise de sentimento que compreende a literatura publicada de 2002
a 2014. O Trabalho abrange a classificacdo de subjetividade, avaliacdo de medicdo de
utilidade, criacdo de Iéxico, palavra de opinido, extracdo de aspecto do produto e extragdo de
opinido. Concluem que algumas técnicas inteligentes ndo estdo sendo exploradas de forma
exaustiva (como computacdo evolutiva, extracdo de regras de associacdo, analise de conceito
formal, rede neural, entre outras). E que sua contribuicdo é apresentar uma lista de dados
publicos disponiveis para analise do sentimento; além do fato desse estudo ser promissor
como previsdo de mercado, determinacdo do sentimento politico e previsdo do valor de

equidade etc.

Gholipour e Tajaddini (2018) realizam uma investigacdo mais profunda sobre a
relacdo do indice de confianca do consumidor e os gastos de despesas turisticas de saida entre
os paises. Avaliam as subdimensdes de confianca do consumidor e as vérias categorias de
despesas do turismo de saida, no periodo de 2006 a 2013. A amostra usada no estudo é
composta por: Austria, Bélgica, Bulgaria, Croacia, Republica Checa, Dinamarca, Finlandia,
Franca, Alemanha, Grécia, Hungria, Irlanda, Italia, Paises Baixos, Polénia, Portugal,
Roménia, Eslovaquia, Eslovénia, Espanha, Suécia e Reino Unido. Para estimar as relacdes
entre as variaveis explicativas e turismo de lazer, bem como as diversas categorias de gastos
turisticos de saida aplicou-se as regressdes de dados em painel, incluindo efeitos fixos do pais
e efeitos fixos do ano. Os resultados mostram que os turistas com niveis mais altos de
confianga em sua a situacgao financeira e a situagdo econdémica geral tendem a viajar para o
estrangeiro com maior frequéncia para fins de lazer, além de gastarem mais em todas as
categorias de despesas de turismo de saida. Os que apresentam altos niveis de confianca em

sua poupanca futura sdo mais propensos a viajar para o exterior para fins de lazer e gastar
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mais em entretenimento, excursdo e compras. Ja os turistas com baixos niveis de confianca
sobre 0 seu emprego tendem a viajar para o exterior menos para fins de lazer e provavelmente
gastardo menos em excursdes e atividades de compras. No entanto, poupanca e emprego nao
sdo determinantes importantes das despesas turisticas em alojamento, alimentacdo e viagem

dentro de um pais.

N&o ha uma unanimidade sobre a contribuigdo do sentimento do consumidor para
reducdo de erros de previsdo de gastos de consumo. Mas conforme Vuchelen (2003), algum
consenso aflora na literatura, que o indicador tem um papel explicativo nas despesas de
consumo. O indicador ndo pertence as varidveis consideradas nos modelos de consumo da
teoria macroecondmica, sendo a sua anélise mais ou menos ad hoc. O indice de sentimento do
consumidor nem sempre € bem compreendido. Alguns pesquisadores fazem referéncia a sua
informacdo como sendo uma variavel ndo observada (como renda ou incerteza esperada);
outros hesitam em usar sua informacéao para prever despesas de consumo. Torna-se claro que
0 manuseio da informacdo de uma varidvel que nem sempre € bem compreendida, é uma

tarefa um tanto complexa.

2.2 ESTUDOS SOBRE O SENTIMENTO DO INVESTIDOR

Katona em 1957 relata que atitudes e expectativas dos consumidores ¢ um
assunto relativamente novo para estudos estatisticos. E menos conhecido ainda sdo os dados
de estrutura e forma de poupanca pessoal. Ressalta a importancia das pesquisas sobre
poupanga e renda e a sua frequéncia ao longo dos anos, sobretudo pela certeza de ndo perder
momentos relevantes num ciclo de negocios, por falta de coleta de dados. O sentimento
econdmico do investidor recebe sentidos diferentes na sua concepc¢ao. Conforme Yoshinaga e
Castro Jr. (2009), sentimento econdémico pode ser definido como todas as crencas erroneas
que os individuos tém sobre uma variavel econdmica agregada, como por exemplo: precos
dos ativos. Para Brown e Cliff (2005) o sentimento representa a expectativa do investidor. Ja
Baker e Wurgler (2006) descreve sentimento econdmico como a propensdo do investidor para
a especulacdo. A seguir apresentam-se varios estudos que debatem sobre a temética do

sentimento do investidor.

Conforme Huth et. al. (1994) o sucesso dos negocios depende, muitas vezes da
capacidade que a empresa tem em prever a demanda de seu produto e da situacdo econémica

que envolve todo o contexto. Alem disso, a previsdo da atividade futura de compra por parte
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do consumidor envolve expectativas que esse tenha em relagdo ao futuro. Sendo assim,
realizou uma analise usando método de séries temporais, avaliando o conteudo de informacéo
do indice de Confianca do Consumidor (Conference Board) e indice de Sentimento do
Consumidor (University of Michigan) e expectativas. Concluindo que as medidas fornecem
informac0es Uteis na previsdo de valores futuros de gastos agregados, de nimeros de negocios
e atividade econdmica. J& Kumar, Leone e Gaskins (1995) estimaram Modelos de
Autoregressao Vetorial (VAR), além da abordagem Bayesiana (BVAR) para a previsdo de
negocios. Segundo os autores, a modelagem VAR produz previsdes superiores de medidas
macroecondmicas, além de ser relativamente livre de requisitos para suposicGes a priori sobre
a natureza das relagfes entre as variaveis utilizadas, permitindo um melhor entendimento
sobre as varidveis usadas no estudo. Foi especificado um conjunto de quatro modelos e
estimado para cinco categorias de despesas em trés niveis de agregacdes: i) bens de consumo
duraveis; ii) mdveis, eletrodomésticos e automoveis; e iii) refrigeradores. Foram estimados
VAR, BVAR, e 0s modelos de regressao usaram variaveis idénticas e foram estimados com e
sem o indice de confianca do consumidor. A previsdo de dados foi realizada em horizontes de
um, trés, seis e doze periodos. Como resultado da pesquisa, 0 modelo BVAR com a inclusdo
do indice de confianca do consumidor mostrou-se superior aos demais no exercicio da
previsdo, 0 que sugere que os modelos que contém apenas medidas econdmicas como

preditores de gastos do consumidor podem estar incompletos.

De acordo com Hamilton e Perez-Quiros (1996), indicadores antecedentes foram
originalmente desenvolvidos como instrumentos que possibilitem prever os pontos de virada
do ciclo dos negdcios; e ndo propriamente para realizar previsdes lineares. Hamilton e Perez-
Quiros interessados na utilidade pratica do ICL (indice Composto Lider) para previsdo, ou
seja, na mudanca do ciclo dos negdocios, como um fator que afeta a dindmica econdmica;
usam a abordagem de Séries Temporais de Hamilton (1989), cuja inferéncia estatistica
“Otima” inclui o algoritmo de Neftci como um caso especial. Seu estudo modela
conjuntamente caracteristicas lineares e ndo-lineares do PIB e do ICL. Seu objetivo é avaliar
se ICL € mais util como preditor linear ou para identificar pontos de inflexdo. Os resultados
sugerem que o ICL entra em contracdo ou expansdo um trimestre antes do PIB (na estimacéo
de modelos univariados separadamente e com e sem fator ciclico ndo observado). Na
comparacdo dos modelos univariados entre si ou dos modelos bivariados entre si, 0s modelos
com fator ciclico ndo sdo muito melhores para prever o crescimento do PIB. As

especificacfes bivariadas continuam a superar as especificacfes univariadas em comparacdes
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de previsdo fora da amostra. Dessa forma o ICL parece Util para prever o PIB. Na avaliacdo
de previsdes de pontos de virada, a especificacdo ciclica bivariada é substancialmente melhor
que o modelo ciclico univariado, identificando os pontos iniciais e finais das recessoes

econbmicas.

Gruber (1996) relata um crescimento em ativos de fundos matuo a partir dos meados
dos anos 70, e que isso se deve ao fato dos fundos terem prego de compra e venda igual ao seu
patrimoénio liquido e ndo sofrer alteracdo para refletir a sua gestdo, o que o torna previsivel.
Ha dois tipos de clientela: a sofisticada, que aplica com base no desempenho do fundo; a
desfavorecida, formada pelos que aplicam em fundos com base na publicidade e conselho de
corretores, pelos que sdo representados por cotas de pensdo (restritas ao plano escolhido), e
pelos que estdo em desvantagem fiscal, onde o imposto sobre ganho de capital torna
ineficiente a aplicacdo no fundo. Encontrou evidéncias consistentes de que: estoque de
dinheiro tem um desempenho inferior ao benchmark apropriado; investidor que movimenta
dinheiro fora de fundos ganha um retorno ajustado ao risco positivo e obtém 0s servigos
fornecidos por fundos mutuos sem custo liquido; fluxo de dinheiro novo para fundos de
melhor desempenho é maior do que para os de desempenho mais fraco e mesmo assim é
abaixo do esperado, devido a clientela desfavorecida; investidores em desvantagem fiscal
migram para fundos de melhor desempenho; investidores sofisticados ndo podem vender em
curto prazo (eliminando os ineficientes), mas ao desinvestir eliminam os fundos de pior
desempenho. Conclui dizendo que o investimento em fundos geridos e em fundos de indice é

muito mais racional, do que assumido no passado.

Estrella e Mishkin (1998) examinam a utilidade de variéveis financeiras (taxa de juros,
spread da taxa de juros, precos das acbes e agregados monetarios, nominais e reais) em
previsdes fora da amostra e se a economia dos EUA estard ou ndo em recessao entre um e oito
trimestres a frente. A preocupacéo é prever recessdes e ndo medir atividade futura. Utilizam
como metodologia para o estudo o Modelo Probit e como varidveis explicativas o indice do
Departamento de Comércio dos principais indicadores econdmicos e suas séries de
componentes; dois indices construidos por Stock e Watson (1989, 1993) em conjunto com
National Bureau of Economic Research (NBER); e crescimento defasado do PIB real.
Verificam que os principais indices e o PIB sdo claramente fortes indicadores no curto prazo.
A significancia do PIB reflete a persisténcia de curto prazo da atividade econdmica. J& 0s
indicadores sdo construidos a partir de varidveis correlacionadas com a atividade futura. E seu

horizonte preditivo tende a ser de curto prazo. Em geral, o desempenho preditivo dos
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agregados monetarios nominais é uniformemente fraco. No entanto, o spread da taxa de juros
guando combinado com precos das a¢fes apresentam uma combinacdo muito forte em todos
os horizontes. Para resultados fora da amostra, é estimado um modelo em que os dados até o
2°. trimestre de um ano sdo usados como projecdo para 0 2°. Trimestre do ano seguinte.
Identificando que os precos das a¢Oes fornecem informacgdes que ndo estdo contidas no spread
da curva de juros e que sdo uteis para prever futuras recessdes. Modelos que utilizaram
indicadores financeiros (em horizontes de 3 a 4 trimestres a frente) projetaram a recessao de
1990 a 1991 melhor que os de indicadores antecedentes. Em horizontes menores, 0s modelos
usados na pesquisa respondem a previsao até os anos 80. Embora a medida de Stock-Watson
apresente um sinal mais fraco. Na recessdo de 1990 a 1991 (associada a eventos incomuns,
como a invasdo do Kuwait), os modelos de indicadores financeiros superam o0s demais
modelos. E esse resultado permanece em horizonte de previsdo mais longa. Concluem que
variaveis financeiras podem ser Uteis para complementar os modelos e outras previsdes e
podem servir como uma verificacdo rapida e confiavel de previsdes mais elaboradas. O spread
da curva de rendimentos e os precos das a¢des surgem como os indicadores financeiros mais

Gteis na previsao macroeconémica.

Chopin e Darrat (2000) usaram modelo multivariado, Modelo de Corregdo de Erro
Vetorial (VECM), com estrutura de defasagem flexivel para investigar as relacGes de
causalidade de Granger entre atitudes do consumidor e variaveis econdmicas (vendas no
varejo, renda disponivel per capita, inflacdo, preco das acGes, oferta de moeda e taxa de
juros). O objetivo é estimar mudancas da medida de confianca do consumidor em modelos
para prever a atividade econdmica e mudancgas nas vendas do varejo. O modelo inclui: i)
renda pessoal disponivel, e Dow Jones Industrial Averange, além do ICC (para capturar
efeitos de renda e riqueza do consumidor); ii) taxa de inflacdo anualizada do IPC e taxa de
titulos do Tesouro de 3 meses (para captar mudancas no custo de vida e de empréstimos); e
iii) mudancas na base monetaria e mudangas na proxy de vendas no varejo para mudancas nos
gastos do consumidor (para refletir o impacto da politica monetéria sobre a economia e as
atitudes do consumidor). As evidéncias indicam que o indice de confianca do consumidor
contém informacgfes valiosas para prever algumas varidveis macroeconémicas (renda
disponivel, taxa de juros, e, em certa medida, Dow Jones Industrial Averange) e ndo se
mostrou um preditor confidvel para vendas do varejo, inflagdo ou mudancas na politica
monetaria. E quanto aos responsaveis pelas mudancas de atitude do consumidor sugerem

alteracdes na inflacdo e na Dow Jones Industrial Averange.



40

Em 2005 Brown e Cliff associa a dificuldade em medir desvios dos precos teoricos
pela auséncia de modelos precisos a complexidade em medir sentimento do investidor. Em
sua pesquisa encontram que a medida de sentimento do investidor prevé retornos de mercado
nos préximos 1-3 anos e tem capacidade de explicar os desvios do valor intrinseco de um
modelo rigoroso de avaliacdo. Chamam atencdo para duas interpretacdes: um fator
relacionado & avaliagdo de ativos, derivado da perspectiva racional dos investidores, e outra
que relaciona a medida de sentimento ao nivel dos pregos das acGes, decorrente da perspectiva
irracional do sentimento do investidor, sendo que essa também afeta o nivel de precos dos
ativos. Nesse aspecto, modelos de precificacdo de ativos devem considerar o papel do
sentimento do investidor. Além de reguladores de mercado e governos se preocuparem com 0
potencial de “bolhas de mercado” e /ou com a “abundancia irracional”, caso uma mudanca
repentina da medida de sentimento do investidor se traduza em um choque negativo de

riqueza.

Baker e Wurgler (2006) analisam como o sentimento do investidor afeta o retorno das
acdes. Descobrem que na precificacdo de ativos, ha indicacdo de que os modelos de precos e
de retornos esperados precisam incorporar o papel do sentimento do investidor. Relatam que
periodos de baixo sentimento apresentam retornos subsequentes relativamente altos para
acoes jovens, pequenas, de alta volatilidade, ndo lucrativas e que nédo pagam dividendos. E
quando o sentimento é alto, essas a¢cBes mostram rendimentos relativamente baixos. Em 2007,
Baker e Wurgler, avaliam a relagédo entre sentimento do investidor e o retorno das a¢6es, sob
uma perspectiva “top-down” (que tem a vantagem de abranger bolhas, colisdes ¢ padroes
cotidianos nos precos das agdes de forma simples, intuitiva e abrangente). Mostram que as
acles que sdo mais dificeis de arbitragem ou de valor sdo mais afetadas pelo sentimento e
acdes “semelhantes a titulos” sdo menos influenciadas pelo sentimento. Verificam um efeito
significativo positivo do sentimento a nivel agregado em relacdo a rentabilidade, enquanto
que as acOes especulativas apresentam sensibilidade positiva quando o sentimento é elevado,
e sensibilidade negativa quando o sentimento é baixo.

A analise de sentimento de investidor, ndo € tdo numerosa quanto a de sentimento do
consumidor. Mas a parcela de pesquisadores que investigam o sentimento do investidor vem
crescendo, e segundo Sehgal et.al. (2009), esse grupo vem contribuindo para melhoria na
compreensdo de anomalias financeiras, explorando o padrdo de negociacdes e implicacOes
para a eficiéncia do mercado. Ainda acrescenta que a pesquisa de literatura revela que a

natureza da relacdo entre sentimento do investidor e retornos do mercado de acdes é
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discutivel. E que mudancas no mercado de a¢des influenciam o consumo e tem interferéncia

na confianca do investidor, afetando o seu sentimento nos retornos das acdes.

Conforme Yoshinaga e Castro Jr. (2009) as questdes que vém sendo debatidas em
financas e crescendo nos ultimos tempos se referem a racionalidade dos agentes econdmicos.
Diversos trabalhos tém sido feitos, tentando aprimorar os modelos tedricos dominantes,
incorporando topicos comportamentais, antes desconsiderados. Propdem a construgdo de um
indice de sentimento do investidor, a partir da técnica Multivariada de Andlise dos
Componentes principais. Apds a criacdo do indice de sentimento para o mercado brasileiro,
observou-se a relacdo do indice e a rentabilidade das a¢des para periodo de 1999 a 2008 e 0s
resultados sugerem que o sentimento é um fator relevante na precificacdo das agdes no
mercado brasileiro. E que depois de um periodo de sentimento positivo, 0 impacto nas taxas
de retorno no periodo seguinte € negativo e vice-versa. Referente as variaveis de controle
nota-se que na presenca de sentimento e demais controles, o poder de explicacdo sobre as
taxas de retorno das a¢Bes € menor. Apontando para uma relagdo inversa entre endividamento

e retorno das agoes.

De acordo com Singh et. al. (2011) existe uma crescente interacdo do mercado
financeiro e o mercado produtivo, oriundo do aumento da relevancia de variaveis
macroecondmicas nos precos das acoes. Bernardelli et.al. (2017), motivado pela influéncia
das variaveis macroecondmicas no mercado acionario e partindo da hipdtese que as
expectativas do consumidor sdo tdo importantes quanto qualquer outra variavel
macroecondmica, analisam o impacto do movimento das varidveis macroecondémicas e do
indice de expectativa do consumidor no mercado acionario brasileiro, além de avaliar o
comportamento dessas varidveis em periodo de crise cambial. Utilizam o Modelo de
Regressdo Linear Multipla, pelo Método dos Minimos Quadrados Ordinarios (MQO), sendo o
indice BOVESPA a variavel dependente e taxa de cAmbio médio, PIB nominal, taxa de juros
Selicover, indice de expectativa (extraidas do Banco Central do Brasil, IPEA e Fecomércio
SP) e uma variavel binaria que representa a crise, as varidveis independentes. O estudo
compreende o periodo de 1995 a 2016, e nessa época a economia brasileira passa por trés
crises: a Crise Asiatica (decorrente do ataque especulativo a Tailandia em 1997, que acaba
gerando uma onda de dificuldades semelhantes nos paises vizinhos, juntamente com a
declaracdo de moratoria feita pela Russia em 1998), que em 1999 colocam o Brasil em
posicdo vulneravel; a Crise de Confianca quanto ao resultado das elei¢Bes presidenciaveis de

2002 e a Crise Subprime em 2007. Todas afetam o cambio brasileiro, sendo também
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consideradas como crises cambiais. Bernardelli et.al. (2017) utilizam a Analise de Regressao
multipla, encontrando uma relacdo inversa entre taxa de cambio e mercado acionario (para
1% de elevacgdo na taxa de cambio, uma queda de 0,20% no mercado acionario), em oposi¢ado
a maioria dos estudos apontados pela literatura. O que é justificado por grande parte dos
investimentos virem do mercado internacional e um aumento na taxa de cambio inibir essa
acdo. Esse resultado corrobora com Bernardelli e Bernardelli (2016). Acham também uma
relacdo positiva entre atividade econémica e mercado de acdes (aumento de 1% na atividade
econdmica leva aproximadamente ao acréscimo de 1% no mercado acionario); a cada
aumento de 1% na taxa de juros, uma queda de 0,24% no mercado de a¢cOes; uma elevagéo no
indice de expectativas leva a um aumento de 0,46% no mercado acionario. Os resultados
apresentados indicam que além das varidveis econdmicas, a tomada de decisdo do
investimento, leva em consideracdo o que 0s agentes econdmicos esperam do futuro, ou seja,

suas expectativas.

Ja Heing, Nanda e Tsolacos (2016) estudam o mercado imobiliario. O foco da
pesquisa é em imoOveis comerciais. Segundo 0s autores, os credores e investidores imobiliarios
estdo sujeitos a irracionalidade na determinacao de precos em mercados imobiliarios. E esses
podem nao refletir os fundamentos de mercado, sendo afetados pelo sentimento. Propdem
uma metodologia alternativa a modelos estabelecidos, incorporando modelo de sentimento e
Google Trends. A pesquisa abrange 24 paises a maioria na Europa, com excecdo da Russia e
Turquia no periodo de 2004 a 2014. As evidéncias indicam que uma abordagem mais
diversificada e a abordagem racional adaptativa produzem resultados satisfatorios. As
avaliacbes de previsdo mostram que modelos que incorporam propriedade especifica e
Tendéncia do Google superam o modelo bésico. Ha a recomendacdo de medir expectativas e
sentimentos para monitorar os riscos em empréstimos imobiliarios; além de identificar precos

exuberantes e 0 comportamento do mercado.

A maioria dos investidores, ou por falta de tempo ou pela dificuldade de avaliagéo,
ndo pratica uma andlise de valor das agdes a partir de indicadores contébeis. As analises
fundamentalistas sdo imprescindiveis para valorar uma acdo. Quando esses indicadores se
tornam puablicos tem-se mais uma variavel que possibilite 0 aprecamento justo das acbes e
seus retornos futuros. De acordo com Saturnino e Lucena (2015), as a¢6es de Glamour séo as
acOes liquidas e com valor de mercado; e as de valor, sdo as que apresentam indicadores
contabeis consistentes, mas sdo subvalorizadas pelo mercado (conforme a classificacdo de

acOes de La Porta et.al. (1997)). Outra categoria de a¢Ges sdo as afetivas, sdo as agdes que nao
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sdo publicadas nos rankings das melhores e maiores empresas, no caso brasileiro, o Jornal
Valor Econémico e a Revista Exame, pois apresentam baixo valor de mercado comparadas as
empresas do ranking; ndo possuem analises fundamentalistas; e sdo de baixo valor
patrimonial. Saturnino e Lucena focam seu estudo nas acOes afetivas, com objetivo de
explicar as causas comportamentais do desalinhamento dos precos de mercado e valores dos
ativos. Apresentaram um modelo comportamental de precificacdo de ativos construido com
base no indice de sentimento proposto por Baker e Wurgler (2006) para 0 mercado norte-
americano, a partir de uma Andalise dos Componentes Principais. Utilizaram como

metodologia Andlise de Regressdo com dados em painel.

O indice de sentimento leva em consideracdo vieses congnitivos, crengas erréneas,
expectativas, propensdo a especulacdo e dificuldade de avaliacédo de precificacdo de ativos. Os
componentes sentimentais foram associados ao Behavioral Asset Pricing Model (BAPM) e
verificou que as maiores rentabilidades derivaram de acbes perdedoras, fora dos rankings
publicados pelo Jornal Valor Econdmico e pela Revista Exame (sem glamour), com baixo
indice de book-to-market (acdes ndo fundamentalistas). A andlise de liquidez apresentou dois
fatores: i) negocios/volume (negdcios com acdes, giro desses negocios, volume em dinheiro)
—nao indicou significancia estatistica em relacdo ao sentimento; ii) titulos (quantidade e giro
de acbes). Mostrou significancia estatistica e relacdo inversa entre sentimento e liquidez
defasada, o que revela que a liquidez na formagdo das carteiras contribuiu para uma
diminuicdo do sentimento de mercado. Informando que esse sentimento trata de acGes de
empresas com menores retornos, fora dos rankings publicados pelo Jornal Valor Econémicos
e pela Revista Exame (sem glamour), com baixo indice de book-to-market (nédo
fundamentalistas). O Sentimento apresentou uma relagdo inversa ao prémio de risco em
sessenta meses, 0 que mostra que ndo ha significancia estatistica desse prémio com o volume
de negocios em dinheiro e rankings, confirmando que as divulgacdes do Jornal Valor
Econdmico e da Revista Exame sdo consideradas por investidores mais especializados, nao
interferindo na expectativa de ganhos no mercado de capitais. Assim, o indice de sentimento
serviu ndo apenas para sinalizar compra e venda de acdes, mas também para identificar
tendéncias comportamentais dos investidores, revelando que o componente afetivo predomina
sobre o fundamentalista, quando utilizada a metodologia em analise.

Demirel e Artan (2017) estudam a relacéo de causalidade entre a confianga econdémica
e indicadores macroecondmicos em 13 paises da Unido Europeia (Alemanha, Austria,

Bélgica, Dinamarca, Finlandia, Holanda, Reino Unido, Espanha, Franca, Suécia, Italia,
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Luxemburgo e Portugal) no periodo de 2000 a 2014. Utilizaram o teste de causalidade
sugerido por Dumitrescue e Hurlin (2012), encontrando relacdo bicausal entre inflacdo e
vendas no varejo (usada como proxy para gastos do consumidor); comércio de varejo e
producdo industrial; comércio de varejo e inflacdo; comércio de varejo e desemprego; e
inflacdo e taxa de juros. Constatam também uma relacdo unidirecional da taxa de cambio e
taxa de juros para a confianca econémica; e da confianga econémica para 0 desemprego.
Além da causalidade unidirecional da producdo industrial e da inflacdo a taxa de cambio real;
e do desemprego para a inflagdo. Esses resultados nos mostram que a confianga econémica
afeta o nivel de producéo, de consumo, a taxa de inflagdo e de desemprego no pais. E é
afetada pelas mudangas na produgdo, consumo, inflagéo, taxa de cambio real e taxa de juros.
Dessa forma, as variaveis macroecondmicas tém um efeito determinante sobre a confianca
econdmica, enquanto a confianca econdmica influencia algumas dessas variaveis. Assim, 0s
responsaveis politicos devem tomar as precaucfes necessarias para estabelecer e manter um
ambiente de alta confianca na sociedade, pois uma estrutura organizacional eficaz, que
proporciona um ambiente propicio para individuos e empresas, tem impacto sobre o

desempenho econémico.

Macedo et.al. (2017) realizam um estudo em uma amostra composta por companhias
listadas na B3 (Bolsa, Brasil, Balcdo) que fazem parte do indice IBRX Brasil (sdo companhias
que apresentam as acOes mais negociadas do mercado de capitais brasileiro), em corte
transversal de tempo no periodo de 2010 a 2015, objetivando apurar o impacto da governanca
corporativa na relacdo entre sentimento do investidor e o nivel de investimento nas empresas.
Para avaliar como o mercado pode afetar o nivel de investimentos das empresas brasileiras,
foi construido um indice de sentimento derivado do indice de sentimento de Baker e Wurgler
(2006, 2007) (indice BW), composto de 6 proxies que consideram questdes relacionadas ao
otimismo e pessimismo dos investidores que formam o mercado. No caso brasileiro, o indice
era composto de quatro proxies (as outras ndo se aplicam as caracteristicas préprias do
mercado): i) quantidade de ofertas iniciais publicas; ii) percentual de novas a¢des emitidas;
iii) turnover das acdes; iv) proporcdo de altas e baixas. Além, do indice de Confianca do
Consumidor no Brasil (ICC) e o indice de Confianca da Industria (ICI), ambos calculados
pela FGV. E a técnica de analise foi a mesma utilizada pelo Indice de Sentimento BW, a
Anélise dos Componentes Principais de cada medida para isolar os componentes comuns
entre as proxies da pesquisa. Por meio de analise de regressdo, os resultados da pesquisa

indicam que a relacdo do sentimento do investidor com niveis de investimento ndo apresenta
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significancia estatistica, quando medido pelo indice de BW; e quando medidos pelos ICC e
ICI, as relacdes foram significantes, revelando que quanto maior for o sentimento, maior sera
o nivel de investimento das empresas brasileiras. Quando o mercado esta mais otimista, tende
a criar novos investimentos e consequentemente gera crescimento da economia. Considerando
as varidveis de governanga corporativa, identificaram que a governanca interfere de forma
positiva na relagdo do sentimento com o nivel de investimento (medido pelos ICC e ICI) e

ndo apresenta significancia estatistica quando medida pelo indice de BW.

Ja Galdi e Goncalves (2018) examinam o teor das noticias da midia especializada em
economia e finangas no Brasil (edi¢Bes diarias do Jornal Valor Econémico) e a sua influéncia
no comportamento dos investidores brasileiros. Investigam a existéncia de associagdo entre
rentabilidade e volatilidade do IBOVESPA e do IBrA e do tom do contetdo das divulgacdes
da imprensa. Foram considerados no estudo os seguintes cadernos do jornal: Brasil, Politica,
Finangas, Empresas, Agronegdcios, Internacional, Opinido, Legislagdo, Carreira, Cultura e
Estilo; além de uma subamostra (editorial filtrado) com os cadernos Brasil, Politica,
Internacional e Financas. Utilizaram programas computacionais, analise de texto e conteldo,
estatisticas descritivas e analise de regressdo no estudo. Os resultados indicam que as palavras
com tom de “incerteza” explicam os retornos do IBOVESPA, quando se considera o editorial
completo. E explicam os retornos do IBOVESPA e do IBrA, quando é usado o editorial
filtrado. J& as palavras com entonagdo ‘“negativa” na subamostra (editorial filtrado)
apresentam relacdo positiva com a volatilidade do IBOVESPA, o que € explicado pela alta
volatilidade do mercado brasileiro quando comparada a volatilidade do mercado norte-
americano. As evidéncias apontam que o mercado avalia com maior peso as palavras de
conotacao negativa e de incerteza nas noticias. E que as palavras de “incerteza” apresentam
uma relacdo inversa com a rentabilidade e as “negativas” tém relacdo positiva com a

volatilidade (ainda que significativamente mais fraca).

SECAO Ill: ESTRATEGIA EMPIRICA DE ALGUNS ESTUDOS SOBRE INDICE DE
SENTIMENTO

Nessa Secdo sdo apresentadas algumas estratégias empiricas adotadas por alguns
estudos sobre os indices de confianca (indice de Sentimento do Consumidor e do Investidor).
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3.1. UM EXEMPLO DE INDICE DE CONFIANCA DO CONSUMIDOR

De acordo com Acemoglu e Scott (1994), conceitualmente a confianca do consumidor
reflete as suas crengas, e a Rational Expectations Permanent Income Hypotesis (REPIH)
apresenta restricdes a0 comportamento estocastico do consumo. Assim, examinam para a
economia do Reino Unido, se a confianga do consumidor é consistente com essas restri¢des.
O objetivo € averiguar se o sentimento do consumidor informa o consumo corrente e futuro e
se tem poder de previsdo acima de variaveis macroeconémicas padrdo. Adotam como

estratégia:

i) Mostram como ISC é consistente com a REPIH; como o ISC ¢é util na previsdo do
crescimento da renda, riqueza habitacional, inflacdo, desemprego e taxa de juro

real.

O estudo baseou-se nas pesquisas mensais Gallup (disponibilizadas desde 1974) de
abrangéncia nacional para um grupo de 2000 respondentes. As respostas sdao ponderadas
numa escala de -1 a +1. E o indice é uma média das respostas as questdes: 1. “Como vocé
acha que as condi¢des econémicas gerais mudaram ao longo dos ultimos doze meses?”, 2.
"Como vocé acha que as condi¢bes econdémicas gerais mudardo nos proximos doze meses?”,
3. "Como vocé acha que o estado de suas finangas domésticas mudou nos altimos 12 meses?",
4. “Como vocé acha que o estado de suas finangas domésticas mudara nos proximos dois
meses?” ¢ 5. "E um bom momento para fazer uma compra importante?". De acordo com o
REPIH (ver Flavin, 1981), a mudanca no consumo € proporcional a inovagdo atual nas

expectativas futuras de renda, ou seja,

1
I+r

ACiyq = TZ?O=1( )i (Ety1 — Et)Yey 1)
Onde:

r € uma taxa de juros real constante,

Vi, € arendaem t+1,

C:4+1 € 0 CcONsumo em t+1.

Portanto, a confianga do consumidor pode ser um indicador coincidente se resumir as
mudancas nas crengas dos agentes sobre a renda futura. Como a pesquisa pergunta sobre as
expectativas futuras dos agentes, a confianga do consumidor como indicador coincidente é

potencialmente consistente com a REPIH. Para analisar a previsdo da renda usou-se a analise
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de regresséo, encontrando que mudancgas defasadas da renda, ISC, desemprego e riqueza
habitacional preveem a renda. Concluindo que o ISC reflete a informacdo privada dos
agentes, mas também ¢ influenciado pelas varidveis macroecondmicas. E altamente
correlacionado com o estado atual da economia e é um preditor da economia futura; além de

ser considerado um indicador coincidente no contexto da REPIH.

i) Mostra que confianca do consumidor também prever consumo, 0 que €

inconsistente com a REPIH.

Evidéncias indicam que o crescimento da renda do trabalho (ou qualquer outra
variavel macroeconémica) ndo prevé o crescimento futuro do consumo, enquanto a confianga
o faz. Assim, o REPIH é rejeitado em uma direcdo diferente dos estudos anteriores, que foram
devidos a sensibilidade excessiva em relacdo a renda. A constatacdo de que a confianca do
consumidor prevé o consumo, mesmo quando estamos condicionados a renda, sugere que a
funcdo de consumo muda ao longo do ciclo. O que levanta a questdo de saber se essas
mudancas podem ser explicadas dentro de uma forma modificada da REPIH ou se sdo
causadas por espiritos animais (como sugerido em Blanchard (1993)).

iii) Examina duas questbes da REPIH: mercados de capital imperfeito e equivaléncia

certa.

De acordo com REPIH, apenas os choques de preferéncias imprevistas devem afetar o
crescimento do consumo ou que mudangas na fungdo consumo reflitam os “espiritos animais”

e desafiam qualquer explicacdo econdmica racional. Assim testaram:
a) Mercados de capitais imperfeitos

Alguns estudos encontraram evidéncias que mercados de capitais imperfeitos afetam o
consumo ndo duravel (Flavin, 1981 e Hall e Mishkin, 1982). As restri¢ces de crédito sdo
introduzidas nesses estudos para explicar que o crescimento do consumo ndo duravel é, pelo
teste de Granger, causado pelo crescimento da renda. Sob-restri¢cbes de crédito, o consumidor
ndo consegue financiar o aumento do consumo. Nesse caso, espera-se que o indicador de
confianca apresente um valor menor. Para testa-lo foi usada a abordagem Muellbauer e
Murphy (1989) e ndo foi encontrada nenhuma alteracao significativa no coeficiente. Também
foram testadas as diferencas entre a taxa de empréstimo e o depdsito pessoal, como alternativa
para testar a gravidade das restricbes de crédito. Quanto maior a diferenca, menor o
orcamento do consumidor e as oportunidades de crédito. Também ndo foi achada nenhuma

evidéncia a favor dos mercados imperfeitos.



48

b) Poupanca preventiva

O REPIH baseia-se na hipotese de equivaléncia certa. Se 0s agentes estiverem incertos
sobre seu fluxo de renda futuro, poupardo para o futuro. Para testar se o conteddo preditivo
da confianca resulta do comportamento de precaucdo foi usada uma versdo modificada da
abordagem de Hansen e Singleton (1983):

E_1AlnCe = (1/p)(Ee—q7e — ) + 1/2p0f4 (2)
ofy = Vary_4[AlnC; — (r¢/p)] ©)
Ee are = pr + A(L)Z—4 (4)
AlnC, = — 24 1552 L A(L)Z,_ 4 + &, (5)
pp 2 p
Onde:

6 é a taxa de preferéncia temporal dos agentes;

p é o coeficiente de aversdo ao risco relativo;

Z:—1 € um vetor coluna k x 1 de vetor de varidveis predeterminadas;
A(L) é um vetor linha 1 x k de polinémios defasados.

& € definido como AlnC; — E;_;AlnC;.

A equacéo de crescimento do consumo € dada por:
. 1 1 1 2
AlnCy = +;A(L)Zt—1 + [;B(L) + § (D11 + ;Dzz - ;D12)] Xe—q + & (6)

B(L) é um vetor linha 1 x k de polinémios defasados.

D;js = 1,2 é vetor linha 1 x m da matriz variancia-covariancia

Foi proposta uma estrutura geral para testar se o papel preditivo de qualquer variavel
para o crescimento do consumo se deve a poupanca preventiva. Assumiu-se uma funcdo de
utilidade relativa de aversdo ao risco constante, a poupanca preventiva implica que o
crescimento do consumo depende da variancia do consumo e das taxas de juros. As
evidéncias indicam que a alta confian¢a do consumidor sinaliza tanto um crescimento maior
do consumo quanto uma maior variacdo da previsdo. Como consequéncia da precaucdo, o
consumo cresce mais rapido devido a maior variacdo de previsdao. No entanto ndo foi
verificado nenhum papel adicional para a confianca acima do efeito de precaucgéo, o que leva

a pensar que a equivaléncia ndo-certa é importante aspecto de rejeicdo da REPIH, e que a
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capacidade preditiva da confianga do consumidor ndo implica necessariamente um papel para

0s “espiritos animais”.

3.2 UM EXEMPLO DE INDICE DE CONFIANCA COMPOSTO

Em 2000, Nahuis com o intuito de entender as flutuacdes da atividade econémica, o
autor considera as interrelacbes dindmicas da economia, utilizando modelos vetoriais
autoregressivos e foca a atencdo na observacdo do curto prazo e na informacéo de conteudo
dos proprios indicadores utilizados na pesquisa. A estratégia usada € construir um indicador
composto, sendo esse uma meédia ponderada do indice de confianca do consumidor (que
investiga a disponibilidade e desejo de comprar do consumidor) e do indice de negdcios (que
apura a situacdo presente, as vendas esperadas nos proximos 6 meses e a avaliacdo de
estoques). O resultado da pesquisa € relatado como diferenca entre o0 saldo de respostas
positivas e negativas, que sdo agregados em indices de confianca. Ambos indicadores tém
pesos iguais no indice. Esse incluiu os seguintes paises: Bélgica, Franca, Alemanha, Italia,
Holanda, Portugal, Espanha e Reino Unido. E o periodo considerado foi de 1985-1998. A

equacao base:
¢=a+ X2 Bicea + & (7

Posteriormente, € incorporado a equacdo base o indice de confianca do consumidor
(I..) e o indice de confianga nos negdcios (I.,). Para verificar se os indices melhoram o
modelo é realizado o Teste F e se observa a reducdo na variancia inexplicada. Esse
procedimento € feito com a inclusdo do /.. e repetido com oI, e com ambos na mesma
equacdo. Na maioria dos casos a incluséo de um indicador melhora o modelo de referéncia.
Nota-se que o I, também parece ser muito Util para explicar o crescimento do consumo. Na
maioria dos paises esse indicador parece ser tdo importante quanto o /.. (exceto para a Italia)
e na Franca ele parece ter menos importancia que o I... Na Alemanha ambos indicadores
parecem monitorar o crescimento do consumo e para 0s demais paises ndo se tem como dizer.
Assim a presenca de multicolinearidade leva a combinagdo dos dois indicadores de forma a

otimizar a informaco. E adicionado pesos aos indicadores, de forma:

(Icomposto) =? (Iee) + (1=7)Ucn). (8)

Isso é util para paises em que um indicador contém informacdo do outro indicador.

Assim:
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Em sete paises encontramos a ndo rejeicdo de H,: a equacao restrita explica menos que
a equacao irrestrita. Dessa maneira, para Franca, Italia e Espanha, o I.. € suficiente para
monitorar o crescimento do consumo, para 0 Reino Unido, o I, é o ideal e para os demais

paises, ambos indicadores sdo Uteis.

3.3, EXEMPLOS DE ESTRATEGIAS DE ESTUDOS SOBRE A CONFIANCA DO
CONSUMIDOR NA EUROPA E NO BRASIL

A Literatura econdmica frequentemente considera o ISC como um ponto de partida,
dando pouca ou nenhuma atencdo aos seus componentes e a maneira como sao constituidos.
Bovi, em 2006, analisa dados de pesquisas empresariais da Comissao Europeia, observando a
percepcao das pessoas sobre a situacdo econdmica. Verifica que nos EUA, perguntas relativas
ao ISC (de Michigan) tém trés tipos de resposta “bons tempos”, “sem mudanga” ¢ “maus
tempos”, com pesos respectivos (1, 0, -1). Ja na Europa, as possiveis respostas apresentam 5
opgOes: de “muito melhor” a “muito pior”, ponderadas por (1, 1/2, 0, -1/2 e -1). No Japéo, as
quantificacGes das respostas sdo: 1, 3/4, 2/4, 1/4 e 0. Assim, enguanto no Japdo, 0sS
pessimistas sdo desconsiderados pelo ISC, nos EUA, por exemplo, “0” ¢ atribuido a pessoa
“nao mudar”. Argumenta que os procedimentos de agregagdo/quantificacdo implicam
necessariamente em perda de informacdo. Que os entrevistados, em média, respondem o
esperado: as pessoas pensam conhecer melhor a prépria situacdo do que a do sistema; e que 0
passado é melhor que o futuro, o que confirma que os dados da pesquisa representam
fielmente as opinides das pessoas. No entanto os dados revelam resultados intrigantes, como
respostas paradoxais, mesmo quando se trata de condi¢cdes familiares. Assim, ndo é apenas
uma questdo de quantidade e qualidade das informacdes disponiveis e/ou a dificuldade do
exercicio, ha algo mais que impede os resultados “racionais”. Bovi (2006) encontra em seus
estudos que europeus tendem a julgar de forma mais pessimista e prever de forma mais
otimista, 0 que também € esperado pela psicologia cognitiva, onde essas assimetrias sao
impulsionadas emocionalmente. Conclui que resultados inesperados, ndo necessariamente
reduzem a confianca nos dados da pesquisa e que consideracdes psicoldgicas enriquecerdo a

analise dos indices de sentimento, uma vez que o sentimento decorre da psiqué.

A partir de 1985 o indice de sentimento econémico na Europa é publicado

mensalmente, no Ultimo dia de cada més de referéncia, pela Comissdo Europeia. Inicialmente,
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cinco paises participavam da pesquisa, hoje, todos os estados membros da unido europeia. O
indicador agrega cinco pesquisas de confianca para os setores da IndUstria, servicos,
consumidores, construcdo e varejo, ponderados respectivamente (40%, 30%, 20%, 5%, e 5%)
pela relevancia do setor em relagdo ao PIB e a correlagdo com a série de referéncia. Nas
pesquisas do consumidor, ha& seis opcBes de resposta: duas positivas, uma neutra, duas
negativas e a nula (sem ideia). O valor do indice é dado pela diferenca entre as respostas
positivas e negativas. E nas pesquisas de negocios, as possibilidades de resposta sdo: uma
positiva, uma neutra, uma negativa e uma nula. O indice de sentimento econdmico € ajustado
sazonalmente e padronizado de forma que a média de longo prazo tenha um valor de 100.
(SILGONER, 2007).

No Brasil, a partir de 2010, a CNI firmou parceria com IBOPE inteligéncia e o INEC
passou a ser divulgado mensalmente. Séo realizadas 2002 entrevistas no periodo de 4-5 dias
corridos. As questdes dizem respeito a tendéncia futura (expectativa de inflacdo, desemprego,
renda pessoal, e compras de bens de maior valor) e & situacdo atual (situacdo financeira e
endividamento). Para cada pergunta ha cinco alternativas excludentes: muito negativa,
negativa, neutra, positiva e muito positiva, e € um calculado indicador de base fixa, que é

obtido a partir da frequéncia relativa das respostas validas. (CNI, 2015)

Para cada alternativa de resposta de cada pergunta sdo atribuidos pesos. Calcula-se a

média desse score ponderado pela frequéncia das respostas. De modo que:
1P} = 33.,(fiE)), (10)
IP} = Indicador da pergunta 1 no tempo t,
fij = Frequéncia das respostas do tipo j para pergunta 1,
E; = Peso da pergunta, sendo j=1,2,3,4,5.
Agora se obtém a média do indicador da pergunta
IPI= (T IP}/4) (11)
E a seguir o Indice de Base Fixa
(IBF=(IP}/IPY).100) (12)
E finalmente acha-se o INEC (média aritmética dos IBF das questdes):

INEC=Y IBF} /6. (13)
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Jé& a avaliacdo das propriedades de indicadores de sentimento econémico da Comissdo
Europeia, como crescimento da producdo industrial, realizada por Silgoner, em 2007, mostra
que a qualidade de previsdo e as principais propriedades dos indicadores ainda estdo
ligeiramente atrasadas no grupo que inclui os novos estados membros da unido europeia.
Indicando que o histdrico de mudancas estruturais que sofreram esses paises faz com que as
suas avaliacGes de perspectivas futura sejam dificeis. O indicador de sentimento econémico
publicado pela Comissdo Europeia é um dos mais bem estabelecidos e populares, cobrindo
todos 0s membros da Unido Europeia, mesmo assim, a qualidade dos dados da pesquisa
divulgada para o grupo dos novos estados membros da unido europeia, ndo se comparam as
do grupo dos membros originais, ja que apresentam ciclos econémicos instaveis e a

disponibilidade de dados oficiais confiaveis ainda é insatisfatéria.

3.4 EXEMPLOS DE ESTRATEGIA DE ESTUDO SOBRE CONFIANCA DO
INVESTIDOR

Com a intencdo identificar os fatores que determinam o sentimento do investidor e
compreender melhor a sua relacdo com o desempenho do mercado de acGes, levando em
conta que as divergéncias sobre a definicdo de sentimento do investidor, Sehgal et.al. (2009),
aplicam um questionario com seis definicdes* do que se entende por sentimento do
consumidor. Apéds o estudo de fatores econdbmicos que impactavam o ISI (entre eles estavam
PIB, inflacdo, taxa de juros, fluxos de investimento externo liquido, liquidez,...), 0s
respondentes ordenaram a preferéncia considerada mais importante, apenas os fatores com
mais de 40% de respostas foram examinados em analise posterior. Foram incluidos fatores na
andlise e o0s respondentes novamente ordenaram conforme a importancia, sendo
desconsideradas as respostas inferiores aos 40%. A pesquisa também procurou saber se existe
uma relacdo entre aspectos regulatorios e ISI, onde 89% que responderam “sim”, 68% dizem
que regulaces referentes a governanca corporativa influenciam o sentimento do investidor e
os demais optam por qualquer aspecto regulatério. Seguem a mesma ldgica de analise para
avaliar a relacdo entre retornos do mercado de acbes e sentimento do investidor. Todos 0s
respondentes entendem que existe a relacdo e 55,36% acham que ambos influenciam um ao
outro; 22,32% que retornos passados determinam o sentimento do investidor; 17,86%

acreditam que sentimento do investidor alto conduz a altos retornos futuros, enquanto que

4 o~ . . . .
A defini¢do com maior percentual dos respondentes: “entendimento do comportamento do investidor que
influencia a atividade do mercado de agdes”.
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4,46% dizem que sentimento do investidor alto leva a baixos retornos futuros. Sehgal et. al.
(2009), encontram que os fatores econdmicos que mais impactam sentimento do investidor
sdo PIB real, lucros, inflacdo, taxa de juros e liquidez; e os fatores baseados no mercado sédo:
surpresas, valor contabil. A maioria dos entrevistados acredita que uma melhor estrutura
regulatéria tem influéncia sobre o sentimento do investidor, assim como sentimento do
investidor e retornos do mercado estdo altamente correlacionados. E principalmente os
resultados da pesquisa servem de insumo para a construcdo de um indice de confianca do
investidor, tendo implicacbes politicas e de decisdo de investimentos ideais, ja que o

sentimento do investidor afeta o custo do capital.

E por fim, Giovanni, Malgarini e Sonego com a intencdo de saberem se consumidores
italianos sdo adequadamente informados sobre os dados econémicos e se a informacdo é
disseminada de forma homogénea pela populacdo escrevem um artigo em 2015, onde testam a
“hipdtese da desatencao racional”. De acordo com essa abordagem os individuos seguem mais
de perto a informagdo quando é percebida como sendo particularmente relevante (por
exemplo: a crise econdmica em 2008). Para avaliar o conhecimento dos dados econémicos foi
adotada a metodologia de Gionanni e Malgarini (2012), foi calculado o valor do erro relativo
em relacdo aos dados oficiais disponiveis no momento da entrevista, seguido do célculo do
erro médio relativo absoluto (EMRA) para as trés questdes da entrevista, onde uma pontuagéo
mais alta indica um conhecimento mais baixo dos dados econémicos.

3
Xj=1(r; j,~DO0i¢/DOjt)
3

EMRA,;; = (14)

Onde:

R; ;+ € aresposta de um consumidor i para uma questao j;
DO; . € i dado oficial referente a questdo i no tempo t.

O primeiro score é calculado, atribuindo a resposta “néo sei” o erro maximo cometido
por aqueles tendo de fato fornecido uma resposta, aumentado por uma unidade. O segundo
score é calculado usando a informacdo fornecida no follow up se o consumidor ouviu
publicamente essas estatisticas oficiais. Os dados sdo de 2009 e anualmente desde 2012. Essa
medida ¢ interpretada como “desatencdo racional”. Foram considerados que aqueles que ndo
sabem, mas ouviram sobre o indicador de interesse, estdo sujeitos a atualizagdes escalonadas,

seja por alto custo ou por causa do baixo beneficio de adquirir informagGes. Por isso, foi
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aumentado em 2 unidades para aqueles que relatam n&o ter ouvido falar sobre os dados. E 0s

gue se recusam a responder, estdo exclusos do calculo.
Posteriormente, é usado uma transformacgédo linear de EMRA, padronizando-os em
relacdo & média e desvio padrdo da sua distribuicéo, calculando dois scores-z.

EMRA[j—Mean(Emra)
standard deviation (Emra)

Z — Score;y = (15)

As pesquisas realizadas desde 2007 indicam que os consumidores italianos apresentam um
baixo nivel de conhecimento sobre os dados oficiais. A anélise mostra uma alta variabilidade
do nivel de conhecimento, o que confirma a desatencdo racional. A informacdo é cara e
individuos podem optar por atualizagbes esporadicas, e estd sujeito ao nivel de educacdo e
importancia que o individuo da a informacdo e a utilizacdo de jornais e internet. Ndo ha
evidencias da importancia de um canal privado para informacdes (contatos com amigos e

parentes)

SECAO IV: PERSPECTIVAS SOBRE INDICES DE SENTIMENTO ECONOMICO

A seguir apresentam-se quadros de algumas visfes e entendimentos dos estudiosos

sobre Indice de sentimento do Consumidor.

Quadro 1: Percepcao sobre o ISC: Sintese Macroeconémica

Ano Autores Percepcéo do ISC

1960 Juster

1964 Adams

1964 Friend e Adams As anélises empiricas investigam o ISC,

1965 Adams e Green buscando saber se o indice é capaz de fornecer
alguma informacdo adicional, além das

1966 Juster varidveis macroecondmicas padrdo. O ISC

1972 Juster e Wachtel poderia ser visto como sintese de indicadores

1974 McNeil macroecondmicos.

1975 Lovell

1978 Mishkin

2010 Gelper e Croux

Fonte: Elaboracdo Propria

O Quadro 1 apresenta um conjunto de autores que em linhas gerais veem o indice de
Sentimento do Consumidor como uma sintese de indicadores macroeconémicos. Friends e
Adams (1964) comparam utilidades das atitudes de consumo, precos de agdes e varidveis ndo-

atitudinais para a previsdao de curto prazo do valor e quantidade de vendas de veiculos
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automotores. O trabalho sugere que os precos das a¢des e algumas variaveis atitudinais, como
a duracdo da semana de trabalho, compartilham a capacidade preditiva das atitudes do
consumidor, exceto talvez para a parte inicial do periodo de 1952-62. No entanto 0s precos
das acdes das séries atitudinais podem ser explicados pelos fatores ciclicos. Especificidade
que dividem e que eles ttm em comum com outros indicadores de avanco da atividade
econdmica. Ja4 em Adams e Green (1965), usa dados do indice de Atitudes do Consumidor do
Centro de Pesquisas da Universidade de Michigan, no periodo de 1954. -1963. E sua analise
mostra pouca evidéncia de que ha algo nas atitudes que ndo sdo abrangidas por outras

variaveis.

Em 1966 Juster compara pesquisas de previsdes, uma de probabilidade de compra
subjetiva e outra de inten¢Ges de compra, constatando que a variavel probabilidade prediz
com mais precisdao do que a variavel intencbes, em grande parte porque divide 0s néo
intencionais e aqueles que relatam que "ndo sabem™ sobre suas inten¢Ges de compra, em

subgrupos com taxas de aquisicdo sistematicamente diferentes.

McNeil (1974) em seu levantamento sobre o que impacta o consumo de ativos
liquidos mantidos pelos consumidores no periodo de 1946 a 1973, para a pesquisa do
Programa Federal; ndo atribuiu maior relevancia ao indice de confianca do consumidor, que
ndo o de sintese de indicadores macroecondémicos. Ja Lovell (1975) relata que sua pesquisa de
atualizagdo do estudo de Hymans (1970) e Juster e Wachtel (1972) sugere que a série ICS é
capaz de medir o desconforto do consumidor com mais precisdo do que o IDE (indice de
Desconforto Econdmico). E o desanimo do consumidor tem como principal explicacdo a

inflacdo; e o desemprego e o colapso do mercado de a¢Bes desempenham papéis menores.

Mishkin (1978) entende que o ISC reflete a percepcdo do consumidor sobre a
probabilidade de dificuldades financeiras e dessa forma, influi na decisdo de comprar bens
duraveis. Alega que o ISC é datil quando os dados do balango patrimonial ndo séo
considerados, pois se sdo considerados sua relevancia diminui. Ja Gelper e Croux (2010) ao
comparar o valor preditivo do ISC na previsdo da producédo industrial com outros métodos de
agregacao (Método DF e o PLS), verificam que o ISC é util como bardmetro inicial da

economia.

O Quadro 2 expde algumas pesquisas que analisam o papel indice de sentimento do
consumidor em relagdo a outras variaveis macroecondémicas. S&o analogas na forma como

veem a funcdo do ISC, contribuindo para previséo do consumo.
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Quadro 2: Percepcéo sobre o ISC: Funcdo Complementar

Ano Autores Percepc¢édo do ISC

1957 Katona

1963 Mueller

1971 Fair As anélises empiricas procuram
1989 Praet e Vuchelen informacdes adicionais, em relacéo as

variaveis macroecondmicas tradicionais.

1985 Praet .

199 Batchelor & D Nesses estudos, o ISC poderia manter um
atchelor e Dua papel auténomo na previsio e/ou como

1995 Matsusaka e Sbordone variavel explicativa na fungio consumo

1997 Parigi e Schilitzer (exercendo a funcdo de complementacéo).

2000 Nahuis

2003 Vuchelen

Fonte: Elaboracéo Prépria

Mueller em 1963 utiliza variaveis financeiras em conjunto com pesquisas de atitude na
avaliacdo da previsdo de gastos discricionarios, encontrando influéncia de ondas de otimismo
e pessimismo na disposicdo e no tempo de compra do consumidor, revelando que o
desempenho do indice de sentimento foi superior ao de mudanca de renda. Segundo a autora,
0s gastos ndo sdo totalmente explicados por variaveis financeiras tradicionais; opinides e
percepcdes das pessoas podem induzir mudancas autbnomas na demanda do consumidor.
Katona (1957) j& considera atil o ISC para prever tendéncias de demanda do consumidor,
desde que seja usado em conjunto com outras informacdes econdmicas (mudanca de renda,

ativos e dividas).

Fair (1971) diz o sentimento do consumidor e o preco das acles interferem um no
outro, quando inclusos na funcdo consumo, ajudando a explicar os gastos do consumo.
Batchelor e Dua (1992) observam que expectativas fornecem informagles pertinentes
(adicionais as contidas na renda, riqueza e preco) na explicacdo de mudangas no consumo,
pois o equilibrio de longo prazo do consumo depende positivamente do nivel e taxa de
crescimento da renda e inflagdo. Praet (1985) acrescenta que o indice de sentimento do
consumidor envolve informagdes que podem ajudar a previsao de gastos no consumo de até 3
meses a frente , pelo fato de refletir flutuagbes de varidveis econdmicas (como renda
disponivel, taxa de juros, desemprego, inflacdo); e em 1989, Praet e Vulchelen confirmam
essa capacidade do ISC. Parigi e Schlitzer (1997) também relatam a utilidade do indice como

complemento de modelos estruturais por ter base nos indicadores econdémicos.
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J& Matsusaka e Shordone (1995), ao estudarem o comportamento da economia dos
EUA, no periodo de 1953 a 1988, observam causalidade de Granger do ISC para PIB e que o
ISC néo é o fator mais importante na flutuacdo econémica, fornecendo suporte complementar
a modelos macroecondmicos. Vuchelen (2003) acrescenta a capacidade do ISC em reduzir
erros, uma vez que o indice capta a incerteza em torno do crescimento econémico futuro. J&
Nahuis, em 2000, constréi um indice composto pela média entre o indice de sentimento do
consumidor e o indice de sentimento do investidor para examinar as altera¢cbes no consumo,

notando que ambos indicadores contribuem para a explicagdo de mudancgas no consumo.

O Quadro 3 indica percepcdes sobre o indice de sentimento do consumidor, onde esse
desempenha um papel de significancia na previsdo da atividade econémica, mostrando a

direcédo a ser tomada.

Quadro 3: Percepgéo sobre o ISC: Contribuicdo Adicional

Ano Autores Percepc¢éo do ISC

1988/1993 Fuhrer
1994 Acemoglue Scott
1994 Carrol, Fuhrer e Wilcox
1994 Huth, Eppight e Taube Nesses estudos o indice de Sentimento
1995 Kumar. Leone e Gakins econémico do consumidor é percebido como

' . algo que informa além das variaveis

1998 Bram e Ludvigson macroecondmicas tradicionais, ajudando no
1998 Eppight et. al. exercicio da previsdo econdmica.
2009 Qiao, Mc Aller e Wong
2009 Clement e Galvéo
2012 Jebasseli e Kirubakaran

Fonte: Elaboragdo Prépria

Esse grupo de estudiosos percebe o ISC como algo que informa além das variaveis
macroecondmicas tradicionais. Fuhrer (1988) alega a contribuicdo do indice na antecipacao
da atividade econdmica, ressaltando a sua utilidade pela melhoria dos erros de previsdo. Em
1993, acrescenta que o valor predito é modesto, mas confiavel, por apresentar estatisticas
significativas. Carrol, Fuhrer e Wilcox (1994), investiga o indicador de confianca do
consumidor, por meio de regressdo de séries temporais, confirmando, ainda que pequeno, o

poder de previsdo para determinar os gastos do consumidor. Ainda em 1994, Acemoglu e
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Scott demonstram que o ISC reflete a informagéo privada dos agentes, além de ser fortemente
influenciado pelas variaveis econémicas, sendo um preditor da atividade econémica futura.
Huth, Eppight e Taube (1994), analisam, utilizando o método de séries temporais, 0
contetido de informacéo dos indices de Confiangca do Consumidor (Conference Board) e
indice de Sentimento do Consumidor (Michigan), avaliando variaveis associadas & demanda
de produtos e padrdes de comportamento do consumidor e as evidéncias sugerem que 0S
indicadores sdo Uteis para prever valores futuros dos gastos agregados, negdcios e atividade
econdmica. Bram e Ludvigson (1998) também confirmam que ambos indices tém poder
incremental nos gastos de automoveis. Assim como Eppight et. al. (1998), que encontram nos
indices agregados de expectativa do consumidor resultados superiores as variaveis
econbmicas na antecipacdo das futuras despesas agregadas do consumidor. Os autores usam
modelos de autoregressdao vetorial multivariada (MVAR), essa estimativa permite a
determinacdo de Causalidade de Granger entre e dentro das variaveis relacionadas no
conjunto MVAR, ou seja, trés séries temporais, Y, X e Z, séries X e Z causa série Y se 0S
valores defasados de X e Z contribuem significativamente para os valores atuais de Y. Da
mesma forma, série Y e Z causa X se os valores defasados de Y e Z contribuem
significativamente para os valores atuais da série X; e série X e Y causa a série Z se o0s valores
de atraso X e Y contribuem significativamente para os valores atuais de Z. Essas relagdes
estatisticamente significantes e mutuamente dependentes indicam feedback entre dois
conjuntos de variaveis. Assim, a medida de expectativa agregada do consumidor parece

fornecer poder preditivo ndo possuido pelos indicadores econdmicos nas analises.

Kumar, Leone e Gakins (1995), por meio de modelos VAR e BVAR, examinam a
medida de confianca do consumidor, em varios horizontes de previsdo; encontrando um
melhor resultado no Modelo BVAR com inclusdo do indice; recomendando que modelos de
previsdo para gastos do consumidor incluam indices de confiancga, caso contrario podem estar
incompletos. Qiao, Mc Aller e Wong (2009) também encontram valor preditivo em sua
andlise de causalidade de Granger linear e ndo-linear entre atitudes do consumidor e o
consumo. Da mesma forma, Clements e Galvdo observam capacidade preditiva nos
indicadores antecedentes e acrescenta que essa atribuicdo fica ainda mais reforcada pelo uso
da abordagem de MIDAS. Ja Jebasseli e Kirubakaran (2012), analisando o contetdo das
pesquisas de opinido, se juntam ao grupo, ressaltando o papel fundamental que os indicadores
de confianga desempenham na tomada de decisao sobre produtos e servigos.
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A seguir apresentamos o Quadro 4, que mostra um conjunto de estudiosos que
compartilham da perspectiva de que o indice de sentimento do consumidor ajuda a prever a
atividade econdmica; além de capturar efeitos psicologicos, contribuindo para uma melhor

compreenséo do todo.

Quadro 4: Percepcéo sobre o ISC: Como Fatores Psicoldgicos

Ano Autores Percepgdo do ISC

O indice de Sentimento do Consumidor é
2004 Golinelli e Parigi percebido como um indicador que tem poder
de previsdo da atividade econdmica. Nesses
2005 Malgarini e Margani estudos, o ISC desempenha o papel na
estimativa de flutuaces da economia,
2006/2009 Bovi capturando efeitos de incerteza,
comportamento de rebanho e /ou fatores
psicoldgicos

Fonte: Elaboracéo Prépria

Golinelli e Parigi (2004) em seu estudo sobre as relacBes entre sentimento do
consumidor e as flutuagdes da atividade econdmica em varios paises, verificam através da
modelagem Var, que os indicadores de confianga do consumidor tem alguma habilidade em
prever a evolucgdo da atividade econémica, além apontar influéncia de outros fatores, como os
psicoldgicos. J& Malgarini e Margani (2005) observam que o sentimento do consumidor se
apresenta com mais forca na explicacdo de despesas com servicos, alegando que esse tipo de
despesa esta ocupando o lugar que antes era das despesas de bens duraveis, que é o caso da
telefonia movel, internet e outras. Medidas de sentimento tem impacto diferente entre os
trabalhadores (empregados, profissionais liberais, inativos, aposentados e estudantes), o que
mostra a influéncia de fatores psicoldgicos. Acrescenta que os indices fornecem informacgdes

que ndo podem ser extraidas de variaveis quantitativas.

Bovi (2006) analisando as respostas de pesquisas empresariais sobre a situagéo
econbmica, verifica que as pessoas normalmente respondem o esperado, conhecem mais sua
propria situacdo que a da economia e que europeus tendem a ser mais pessimistas na forma de
julgar e a prever de forma mais otimista; e que resultados inesperados afetam a confianca.
Conclui que fatores psicoldgicos enriquecem as analises e em 2009, constata que a presencga
de vieses psicologicos (ilusdo de controle, viés de disponibilidade,...) interferem na formacao
de expectativas dos individuos, afetando a probabilidade subjetiva de eventos econdmicos

futuros, sendo a psicologia cognitiva util para economistas e psicélogos.
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No Quadro 5, observa-se um grupo de autores que percebem o papel do indice de
sentimento do consumidor como algo valioso em momentos inesperados, incomum,
momentos excepcionais, onde a surpresa faz com que as informagdes dos indicadores
econdmicos ndo sejam capazes de capturar com eficacia a informacdo econémica. E em

momentos normais, tende a ser compensado por outros indicadores econdmicos.

Quadro 5: Percepcao sobre o ISC: Favoravel em Tempos Incomuns

Ano Autores Percepgdo do ISC

1991/2002 Garner O poder de previsdo do ISC tende a ser
1992 Throop compensado por outros indicadores em tempos
1998 Estrella e Mishkin comuns e aumenta notavelmente em tempos de

eventos incomuns

2001 Ivanova e Lahiri

Fonte: Elaboragdo Prépria

Garner em 1991 ndo encontra valor preditivo no ISC para gastos com bens duraveis e
acrescenta que tem pouco valor complementar quando o ISC é utilizado com outras variaveis
macroecondmicas. J& em eventos incomuns, o ISC mostrou ser Gtil. Em virtude desse
resultado, em 2002, avaliando os impactos do episddio de 11 de setembro na confianca do
consumidor, relata que os indices de confianca se mantiveram estaveis e que a queda da
confianga do consumidor se devia a condicdo fragilizada que se encontrava a economia.
Troop (1992) confirma que o ISC tem pouco valor na previsao de gastos de bens duraveis, e

gue seu poder aumenta em eventos excepcionais.

Ja Estrella e Mishkin (1998) preocupados em prever as recessfes da economia
americana, avaliam variaveis financeiras como preditores de recessao, comparando também
modelos que contem indicadores financeiros e nédo financeiros, verificando que os modelos
que incluem as variaveis financeiras e indicador de confianga sdo mais fortes na previsdo de
curto prazo; e que os modelos que utilizam os indicadores financeiros podem ser Uteis para
complementar os modelos e outras previsfes, servindo como consulta prévia, rapida e
confidvel (além de sugerir que em eventos incomuns esses modelos indiquem algum aviso em
torno de 4 trimestres antes). Ivanova e Lahiri (2001) também encontram perda de valor
preditivo do indice de confianca na presenca de variaveis financeiras, como preco de acdes e
spread da taxa de juros; tendo maior valor em periodos de incerteza, quando as noticias
econdmicas e politicas s@o conflitantes e provocam oscilagcbes das expectativas da renda

pessoal.
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Por fim apresentamos o Quadro 6, onde aparece um grupo de pesquisadores que
reconhecem o papel do indicador de confianca, mas tendem a minimizar sua influéncia na

previsdo da flutuacao da atividade econdémica.

Quadro 6: Percepgéo sobre o ISC: Contribuicdo Minima

Ano Autores Percepc¢do do ISC
1970 Hymans
Tendem a minimizar o poder do ISC (Se a
1996 Santero e Westerlund informacéo é adequadamente filtrada do indice
de tem poder de previsdo para crescimento do
1998 Fan e Wong emprego. Previses mais curtas sdo mais

consistentes)
2001 Robert e Simon

Fonte: Elaboragéo Prdpria

Hymans (1970) ao tentar explicar mudangas no sentimento do consumidor,
empregando percentual da renda disponivel, taxa de aumento dos precos de a¢cbes ordinarias
ao trimestre anterior (medida de movimento transitorio), taxa de aumento de uma média
defasada de quatro trimestres dos precos das acOes ordinarias (medida da tendéncia do
mercado), e razdo de preco ao consumidor para uma média de oito trimestres de precos ao
consumidor; verifica que as previsdes tendem a ser Uteis na previsdo dos gastos de consumo.
Ao usar uma verséo filtrada das mudancas do I1SC criada por Juster e Wachtel®, termina por
concluir as mudancas no sentimento do consumidor, se corretamente filtradas, melhoram a
previsdo de gastos com automdveis. No entanto, essa melhoria s6 se verifica até dois

trimestres a frente.

J& Santero e Westerlund (1996) examinando indicadores de confianca e sua relacdo
com as mudancas da atividade econémica, alegam que os indices de sentimento do Investidor
tendem a ter uma melhor performance que os indices de confiangca do consumidor, que séo
mais afetados por fatores ndo relacionados as flutuagdes do ciclo dos negdcios de curto prazo.
O indice de sentimento do investidor contém informacgdes relevantes para a predi¢cdo da
producdo na maioria dos paises pesquisados, enquanto que o indice de sentimento do
consumidor raramente apresentou informacdo relevante para a predicdo da producdo ou

consumo real.

Fan e Wong (1998) ao avaliar a capacidade do ISC na previsdo de gastos das familias

de Hong Kong, percebe que o indice ndo reflete as expectativas dos consumidores de Hong

® Juster e Wachtel, “A Note on Uncertainty, Expectations, and Durable Goods Demand Models”.
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Kong, e sim o “bem-estar” futuro. Dessa forma, tende a minimizar a habilidade do indicador.
Robert Simon (2001) procura esclarecer o que explica o sentimento, descobre que quando a
informacdo é devidamente filtrada o ISC apresenta capacidade preditiva, assim como
habilidade na previsdo de recessdes. Alegam que a informacgdo corretamente selecionada,
contribui para a previsdo do crescimento do emprego, embora sua significancia estatistica seja
pequena. E que varidveis de horizontes mais longos (condi¢cdes de negocios esperadas),
tendem a ser piores que variaveis de horizontes mais curtos. E uma interpretacdo plausivel
para isso, é que pessoas sdo melhores em fazer avaliacbes das condigBes atuais e das
condicBes atuais para o proximo trimestre do que em previsdes mais distantes. Conclui

dizendo que as pesquisas de confianca ndo parecem dizer muito do que ndo sabiamos.

A seqguir, apresenta-se um quadro resumo com as diferentes percepcdes sobre o indice
de sentimento do investidor.

Quadro 7: Percepcéo sobre o Sentimento do Investidor  (continua)

Ano Autores Percepc¢éo do ISI

Pessoas usam o mercado de a¢cGes como indicador sobre o
rendimento futuro. (mercado de agBes em crescimento leva a
crencga de economia florescera, aumentando a confianca dos

investidores)

1995 Porteba e Samwick

Confianga do consumidor e PIB tem correlagéo positiva, confianga
do consumidor desempenha papel importante no ciclo dos
negécios (indicacdes para acreditar que tenha no mercado de agdes
também)

1995 | Matsusaka e Sbhordone

. IS1 é importante na previsdo de ciclos econdmicos. Verificam que
Hamilton e Perez-

1996 . as especificagoes ciclicas bivariadas séo superiores as univariadas
Quiros - .
na previsdo de pontos de virada.
1996 Gruber ISI impacta o desempenho Fio f.undo mUtuo, quando o
sentimento é baixo.
2000 Porteba Encontra relacéo direta entre IS_I e precificacdo de ativos em
mercados desenvolvidos e emergentes
2000 Chopin e Darrat Sentimento do investidor tem algum poder de previsao para

algumas varidveis macroecondmicas




63

Quadro 7: Percepcéo sobre o Sentimento do Investidor ~ (Concluséo)

Ano Autores Percepc¢éo do ISI
2000 Otto
Encontra influéncia dos pregos das a¢des na
confianca do investidor
2009 Sehgal et. al.
. “Empresas dependentes de agdes” que precisam de capital externo
Baker, Stein e - LB . 1= .
2003 Wuraler para financiar investimentos marginais sédo os mais afetados por
g movimentos ndo-fundamentais nos precos das acoes.
ISI afeta avaliacdo dos ativos positivamente e retornos futuros em
2005 Brown e CIiff horizontes longos estdo negativamente relacionados com o
sentimento.
Quando ISC é baixo, o retorno posterior tende a ser alto (em agdes
2006 Baker e Wurgler menores, de alta volatilidade, ndo lucrativas e que ndo pagam
dividendos) e ISC alto o padrdo se atenua e inverte.
ISI tende a ter mais impacto sobre a¢bes mais dificeis de avaliar e
2007 Baker e Wurgler de arbitragem. Enquanto que as semelhantes aos titulos sdéo menos
influenciadas pelo sentimento.
Verificam que apés periodos de alto sentimento, o0 impacto nas
2009 | Yoshinaga e Castro Jr. taxas de retorno € negativo e periodos de baixo sentimento, o
retorno posterior sdo mais elevados.
2015 Saturnino e Lucena O aspecto afet_lvo se _sobrepog a0 fundamentalista e o ISI permite
identificar tendéncia comportamental
s | el
Os agentes econbmicos consideram suas expectativas ao
decidir investir.
2017 Bernardelli et.al.
. Individuos sdo influenciados por fatores psicoldgicos
2017 Demired e Artan (principalmente a confianca) e racionais na tomada de deciséo.
Encontram correlagéo positiva entre o ISI e as decisdes de
2017 Macedo et. al. investimento. Essa relacéo é intensificada quando se incluem
variaveis de governancga corporativa.
O sentimento interfere no comportamento do investidor.
2018 Galdi e Gongalves | Noticias com teor “incerto” correlacionam-se inversamente com a

rentabilidade e “negativas” diretamente com volatilidade.

Fonte: Elaboragdo Prépria
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Essas percepcOes podem ser divididas em 2 grandes grupos:
i) Os autores que relacionam o Indice de Confianca do Investidor com a atividade

econdmica.
a ) estudiosos que examinam o ISl em relacdo a flutuacdo econémica

Matsusaka e Sbordone (1995) verificam correlagdo positiva entre o indicador de
confianga do investidor e o PIB, além do sentimento do investidor desempenhar um
importante papel no ciclo dos negocios. Chopin e Darrat (2000) encontram evidencias
positivas sobre as variaveis macroecondmicas (taxa de juros, renda disponivel, Dow Jones
Industrial Averange), e negativas sobre vendas no varejo, inflacdo e alteracdes de politica
monetaria, ndo se mostrando confidvel para essas variaveis. J& Demirel e Artan (2017)
verificam efeitos determinantes das variaveis econémicas sobre a confianca econdmica, € a
confianca econdmica influencia algumas dessas variaveis, em sua analise de causalidade para

paises da Unido Europeia.

Enquanto que, Macedo et.al. apuram uma relagdo positiva entre sentimento do
investidor e investimento, quanto maior é o sentimento, maior sera o nivel de investimento
das empresas brasileiras. E quando se considera a governanga corporativa ha um impacto

positivo na relagdo do sentimento do investidor com o investimento.

b) estudiosos que analisam a relacdo do ISI com a recesséo e captacdo de pontos de virada dos

ciclos econdmicos.

Nesse grupo encontramos Hamilton e Perez-Quiros (1996), que avaliam se o indicador
composto de confianca é mais Util como preditor linear ou para determinar pontos de virada
de ciclos econdmicos, encontrando nas especificagdes bivariadas melhor identificacdo de
pontos iniciais e finais de recessdes econdmicas; e Estrella e Minskin (1998) que verificam
que os modelos que incluiram varidveis financeiras podem ser Uteis para complementar o0s

modelos e outras previsdes, destacando a taxa de juros e o preco das acoes.

i) Autores que relacionam o ISI com o0 mercado de a¢es

Brown e CIiff (2005) examinam se o ISI prevé os retornos das acdes e se tem
habilidade em explicar desvios. Chamam atencdo para questdo de se considerar o papel do

investidor na precificagdo de ativos. Reguladores de mercados e governos devem estar atentos
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a alteragGes repentinas do ISI, devido ao potencial de formagéo de bolhas de mercado e/ou a
"exuberancia irracional”, que se traduz num choque de rigqueza negativo que deprime a
atividade econdmica. Acrescenta que os investidores individuais devem estar cientes do
impacto que o sentimento pode ter em suas préprias estratégias de investimento e de gestdo do
dinheiro. Os resultados indicam que quando o investidor é otimista, a avaliagdo de mercado
tende a ser mais alta que o valor intrinseco. Em horizontes longos, os retornos das a¢fes estdo

negativamente relacionados ao sentimento.

Bernardelli e Bernardelli (2016) encontra relagéo positiva entre a atividade econdmica
e 0 mercado de acGes. Em 2017, Bernardelli et. al. (2017) também ressaltam o impacto
positivo das variaveis macroecondmicas e do indice de confianga do consumidor no mercado
acionario brasileiro, evidenciando que agentes econémicos consideram suas expectativas na

tomada de decisdo do investimento.

Alguns autores estudam a relagéo do sentimento do investidor com a rentabilidade do
mercado de agOes. Porteba e Samwick (1995) veem a relagdo como um termometro,
indicando se 0 mercado de a¢Oes se encontra em crescimento € um fato que leva a crenca que
a economia crescerd, o eleva a confianca do investidor. Porteba em 2000 relata a relacédo
direta entre o indice de confianga do investidor e a precificagdo de ativos em mercados
desenvolvidos e em mercados emergentes. Otto (2000) avalia a relagéo entre alteracbes do
ISC e preco das acdes. Um aumento nos precos das acOes aumenta 0 sentimento agregado
porque as pessoas estdo mais ricas ou porque elas usam movimentos nos precos das agoes

como um indicador lider da atividade econdmica futura e crescimento de renda.

Gruber (1996) examina a relagdo do sentimento do investidor em relagdo aos Fundos
Mdatuos. Verificando que o investimento em fundos geridos e em fundos de indice é muito
mais racional que assumido no passado, sendo que o fluxo de dinheiro novo se move para
fundos de melhor desempenho, assim como 0s investidores migram para os de melhor

desempenho; além de eliminar os fundos de pior resultado.

J& Baker, Stein e Wurgler (2003) verifica que o investimento corporativo e 0 mercado
de acOes estdo positivamente correlacionados, explicados pelo fato dos precos das acbes
refletirem o produto marginal do capital. Os autores supdem que “empresas dependentes de
acdes” que necessitam de capital externo para financiar investimentos marginais sdo mais
impactadas pelos movimentos de precos das a¢des, constatando a hiptese. Também advertem

que sem restri¢cOes financeiras os administradores agem no interesse de seus acionistas. Em
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2006, Baker e Wurgler (2006) encontram que quando o ISI é baixo, 0s retornos subsequentes
sdo relativamente altos (em a¢Ges menores, de alta volatilidade, que ndo pagam dividendos, e
com baixo potencial de consumo) e quando o ISI é alto esse padréo se atenua ou se inverte.
Sendo as agdes acima citadas, as que mais séo influenciadas pelo sentimento do investidor. E
em 2007 constatam que agdes mais dificeis de arbitragem sdo as mais sensiveis e que as
semelhantes aos titulos sdo menos afetadas pelo sentimento do investidor. Esse resultado

também é confirmado por Yoshimaga e Castro Jr. (2009).

Ja Galdi e Goncalves (2018) examinam a influéncia do sentimento do investidor
através das noticias da midia especializada em economia e financas no Brasil, procurando
saber como elas impactam o comportamento do investidor. Apuram que as de teor “incerto”
tem interferéncia negativa na rentabilidade e as “negativas” afetam diretamente a volatilidade.
Enquanto que Saturnino e Lucena (2015) propde um modelo comportamental de precificacdo
de ativos, incorporando sentimento do investidor brasileiro através de proxies de liquidez e
ranking de ac¢Ges do Valor Econdmico e Revista Exame, constatando sobreposi¢cdo do aspecto

afetivo das acdes ao aspecto fundamentalista.

Informo que ao término deste ensaio, € disponibilizado, em anexo, um quadro resumo,

contendo os trabalhos mencionados nessa pesquisa.

SECAO V: CONSIDERACOES FINAIS

Processos e/ou desenvolvimentos financeiros (nivel de renda e preco, alteracbes de
renda e preco, divida, reservas liquidas, possiveis ganhos e perdas de capital...) afetam o
sentimento do consumidor. Eles podem ser percebidos de forma diferente, quando se repetem.
Além disso, fatores como: politicas governamentais, tensfes internacionais, greve nacional,
picos e quedas no mercado de acGes, inflacdo, entre outros, sdo fatores que tornam o ciclo dos
negocios, Unico a cada ciclo. Dessa forma, pesquisas de antecipacdo sdo necessarias para uma
melhor compreensdo de como o ambiente é percebido pelas pessoas e que expectativas elas
tém em relacdo ao futuro. O ambiente econémico interfere na confianca e na expectativa de

empresarios e consumidores, e por sua vez no nivel de produto econémico.

O indicador de sentimento carrega consigo uma natureza subjetiva, complexa e de
certa forma, conta com a habilidade de quem o executa. Nesse sentido, a conducdo da
pesquisa, & extremamente importante para evitar a perda de informagdo. Apesar das

dificuldades anteriormente mencionadas: quantidade e qualidade das informac@es disponiveis,
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procedimentos adotados e a propria complexidade em lidar com a subjetividade inerente ao
“sentimento”, 0 indicador de sentimento parece cumprir com o papel que se propde de

antecipar a direcdo que a atividade econémica vai seguir.

Sem sombra de duavidas, e usando as palavras de reconhecimento de Tobin, em 1959,
em referéncia a George Katona: “por seu 0 trabalho imaginativo e pioneiro na coleta e
interpretacdo de intencdes de compra e dados atitudinais. Sem a sua lideranga, poderiamos
ainda estar falando sobre a importancia da psicologia do consumidor para as flutuacGes
comerciais de curto prazo e lamentando nossa incapacidade de observa-la e medi-la.”
Passados alguns anos, constatamos na prética a relevancia e as repercussdes dos seus estudos
e analises. Hoje, pesquisas que utilizam tanto o indice de confianga do consumidor, como o
indice de confianca do investidor vém crescendo e inovando a sua aplicabilidade, basta

verificar os trabalhos mais recentes na literatura.
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Resumo dos Estudos Realizados sobre indices de Sentimento (continua)

Ano | Autor(es) | Metodologia Estudo Resultados
Faz consideracdes sobre a I§C € atil para fazer previsdes s_obre as
: - tendéncias de demanda do consumidor, desde
Teoria da Economia ; .
- L - o gue seja usado em conjunto com outras
Andlise Psicoldgica. E diferenciagbes | . ~ .
L. . . ~ informac@es (mudanca de renda, ativos e
1957 | Katona Teorica e de entre atitudes, intencdes e L :
- dividas). Pesquisas sobre poupanca e a coleta
texto expectativas. Relata a . ~ L
. .~ . continua de dados sdo necessérias para que
importancia das pesquisas e x
P ndo se perca momentos relevantes de um
estatisticas sobre poupanga. . L
ciclo de negdcios.
Faz uma analise Cross
. Andlise de Section para avgllar oNpoder Intengdes tém valor preditivo e que outras
1959 Tobin Reqressio preditivo das intencfes e uestdes atitudinais ndo
g atitudes do consumidor, no g '
ano de 1952.
Anallsg de Avalia a relacdo do ISC em As atitudes contribuem para explicar as
Regressdo de x o ~ .
1963 | Mueller série temporal relacdo a variaveis flutuagdes nos gastos de bens duréveis
(1952-1961) financeiras tradicionais (principalmente carros novos)
As expectativas do consumidor sobre
condi¢Ges de negdcios de curto prazo sao 0s
mais influentes na variacdo das séries
- . temporais de atitudes. Esse resultado é
Séries Reexamina o papel dos dados h s ;
Temporais e | subjetivos na previsdo dos me Tor em series ter,npor_alls que em Cross
1964 | Adams 1 . Section. Atitude é varidvel chave de
Andlise de gastos do consumidor com S . .
Regressio bem duraveis antecipagao do consumidor e como meio de
previsdo. Mas a relagdo ndo pode ser
estrutural e os lacos entre perspectivas de
atitudes e gastos com bens duraveis devem
ser examinados.
Comparam utilidades das
atitudes de consumo, pregos ~ L
. > AL Precos de agdes e variaveis ndo atitudinais
. Anélise de de acOes e variaveis nao- o - .
Friend e x NN . apresentam habilidade preditiva nas atitudes
1964 Regressdo | atitudinais para a previsdo de . - X
Adams s do consumidor relacionadas a compra de
Mdltipla curto prazo do valor e
. carros
nimero de vendas de
veiculos automotores.
Usa como medida atitudinal
o0 Indice de Atitudes do
Consumidor de Michigan no
Andlise de per|c_)do de 1954'53 para A analise mostra pouca evidéncia de que ha
Adams e x medir as expectativas de . . .
1965 Regresséo algo nas atitudes que ndo sdo abrangidas por
Green 7 curto e longo prazos para as o
Multipla s e outras variaveis
condicOes de negdcios,
avaliacdo de mercado para
bens duréveis e tendéncia de
pregos.
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Resumo dos Estudos Realizados sobre indices de Sentimento (continua)

Ano

Autor(es)

Metodologia

Estudo

Resultados

1966

Juster

Andlise de
Regresséo
Multipla

Compara pesquisas de
previsdo, uma de
probabilidade e outra de
intencdes de compra.

Probabilidade é melhor preditora que
"intencdes"

1968

Katona

Andlise de
Regresséo

Para entender as mudancas
na demanda de bens
duréveis, pressupbe que
gastos discricionarios sao
funcdo da capacidade
(representada pela renda) e
da vontade de comprar
(depende de atitudes e
expectativas). Usou como
variavel dependente: gastos
com bens durdveis e tempo
de divida parcelados e como
variaveis independentes o
ISC e incidéncia de divida.

Aumento da venda de automdveis em 1955
foi previsto pelo ISC em 1954; a recessao de
1958 foi apontada pelo declinio de ISC (lo.
Sem de 1957); aumento dos gastos duraveis
de 1961-1966 foi indicado pela tendéncia de
alta do ISC; e em 1966 o ISC caiu
drasticamente (mesmo sem queda de renda),
devido a expectativa de aumento de precos,
taxa de juros e impostos; além da incerteza
decorrente da guerra do Vietna.

1969

Burch e
Stekler

Analise de
Regressdo e
Modelos
Ingénuos

Avalia a precisdo da previsao
do ISC do Centro de
Pesquisas de Michigan, onde
o indice de atitude é uma
variavel independente contra
modelos de previsdo naive.

Embora tenha algum poder preditivo, o ISC
apresenta resultados mistos. Prevé
corretamente todo 0 movimento, quando é
usado como indicador a cada inversao de
movimento, contado como um sinal, mas
também fornece pontos de virada falsos.

1970

Hymans

Andlise de
Regresséo
Multipla

Faz uma andlise derivada de
um estudo anterior, focando
em despesas com
automoveis, considerando o
mercado de a¢fes como fator
de alteracdo no sentimento
do consumidor.

Mudancas no sentimento do consumidor, se
filtradas corretamente, melhoram a previsao
de despesas com automovel.

1971

Fair

Modelo de
Equacbes
Simultaneas

Examinou a relagdo entre o
sentimento do consumidor e
precos das acOes e se se essas

varigveis deveriam ser
incluidas na equacéo de
gastos do consumo.

Encontrou que tanto sentimento do
consumidor quanto pregos de aces tém
efeito um no outro; e que precos das acdes
pode néo ter efeito independente na
determinacgdo dos gastos do consumo quando
ISC e precos das a¢des estiverem na mesma
equacdo de consumo (mais estudos sdo
Necessarios).
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Resumo dos Estudos Realizados sobre indices de Sentimento (continua)

Ano | Autor(es) | Metodologia Estudo Resultados
Medidas das intences e atitudes do
consumidor sdo importantes para prever
gastos com automaoveis, assim como a versao
filtrada do indice de confian¢a do
Investiga as medidas de consumidor. Em geral, os resultados sugerem
expectativas e atitudes do que uma inflagdo totalmente antecipada
- consumidor na previsdo do | aumentara os gastos do consumidor com bens
Andlise de N o .
Juster e x comportamento do de consumo néo duraveis e servigos e
1972 Regressao . ) s L5
wachtel 7 consumidor. Além do papel reduzira os gastos com bens duraveis e a
Multipla . x - ~
da inflacdo e da poupancaem| poupanga pessoal. J& inflacdo totalmente
vez de despesas com bens imprevista tem o efeito oposto. Esses
duraveis. resultados apoiam a visdo de que o principal
efeito da inflacdo imprevista é reduzir os
gastos e aumentar a poupancga, possivelmente
porque a inflagdo aumenta a incerteza sobre
as expectativas de renda real.
O Programa para medir expectativas de
. . . compra foi descontinuado com base na
Analisa a pesquisa realizada . . ~
elo Programa Federal para _capagl_dade dos dados dqs intencoes de
- P . ! identificar compradores individuais. As
Analise de medir expectativa do e
1974 | McNeil Regressdo consumidor (1946-1973) ad_ve(teninas de Katona e Mueller_ sobrg as
7 S o ’ limitacOes dos testes Cross Section ndo
Mdltipla com intuito de indicar o que x
. - receberam atencdo adequada. os testes
impacta o consumo de ativos . . 5y A
- realizados ndo séo suficientes para o
liquidos. . L
julgamento sobre o valor preditivo das
expectativas e intengoes.
O ISC é capaz de medir o desconforto do
consumidor com mais precisdo que o indice
Andlise de Faz uma atualizacdo dos | de desconforto econémico de Arthur Okun. A
1975 Lovell Regresséo estudos de Hymans (1970) e inflacdo é principal responsavel pelo
Mudltipla Juster e Wachtel (1972) desanimo do consumidor (desemprego e
colapso no mercado de a¢des tém menor
peso).
Sugere uma nova forma de
interferéncia do sentimento
do consumidor sobre 0s
gastos. Entende que ISC As evidéncias indicam que ISC é Gtil quando
- reflete a percepcéo do . L
Anélise de - 0s dados do balanco patrimonial ndo séo
1978 | Mishkin Regressdo cons umidor S(_)t?re a considerados. Quando variaveis financeiras
) probabilidade de dificuldades x o - .
Multipla - - sdo consideradas, a variavel sentimento
financeiras, afetando a
-~ tornar-se redundante.
decisdo de compras de bens
durdveis. Assim o ISC esta
relacionado a movimentos
nos balangos patrimoniais.
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Resumo dos Estudos Realizados sobre indices de Sentimento (continua)

Ano

Autor(es)

Metodologia

Estudo

Resultados

1979

Katona

Analise
Teobrica e de
texto

Mostra que uma analise de
macroprocessos pode
completar a microanalise

Verifica que o ISC caiu em 1957, 1966 e
1973 (tendéncia econbmicas medidas pelo
PIB permaneciam elevadas) e que o ISC ja
sinalizava uma recessdo 6-9 meses antes.
Conclui que atitudes dos individuos podem

mudar rapidamente, por varios fatores;
otimismo e pessimismo de massas mudam
lentamente; previsdo de macroprocessos é
estavel e duradoura; e previsao de
comportamento individual com base em
dados individual é muito mais dificil.

1985

Praet

Analise de
Regressao
Mudltipla

Verifica se a opinido do
consumidor reflete as
variaveis macroecondmicas
(renda disponivel, taxa de
juros, inflacdo e
desemprego).

Quando as variaveis econbmicas sao
combinadas com os valores defasados da
opinido, o indice de sentimento do
consumidor ajuda a prever o consumo até 3
meses a frente.

1989

Praet e
Vuchelen

Andlise de
Regresséo
Multipla

Analisa se o indice de
sentimento explicam gastos
do consumo.

Observam que o indice do consumidor tem
informag@es originais, uma vez que reduzem
0s erros de previsdo.

1988

Fuher

Modelos
VAR

Estuda as expectativas do
consumidor, com intuito de
saber se elas explicam erros

de previsdo de gastos

As evidéncias indicam que os dados da
pesquisa contém informagdes Uteis e ndo
estdo presentes na base de dados
macroecondmicos padrdo. Parecem ser
relevantes na melhoria dos erros de previséo
de variaveis reais (consumo de bens duraveis)

1991

Garner

Metodologia
de Séries
temporais

Propor algumas condutas
para previsdo e politicas de
perspectivas econdmicas
medidas por indices de
confianga do consumidor.

ICC ndo sdo indicadores confidveis na
previsdo de gastos do consumidor; Tem
pouco valor complementar quando usado
com outras variaveis macroeconémicas; ICC
podem ser Uteis em eventos excepcionais.

1992

Batchelor
e Dua

Andlise de
Regressdo em
Séries
Temporais

Procura medir a relacdo entre
expectativas e incertezas
sobre a renda e taxa de juros
reais em uma funcédo de
consumo convencional.

As expectativas ajudam a explicar mudancas
no consumo, além de movimentos de riqueza,
renda e preco. E rejeitada a Teoria do
Rendimento permanente do ciclo da vida para
explicar mudancas de curto prazo no
consumo. A inflacdo é significativa na
estimacdo do consumo e na determinagdo do
rendimento real esperado.

1992

Throop

Modelo de
Correcéo de
Erro Vetorial

Observou que mudancgas no

ISC causaram mudangas nos
gastos de bens duraveis ( 0
inverso nao é verdadeiro)

ISC tem pouco valor na previsao de gastos
durdveis, melhorando a previsdo na
ocorréncia de eventos incomuns.
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Ano | Autor(es) | Metodologia Estudo Resultados
. A\_/er!gl_Ja se 0s dados ISC ajuda a prever a produgdo industrial, mas
atitudinais informam sobre o : . o
1992 | Leeper Modelagem futuro das condicdes _quandp se |ncIU|_,no mode_lo. variaveis
VAR - financeiras, a varidvel sentimento, perde
econbmicas (se preveem a L
x poder de contribuicdo e se torna redundante.
producéo e emprego)
A informacdo que disponibiliza 0 ISC é
pequena em relagdo a informagéo de
Modelo de . . agregados macroecondmicos; porém ela esta
x Avalia o poder de previsdo - L
1993 | Fuhrer Regresséo 40 1SC correlacionada a atividade agregada atual e
Simples subsequente. Sendo o poder preditivo do ISC
modesto, mas “significativo e, portanto,
confiavel”.
Em decorréncia da
correlagdo positiva entre
sentimento do consumidor e
Analise de crescimento dos gastos das | O ISC de fato prevé mudancas nos gastos das
1994 Carroll Regressdo e familias, Carrol et. al. familias, ainda que pequenas; O Modelo
et.al. Séries Investiga se 0s ISC prever os | Campbell-Mankin ndo explica o poder de
Temporais gastos das familias e se o previsdo do ISC.
Modelo Campbell-Mankiw
explica o poder de previsdo
do ISC
Avalia o Indice de Confianca indice de Sentimento do Consumidor é
Huth: Método de dos Consumidores _ preferlyelip.a[a prever compras de bens
1994 | Eppright e Séries (Conference Board), o Indice duréveis; Indice de Confianca do
Py . de Sentimento do Consumidor para a previsdo da atividade
Taube temporais . o P . .
Consumidor (Michigan) e econbmica em geral; Ambos sdo Uteis para
expectativas. previsdo de atividade comercial.
. . Os resultados indicam que o ISC reflete a
Avaliam se a confianca do informag&o privada dos agentes; além de ser
- consumidor é informativa do §ao priy > g TR
Anélise de fortemente influenciado por variaveis
1994 Acemoglu Regressdo consumo corrente & futu_r 0¢ macroecondmicas. E altamente
e Scott ) se tem algum poder preditivo . P .
Multipla - o correlacionado com a atividade econémica
acima das variaveis ) . . P
P x atual e é um preditor da atividade econdmica
macroecondmicas padrdo.
futura.
Encontram causalidade de Granger do ISC
. x para PIB; ISC explica as flutuacGes
Matsusaka Investigam a relacéo entre a .
Modelagem : . econdmicas em torno de 13 a 26% ,
1995 e confianga do consumidor e as . ) .
VAR ~ P sugerindo que ISC é um fator independente e
Shordone flutuacBes econdmicas. - ~ n
importante na flutuacéo econdmica e fornece
suporte a modelos macroecondémicos.
Concluiu que o melhor preditor de gastos do
, Examinou Modelos VAR consumidor é o Modelo BVAR com a
Kumar, Meétodo de - . ~ o .
L especificados de acordo com inclusdo do indice de confianga do con-
1995 | Leonee Séries . . -~
. . a capacidade e vontade de | sumidor; Modelos para previsdo de gastos do
Gaskins temporais

comprar de Katona.

consumidor que incluam apenas medi-das
econdmicas podem estar incompletos.
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Ano

Autor(es)

Metodologia

Estudo

Resultados

1995

Porteba e
Samwick

Andlise de
Regressdo

Avalia os efeitos de riqueza e
as ligagdes entre o poder
preditivo de mudancas nos
precos das acGes, dividendos
e ganhos para o crescimento
futuro do consumo.

Encontram evidéncias claras de que as
mudancas nos precos das a¢des preveem o
crescimento dos gastos com bens de consumo
duraveis. O retorno das acdes é o principal
indicador, refletindo noticias que sugerem um
aumento prospectivo no consumo antes que a
mudanca realmente ocorra. N&o encontraram
nenhum efeito pronunciado das flutuacdes do
preco das acBes no mix de luxo e consumo
ndo luxudrio no ano seguinte.

1996

Hamilton e
Perez-
Quiros

Modelagem
de Séries
Temporais

Com intuito de avaliar se
ICL é mais Gtil como
preditor linear ou para
identificar pontos de
inflex@o, modelam
conjuntamente caracteristicas
lineares e ndo-lineares do
PIB e do ICL (indice de
Composto Lider).

ICL parece Util para prever o PIB. Na
avaliac8o de previsdes de pontos de virada, a
especificagdo ciclica bivariada é
substancialmente melhor que o modelo
ciclico univariado, informando os pontos
iniciais e finais das recessdes econdmicas.

1996

Gruber

Andlise de
Regressdo

Faz uma analise empirica
buscando respostas porque
investidores compram fundos
mutuos.

As evidencias indicam que o investimento em
fundos geridos e em fundos de indice ¢ muito
mais racional, do que assumido no passado.

1996

Santero e
Westerlund

Analise de
Correlacéo e
Testes de
causalidade

Examinam nos paises da
OCDE, arelagéo de
indicadores de confianca e a
sua relacdo com mudancas na
atividade econbmica.

O sentimento do investidor contém
informacd@es relevantes para a predicdo da
producdo na maioria dos paises pesquisados,
enquanto que o indice de sentimento do
consumidor raramente apresentou informacéo
relevante para a predigdo da producéo ou
consumo real.

1997

Parigi e
Schlitzer

Modelos de
Séries
Temporais

Apresentou um modelo
macroeconémico para
previsdo de curto prazo de
consumo das familias
italianas; Seu estudo também
investiga as pesquisas de
expectativas para verificar se
0 sentimento do consumidor
influencia o consumo
italiano.

O modelo mostrou resultados satisfatérios na
previsdo dos gastos do consumidor, sendo
Gtil para a previsdo uma vez que se baseia

quase inteiramente em indicadores de
antecipacéo.

1998

Brame
Ludvigsom

Modelagem
VAR

Compara o indice de
Confianga do Consumidor
(Conference Board) e O
indice de Sentimento do
Consumidor (Michigan),
avaliando o poder de
previsdo dos indices em
relacdo aos gastos das
familias.

O poder de previsdo de ambos os indices tem
valor incremental na previsdo dos gastos com
automadveis. O indice de Conference Board
supera o de Michigan na previsdo de gastos
de consumo que ndo s&o capturados por
valores de renda do trabalho, precos de acdes,
taxas de juros ou a propria categoria de
gastos
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Ano

Autor(es)

Metodologia

Estudo

Resultados

1998

Eppright
et. al.

Analise de
Autoregressao
Vetorial
Multivariada

Investigam se os indices de
confianca contem alguma
informag&o adicional &
disponibilizada pelas
varidveis macroeconémicas
tradicionais..

Autorregressdo vetorial multivariada melhora
a capacidade de as expectativas agregadas
dos consumidores anteciparem as mudancas
de niveis agregados de despesa do
consumidor; os indicadores de confianca
contém informagdes adicionais.

1998

Fane
Wong

Andlise de
Regresséo e
Séries
Temporais

Apuram se 0 ISC é capaz de
prever gastos das familias em
Hong Kong.

Percebe que o ISC nao reflete as expectativas
das pessoas e sim o bem-estar futuro. E que a
perda ou ganho de bem-estar ndo
necessariamente é proveniente do consumo.

1998

Estrella e
Mishkin

Modelo
Probit

Avaliam o desempenho fora
da amostra de variaveis
financeiras como preditores
de recessdes nos EUA

Modelos que incluem variaveis financeiras
podem ser Uteis para complementar o0s
modelos e outras previsGes; além de servirem
como verificagdo réapida e confiavel de
previsdes mais elaboradas. O spread da taxa
de juros e os pregos das agdes surgem como
os indicadores financeiros mais Uteis para a
previsao.

1999

Otto

Anélise de
Regresséo e
Séries
Temporais

Analisa a relag8o entre
alterac6es do ISC e o preco
das ac0es.

Encontram resultados consistentes com a
Visdo que as pessoas usam 0s movimentos
dos pregos das a¢Bes como indicador lider da
atividade econémica futura. Levantam algum
papel causal de riqueza no gasto agregado.

2000

Madsen e
McAleer

Anélise de
Regresséo
Mudltipla

Avalia a Hipotese de Renda
Permanente do Ciclo da Vida
na previsdo de consumo

Rejeita a hipostase, pela sensibilidade do
consumo a renda. Verificam que a
sensibilidade pode desaparecer, quando a
incerteza e expectativa de inflagcdo sdo
modeladas na funcdo consumo. Indicando
que I1SC deixa de ser um preditor
significativo de consumo na presenca de
incerteza, inflagdo e restrigbes de crédito.

2000

Nahuis

Modelos
VAR e
construcédo de
indice
Composto

Constroem um indice
composto a partir da média
ponderada do ISC e ISI para
Bélgica, Franca, Alemanha,

Itdlia, Holanda, Portugal,
Espanha e Reino Unido; e
utilizando a modelagem
VAR estuda as flutuac6es da
atividade econdmica.

ISC é mais utilizado pela maioria dos paises.
Para Franca, Italia e Espanha o ISC é 0
indicador 6timo; Para Reino Unido o
indicador 6timo é o ISI; E para Bélgica,
Alemanha, Holanda e Portugal ambos
indicadores parecem monitorar crescimento
do consumo.

2000

Chopine
Darrat

Método de
Series
temporal
(VECM)

Investigam as causalidades
de Granger entre as atitudes
do consumidor e algumas
variaveis macroecondmicas.

Encontram evidéncias positivas na previsao
movimentos de renda disponivel, taxa de
juros e emalgum grau a Dow Jones
Industrial Averange; Ndo encontrando o
mesmo para vendas no varejo, inflacdo ou
mudancas na politica monetéria.
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Ano

Autor(es)

Metodologia

Estudo

Resultados

2000

Porteba

Analise
Descritiva de
Séries
Temporais
Agregadas

Realiza uma analise
descrevendo o efeito da
riqueza do mercado de acOes
sobre 0s gastos do
consumidor. A expansdo da
riqueza nos anos 90 chama a
sua atencdo.

Os resultados sugerem que o mercado de
acOes em ascensdo contribuiu para o aumento
dos gastos das familias nos anos 90.
Mudancas nos precos das aces afetam os
gastos das familias, pois afetam a confianca
do consumidor ou a incerteza que 0s
consumidores sobre as condi¢des econdmicas
futuras.

2001

lvanova e
Lahiri

Analise de
Regresséo e
Séries
Temporais

Examinam a utilidade do I1SC
na previsdo de gasto do
consumo

O valor preditivo do ISC é maior em tempos
de incerteza, onde as noticias econdmicas e
politicas sdo conflitantes e ha oscilacdes de
expectativas de renda pessoal. ISC perder seu
valor preditivo na presenca de variaveis
financeiras, como prego de agdes e spread da
taxa de juros

2001

Robert e
Simon

Anélise de
Regresséo e
Séries
Temporais

Analisa o que explica o
“sentimento”

Descobriram que quando a informacéo
econdmica é adequadamente filtrada dos
indices de sentimento, fornecem alguma

contribuicdo para previsao do crescimento do
emprego, ainda que pequena. Também parece
ter alguma habilidade na previsdo de
recessdes.

2002

Garner

Metodologia
de Séries
Temporais

Examina o impacto dos
ataques terroristas de 11 de
setembro

ISC e ISI mantém uma relagcdo com outros
indicadores econdmicos e que a queda no
indice de confianga do consumidor era
decorrente das condi¢Ges econbmicas e ndo
ao ataque de 11 de setembro.

2002

Huh

Teste de
Causalidade

Examina a capacidade de o
indicador lider (ILC) prever
alteracGes no PIB para um
conjunto de 11 paises
(Australia, Canada, Franga,
Alemanha, Italia, Japdo,
Coréia do Sul, Nova
Zelandia, Taiwan, Reino
Unido e Estados Unidos).

Verifica a causalidade linear do ILC para o
PIB apenas para a Australia, Alemanha,
Taiwan e os EUA. Entretanto, os resultados
contrastam com os do teste de causalidade
nao linear. Oito paises apoiam a causalidade
ndo linear do ILC ao PIB, entre eles, Canada,
Franca, Japao, Coréia do Sul, Nova Zelandia
e Reino Unido s&o os paises em que ndo ha
evidéncias de causalidade linear do ILC para
o0 PIB. Néo ha evidéncias de causalidade nao-
linear do ILC para o PIB, para Italia, Taiwan
e EUA. Os resultados ainda sugerem que
ainda existe informacdo nao-linear no ILC,
que pode ser explorada utilmente na previséo
do crescimento do PIB.

2003

Vulchelen

Estatistica
Descritiva e
Andlise de

Regressao

Medem as condicbes
econdmicas e a incerteza em
relacdo ao ISC belgas.

ISC ajuda a evitar erros de previsdo, 0s
reduzindo para metade.
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Ano | Autor(es) | Metodologia Estudo Resultados
Analisam o canal de
Baker financiamento do “Empresas dependentes de agdes” que
2003 | Stein é Analise de investimento corporativo precisem de capital externo para financiar
Wuraler Regressdo diante de movimentos ndo | investimentos marginais sdo mais impactadas
g fundamentais dos precos das por movimentos nos precos das acdes.
acoes.
As noticias afetam a percepgdo dos
consumidores por 3 canais: i) opinido de
profissionais; ii) tom e volume dos relat6rios
econdmicos; iii) quanto maior o volume de
. informac@es sobre a economia, mais rapido
Investiga se a cobertura da . : .
Doms e Modelagem S . 0s consumidores atualizam suas expectativas.
2004 . midia influencia o A S
Morin VAR . . As evidéncias mostram que as atualizagdes
sentimento do consumidor . .
de expectativas ocorrem com maior
frequéncia em periodos de maior cobertura de
noticias; alta cobertura de noticias é
concentrada em periodo de recessfes e pds-
recessdes.
Analisa as relacGes entre o
ISC e as flutuacdes de
N produgdo em muitos paises ISC tem alguma habilidade em prever a
Golinellie | Modelagem 1 . x A, .
2004 Pariai (Austrélia, Canada, Franga, | evolucdo da atividade econbmica. E fatores
arigi VAR P ~ AP . .
Alemanha, Italia, Japéo, psicolégicos podem estar influenciando.
Reino Unido, e EUA) e por
um longo periodo.
. . O papel do ISC é mais forte para despesas de
. .| Andlise de Ava_lla 0 papel do Indice de servigo; CSI ndo pode ser explicado apenas
Malgatini x Sentimento (CSI) como uma N
2005 e Maragani Regressio forca motriz autnoma do por fundamentos econdmicos, capturando
9 Multipla ¢ S também os efeitos do ciclo politico e
consumidor italiano. : N P
circunstancias excepcionais.
Modelos de precificacéo de ativos devem
considerar o papel do sentimento do
. . investidor; reguladores de mercado e
- Investiga se o ISI prediz 0s
Andlise de ~ governos devem se preocupar com o
Brown e x retornos de agdes e se tem . w "
2005 . Regressao . . potencial de “bolhas de mercado” e /ou com a
Cliff A habilidade de explicar . N "
Multipla . abundancia irracional”, se uma mudanga
desvios : - .
repentina da medida de sentimento do
investidor se traduzir em um choque negativo
de riqueza.
Anilise de Europeus tendem a julgar de forma mais
g Analisa o conteudo dos pessimista e prever de forma mais otimista.
. Contetdo e oo . . x . ~
2006 Bovi Andlise indices de confianca do Ha recomendagéo de consideragbes
descritiva consumidor psicoldgicas para a anélise de indices de

sentimento do consumidor.
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Ano | Autor(es) | Metodologia Estudo Resultados
Quando o ISC é baixo, 0s retornos
subsequentes sdo relativamente altos em
acdes menores, de alta volatilidade, ndo
Analise de lucrativas, que ndo pagam dividendos, e com
Séries baixo potencial de crescimento. ISl alto,
Buker e Temporais | Avaliam como o sentimento esses padrdes se atenuam ou se invertem.
2006 Wuraler (ACP para | do investidor interfere sobre | Ag¢des jovens, pequenas, de alta volatilidade,
g formar o 0 retorno das acdes ndo lucrativas e que ndo pagam dividendos
indice de 580 as que mais sdo as mais influenciadas
sentimento) pelo sentimento do investidor. Concluem que
modelos de precificacdo e de retornos
esperado tem que incorporar o papel do
sentimento do investidor.
. x Verificam que a¢Bes mais dificeis de
. Investigam a relacéo entre . N . P
Anélise de A : . arbitragem séo as mais sensiveis ao
Baker e x sentimento do investidor e . ~
2007 Regressao ~ sentimento, enquanto que as que sao
Wurgler A retorno de agdes sob uma . x
Multipla . semelhantes a titulos s&o menos
perspectiva top-down . .
influenciadas.
A qualidade de previséo e as principais
- propriedades dos Indicadores dos paises do
Andlise de . . : -
Correlagio Avglla as proprleda_des de grupo do_s novos paises membros da Uni&o
Teste de ' indicadores de sentimento Europeia estdo atrasados em relacdo aos
2007 | Silgoner Granger e econbmico e o crescimento antigos e ndo sdo totalmente comparaveis.
Da do% em da Producdo Industrial na Mudancas estruturais, e as perspectivas
; Unido Europeia. econdmicas dos paises novos membros sdo
Painel e X L
dificeis de avaliar (curto histérico de dados
oficiais).
, Estudou a influéncia das O sentimento € significativamente afetado
Método de o P . PO
~ | noticias econdmicas sobre 0 | por choques de noticias econdmicas; Além
Autoregressao . . . P .
2008 Starr Vetorial sentimento do consumidor, disso, os choques das noticias explicam em
examinando se tinham parte a flutuacdo de curto prazo no
Estrutural . . "
efeitos agregados. sentimento do consumidor.
Qiao, Método de Pesqmsam a causal~|daFje de Os resultados apontam que as atitudes do
L Granger linear e ndo linear . N
2009 | McAleer e Séries . consumidor podem ser muito Uteis na
. entre as atitudes do o
Wong Temporais - predicdo de consumo nos EUA
consumidor e 0 consumo
A pesquisa revela que a relacédo entre
Andlise de sentimento do investidor e retornos do
Analisa a relagdo do mercado de a¢des € discutivel;E que
Sehgal Texto e . . . ~ ~
2009 P sentimento do investidor e 0 alterac6es no mercado de agdes afetam o
et.al. Estatistica : . .
Descritiva desempenho do mercado consumo, e a confianga do investidor,

afetando no seu sentimento nos retornos das
acoes.
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Ano | Autor(es) | Metodologia Estudo Resultados
Estuda as pesquisas de
confianca do consumidor de . . S A
. Confirma vieses psicoldgicos (iluséo de
10 paises europeus, o : oS x
- controle, viés de disponibilidade, etc.) sdo
comparando valores médios . x
- -~ . tracos naturais e afetam a formagéo de
. Andlise de das visdes prospectivas e . S . .
2009 Bovi Reqressio retrospectivas. Visdes expectativas dos individuos, influenciando
g 0sp . em eventos econdmicos futuros. A psicologia
pessoais e gerais, € choques o o
P cognitiva, portanto, pode ser Util para
macroecondémicos, . "
o economistas e psicologos
verificando se esses afetam
resultados.
Aqalls_e Prgpo_e M a construgao de um A analise indica que o sentimento é relevante
. Multivariada indice de sentimento do AT . p
2009 Yoshinaga e dos investidor, a partir da técnica na premﬂcag_ao das ages; Apo6s um periodo
Castro Jr. co o de alto sentimento, o impacto nas taxas de
Componentes | Multivariada de Anéalise dos . . . ]
R L retorno € negativo e vice-versg;
Principais Componentes Principais.
Abordagem A”?"S? °_p‘_’def preditivo dos Os indicadores antecedentes apresentam
Clementse [ MIDAS de principais indicadores para . i o
2009 x . capacidade preditiva e isso é reforcado com o
Galvéo Ghysels et. al. | crescimento do produto em uso do MIDAS
(2004,2007) horizontes até um ano
Comparam o ISC com
outros métodos de agregacédo O PLS é o indicador que mais se envolve
Método de (método DF e o0 método PLS) | com a atividade econdmica Os indicadores de
2010 Gelper e Séries e analisam poder preditivo sentimento sdo Uteis como um bardmetro
Croux . para o crescimento da inicial da economia, mas ndo contém muita
Temporais O . . ~ X .
producéo industrial nos informacdo relevante que ndo seja observavel
niveis agregados nacionais e no passado da producdo industrial.
na Unido Europeia
Faz um resgate da economia Conclui seu artigo usando as palavras de
- comportamental, ressaltando | Tobin em 1959, onde Tobin salienta a divida
- Anélise de ioc’
2011 | Hosseini texto 0 papel de George Katona e gue a profissdo deve a Katona por seu
da sua influéncia na trabalho pioneiro na coleta e interpretacéo de
economia. dados s de inten¢do de compras e atitudes.
. Linguagem . . A andlise de sentimentos tem papel
Jebaseeli e | computacional | Analisa os contetidos das o
2012 | . - . S fundamental na tomada de decisdes sobre
Kirubakaran| e andlise de pesquisas de opinies X
produtos ou servigos
texto.
Anélise de
conteldo, Algumas técnicas inteligentes ndo estao
analise de Faz uma anélise do sendo exploradas de forma exaustiva (como
2015 | Ravi e Ravi Texto e Sentimento do contelido da | computacéo evolutiva, extragdo de regras de
Técnicas de opinido dos consumidores associacao, analise de conceito formal, rede
Extragdo de neural, entre outras).
Opiniéo.
Utilizam a Investigam se os italianos | Consumidores italianos apresentam um baixo
Giovani, metodologia | estdo bem informados sobre nivel de conhecimento sobre os dados
2015 | Malgarini e | de Gionavanni| dados econbmicos e se a econdmicos oficiais; Alta variabilidade do
Sonego e Malgarini informacdo é distribuida de nivel de conhecimento, confirmando

(2012)

forma homogénea

desatencdo racional.
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Ano

Autor(es)

Metodologia

Estudo

Resultados

2015

Saturnino
e Lucena

Analise de
Regresséo de
dados em
painel e
Anélise dos
Componentes
Principais
para
construcéo do
indice.

Propdem um modelo
comportamental de
precificacdo de ativos que
incorpore o sentimento dos
investidores brasileiros a
partir de proxies de liquidez
e ranking de acGes
divulgados pelo Jornal Valor
Econdmico e Revista Exame.

Verificou-se que o aspecto afetivo das a¢bes
se sobrepde aos fundamentalistas na analise
utilizando a metodologia empregada. A
formagdo do indice de sentimento permite
identificar tendéncia comportamental a partir

de liquidez e rankings.

2016

Heing,
Nanda e
Tsolacos

Andlise de
Regressao

Constroem modelos:
seguindo Abordagem Naive,
Expectativas Adaptativas,
Expectativas Racionais .
Estudam o mercado
imobiliario, verificando se
sdo afetados pelo sentimento.

Modelos que incorporam propriedade
especifica e Tendéncia do Google superam o
modelo basico. Ha recomendacéo de
considerar expectativas para monitorar riscos
em empréstimos imobiliarios, além de
identificar comportamento do consumidor.

2016

Bernardelli
e
Bernardelli

Analise de
Regresséo
Linear
Multipla

Pesquisa a influéncia das
varigveis macroecondmicas e
do indice de expectativas dos
agentes sobre 0 mercado de
acoes. Usa como variavel
dependente o indice
Ibovespa e como variaveis
explicativas: PIB, taxa de
juros Selicover, taxa de
cambio, Indice de
expectativas (Fecomércio).

Os resultados indicam que os agentes levam
as expectativas em consideracao na tomada
de decisdo de investir.

2017

Bernardelli
et. al.

Andlise de

Regressao
Multipla
(MQO)

Avalia 0 impacto de

indices de expectativas no
mercado acionario

variaveis macroecondmicas e

Encontram relacdo inversa entre variacdo do
cambio, e mercado acionario (grande parte
dos investimentos vem de recursos externos);
relacdo inversa entre taxa de juros e mercado
de acOes; e relagdo direta entre atividade

econdmica e mercado acionéario; e
expectativas e mercado de acOes. Agentes
econdmicos consideram suas expectativas ao
tomar deciséo de investimento.

2017

Demired e
Artan

Andlise de
Regressdo e
Teste de
Causalidade
sugerido por
Dumitrescue

e Hurlin

Analisam a relacéo de
econdmica e indicadores

de 2000 a 2014 para 13
paises da Unido Europeia

(2012)

causalidade entre a confianca

macroeconémicos no periodo

Constatam que mudancas nos gastos de
consumo, producéo industrial, inflagdo, taxa
de cAmbio, taxa de juros sdo determinantes da
confianca econbmica. Pessoas sdo
influenciadas por fatores psicolégicos (onde a
confianca é um dos mais importantes) e
racionais enquanto fazem suas escolhas.
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Resumo dos Estudos Realizados sobre indices de Sentimento (conclusio)

Ano | Autor(es) | Metodologia Estudo Resultados
Estuda o impacto da Enco.ntram rela(_;ao 5|g_n|f|cat|va_ positiva entre
. sentimento do investidor (medido pelos ICC
governanga corporativa na . ; .
- x - e ICl da FGV) e as decisdes de investimento.
Macedo Analise de relagao entre o sent!mento do E quando consideradas as variaveis de
2017 Regresséo investidor e o nivel de . x
et. al. 7 . ; governanca corporativa a relagdo entre
Multipla INVestimentos nas empresas sentimento e investimento sdo intensificadas
que fazem parte do Indice - . - o
. Quando a medic¢do se d& pelo indice BW, ndo
IBRX Brasil P p
apresentam significancia estatistica.
Palavras de “incerteza” explicam o retorno do
Anélise de Avaliam a influéncia das IBOBESPA (amostra completa) e na
Galdi e Texto e noticias de fontes subamostra explicam o retorno da
2018 Goncalves Anélise de especializadas no IBOVESPA e IBrA. Palavras de “incerteza”
¢ Regresséo comportamento dos apresentam relagdo inversa com
Mudltipla investidores no Brasil rentabilidade; e palavras “negativas” tem
relacdo direta com volatilidade.
Andlise de A'nallsaNa relagdo entre sub- Resultados mostram uma associacdo positiva
N dimens6es da confianca do . .
Regressdo de . L entre a confianca do consumidor e despesas
consumidor (situacdo o . . . A
dados em . S turisticas de saida. Turistas com baixos niveis
. ; financeira, situacdo geral .
Gholipour painel, N L de confianca em seu emprego tendem a
e econdmica) e varias x
2018 e incluindo . gastar menos com excursao e compras,
T - categorias de despesas de . . .
Tajaddini | efeitos fixos . P loi enquanto os turistas com niveis mais altos de
do pais e turismo dg saida (alojamento, confianca em suas poupancgas futuras gastam
e entretenimento, excursdo, . . ~
efeitos fixos . . mais em entretenimento, excursdes e
comida, compras e viagens .
do ano. shopping.

dentro do pais).

Fonte: Elaboracéo Prépria
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SECAO I: INTRODUCAO

A inovacao € algo intrinseco na economia, tratada primeiramente por Schumpeter, em
A Teoria do Desenvolvimento Econémico (1934), a inovacdo € entendida como a forma pela
qual o sistema capitalista se desenvolve. O empresario percebe uma oportunidade de lucro
acima da média, a partir de algo novo, diferente e age de modo a aproveitar esse momento;
auferindo maior ganho e introduzindo alteragdo no consumo (demanda); ¢ a “destrui¢do
criativa”, destruindo padrdes antigos e inserindo novos, promovendo o equilibrio, a
recuperacdo de ciclos econdémicos. (SCHUMPETER, 1982).

A inovacao ja se mostrava presente em Adam Smith, em seu livro A Riqueza das
Nacoes (1776), onde trabalha a divisdo do trabalho como forma de aumentar a riqueza da
nacao, na producgdo de bens ou mercadorias. Conforme Florida (2011) inovar é fazer diferente
seja no método, processo ou produto; e Smith estava inovando o método, tornando o processo
de producdo mais produtivo, e com isso agregando valor. Desde entdo, a inovacdo vem ao
longo dos anos ganhando importancia nas nacgdes, e mostrando o seu potencial no papel do
desenvolvimento e crescimento da economia. Isso fica evidente se observarmos a evolucdo do
indice de Inovacdo Global (IGI)°, cujo o objetivo é mensurar a natureza complexa da
inovacdo em economias desenvolvidas e emergentes, e esta se tornando uma ferramenta para
decisdo; além de referéncia em inovagdo. Depois do seu surgimento, varios paises passaram a
coletar mais informacgéo de inovacdo alinhada com os padrdes internacionais, dando maior
importancia a coleta de dados.

O IGI é um conceito em evolucdo, e vem se aprimorando ao longo do tempo, com a
conscientizagcdo das economias da importancia da disponibilidade de dados, para uma
mensuragdo mais precisa. Assim, IGI realiza um mapeamento, embora incompleto, que
orienta pesquisadores e formuladores de politicas interessados na area. O IGI de 2017 incluiu
127 paises (representando 92,5% da populacdo mundial e 97,6% do PIB mundial), e
apresentou o tema: “A Inovagdo Nutrindo o Mundo”, apoiada na ideia que a inovagdo €
necessaria para manutencdao do padrdo de crescimento que atenda a demanda crescente por
alimentos; ja o tema de 2018, “Energizando o Mundo com Inovagdo”, discutiu importancia da
energia no desenvolvimento das nagdes; e o de 2019, “Criando Vidas Saudaveis - O Futuro da

Inovacdo Médica” traz a questdo de a inovacdo meédica poder melhorar resultados da saude,

® Foi criado em 2007 por Soumitra Dutta da INSEAD.
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depender de politicas e instituicbes nacionais e globais de apoio a pesquisa e inovacao. (IGl,
2017, 2018, 2019)

Se olharmos, com um pouco mais de cuidado, percebe-se que o IGI, que é um indice
global, considera a concentracdo da inovacdo em clusters geograficos. Tanto € que, em 2017,
traz o depdsito internacional de patentes como medida de classificacdo desses clusters,
procurando diminuir, a lacuna de mensuragdo da inovagdo. De certa forma, faz-se uma
analogia ao desenvolvimento enddgeno de Romer (1994), que diz que “crescimento
econdmico é um resultado enddgeno de um sistema econdmico”. Sabe-se que a distribuicao
regional de atividades de ciéncia, tecnologia e outras ocupagdes ou praticas inovativas
espelham a propria disposicdo de conhecimentos, que atraem a formacgéo de aglomeragdes de
empresas, que constituem clusters regionais em torno da producéo e inovacao, interferindo na
vizinhanca de toda a regido.

Outro ponto que mostra a importancia da inovagao no contexto de desenvolvimento e
crescimento econdmico € a ideia trazida por Richard Florida, que em seu livro em 2003, “A
Ascensdo da Classe Criativa”, relaciona a criatividade com as ocupagdes, conectando a
existéncia de classes de pessoas criativas, capazes de criar algo original nas funcbes que
exercem ou ocupam. O autor define a classe criativa, formada por ocupacdes que se
fundamentam no conhecimento, como gestdo de negdcios, servicos financeiros, area da saude
e dos setores de alta tecnologia, entre outros; e a classe hipercriativa, composta por
engenheiros, cientistas, arquitetos, professores universitarios, designers, atores, animadores,
assim como as liderancas de pensamento da sociedade. A ideia € inovar, fazer diferente, seja,
método, processo ou produto. (FLORIDA, 2011)

A inovacdo é resultado de multiplos fatores (tecnologia, conhecimento, criatividade,
capacidade de adaptacdo, entre outros), muitos deles intangiveis, o que torna dificil medi-la.
Assim, a inovacdo além de ter uma tendéncia a concentracdo, ainda apresenta por esséncia
uma substéncia subjetiva, e poucos dados disponiveis para uma afericdo mais apurada. Essas
ideias, so ilustram que inovar é fundamental, seja a nivel macro ou microeconémico, e que
caminhar na sua dire¢do € estar alinhado com o crescimento econémico da nagéo.

Assim, o intuito é criar um indicador que possibilite mensurar a inovacao,
posicionando e acompanhando a nacdo em relacdo as demais. A metodologia proposta
permite uma andlise conjunta de todos os indicadores (investimento, inovacgdo, educacéo,
entre outros utilizados no estudo), de forma, a contemplar o uso de todas as varidveis sem

perda de informacdo. Assim, 0 ensaio esta estruturado da seguinte forma: essa secdo
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introdutdria; seguido da secdo 2, que mostra uma breve revisao de literatura sobre a tematica
da inovacdo, sua importancia e como € tratada no Brasil; a secdo 3 relata os aspectos
metodoldgicos; a secdo 4 indica os resultados encontrados no estudo; e a secdo 5 faz as

consideracdes finais.

SECAO II: REVISAO DE LITERATURA

Schumpeter é o primeiro a analisar o processo inovativo nas economias capitalistas,
para 0 autor o que movia a empresa nessa direcdo era a busca pelo lucro de monopdlio a partir
da implantacéo da inovacao.

“O impulso fundamental que p&e e mantém em funcionamento a maquina capitalista procede
dos novos bens de consumo, dos novos métodos de producdo ou transporte, dos novos
mercados e das novas formas de organizagdo industrial criadas pela empresa capitalista”.
(SCHUMPETER, 1961, p. 110)

Schumpeter tambem atenta para o tamanho das empresas, quando essas S&o
aglomerados, a evidéncia de progresso técnico era notoria, justificando o fato pela
possibilidade de assumir 0s custos e riscos inerentes a inovacdo; além do tamanho facilitar a
economia de escala, pela concentracdo das empresas.

De acordo com De Negri (2018) o Brasil s6 serd um pais mais rico e produtivo quando
entender que a inovacao é o Unico caminho possivel para alcangar o seu desenvolvimento, ou
seja, a produtividade da nacdo brasileira serd& maior quando o pais for capaz de usar o
conhecimento cientifico e tecnolégico como impulsionador do seu desenvolvimento, sendo
necessario que a ciéncia e tecnologia estejam disseminadas pela sociedade, empresas e
pessoas publicas.

Segundo Arbix e Miranda (2015), a inovagdo € 0 processo que tangibiliza o
conhecimento e o torna capaz de mover a economia. Apenas 0 aumento da habilidade de
quem trabalha possibilita uma integracdo mais equilibrada entre as pessoas, ideias, tecnologia
e métodos mais avangados de producdo. Dessa forma, mobilizar esforcos no sentido de
aumentar P&D das empresas é diminuir a distancia que separa o Brasil dos paises que
produzem na fronteira do conhecimento.

De acordo com Calmanovici (2011), a capacidade de inovar é um fator determinante
na concorréncia das empresas, dessa forma, a inovacao desempenha um papel importante no

contexto econdmico e social brasileiro. Conforme o autor, o caminho para buscé-la se da: pelo
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mercado (market pull), quando a empresa busca a inovacdo para atender a demanda; ou
quando a empresa detém algum conhecimento ou tecnologia nova (tecnology push); seja pela
demanda ou pela oportunidade, é nessa motivacdo que as empresas procuram inovar. E o fato
das empresas estarem voltadas ao mercado interno é um fator inibidor a inovagdo. Acrescenta
que somente um empenho concentrado para aumentar a producdo das empresas em mercados
nacionais e internacionais e incentivar a oferta de produtos inovadores a prego competitivo
podera elevar a taxa de inovacdo, assim como investimentos privados em P&D.
(CALMANOVICI, 2011).

Para Dosi (1988), os agentes sé inovam se entendem que existe um mercado para
novos produtos; oportunidades ndo exploradas; e beneficios econdmicos decorrentes da
inovacdo. Cada oportunidade tecnoldgica esta associada ao conhecimento disponivel, ou seja,
as possibilidades para o progresso tecnoldgico. Dosi (1988) assume o conceito de paradigma
tecnoldgico, onde cada paradigma define caminho rumo a tecnolégica, a fim de alcancar o
progresso tecnoldgico e é isso que define as diferencas inovativas entre as industrias, assim
como as diferencas intersetoriais.

A literatura nos diz que empresas que se tornam exportadoras sao mais produtivas,
segundo Wagner (2007) isso acontece pelas exigéncias de entrada (custos de entrada e
transporte, mao de obra especializada para atender a rede internacional, adaptacdo a padrdes
internacionais); pelos ganhos derivados da escala de producdo propiciada pela exportagéo;
competitividade internacional; melhoria da capacidade de producéo e inovacédo; qualidade dos
produtos; e acesso a produtos e insumos importados. Ja Aradjo e Salerno (2014) chamam
atencdo para a ideia de rever as condicOes brasileiras para o contexto internacional, ao
avaliarem se as estratégias inovadoras das entrantes no mercado internacional apresentam
uma correlacdo positiva com a receita, market share, produtividade e emprego. O autores
consideram a observacdo da UNCTAD - United Conference on Trade (2013): o comércio
baseado em cadeias globais de valor pode confinar empresas em niveis de baixo valor
agregado, se essas ndo estiverem aptas a evoluir ao longo da cadeia produtiva. Garcia, Avella
e Fernandes (2012) acrescentam que as empresas inseridas nesse tipo de cadeia produtiva,
podem se favorecer dos spillovers de conhecimento, se tiverem capacidade de assimilacéo.

Conforme Salerno e Kubota (2008) o Brasil esta elaborando politicas mais
sistematicas de apoio a inovacdo: a Politica Industrial, Tecnoldgica e de Comércio Exterior
(PITCE), lancada em novembro de 2003; a lei de incentivo fiscal & Pesquisa e

Desenvolvimento (P&D) nas empresas (Lei do Bem) — 2005; o plano de Desenvolvimento da
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Producdo, em maio de 2008. Todo esse ferramental, no longo prazo, objetiva a transformacao
da base produtiva da industria brasileira, pela diferenciacdo de produtos, agregando maior
valor aos mesmos. De Negri (2017) adiciona as politicas de incentivo a inovacgdo: a criacdo
dos fundos setoriais no final dos anos 90, a Lei da Inovacdo em 2004 e o Plano Inova
Empresa de 2013.

Calmanovici (2011) salienta que dos instrumentos de apoio a inovacdo, a indudstria
utilizou mais o financiamento de maquinas e equipamentos (14,2%); e desenvolvimento
tecnoldgico, 0,5%; projetos de inovacdo com parceria com universidades, 0,8% e 1,1% de
beneficio fiscal. (dados da PINTEC-2008). Essa baixa aderéncia aos incentivos de apoio a
P&D, segundo o0 autor, se explicam pela restri¢cdo ao uso dos beneficios fiscais as empresas de
regime de lucro real, sendo a maiorias das pequenas e micro empresas usuarias do regime de
lucro presumido. Ressalta que é a busca da inovacdo através da P&D é uma misséo dificil,
pois apenas 9% das empresas consideram P&D como fonte de inovagdo, além dos entraves do
ambiente brasileiro (alto custo de inovagédo, riscos econdmicos e falta de mé&o de obra
qualificada). (dados da PINTEC-2008 - IBGE, 2010)

Ainda conforme Calmanovici (2011), a concessdo de patentes incorporada ao sistema
Global de gestdo de Propriedade Intelectual é quesito basico para integrar o pais em clusters
tecnoldgicos de conhecimento intensivo; além da competéncia cientifica e tecnoldgica local.
De acordo com Organizagdo para Cooperagédo e Desenvolvimento Econémico (OCDE) 2008,
o Brasil depositou apenas 238 patentes, enquanto que a China, 2304; a india, 606; a lIsrael,
1241 e Correia, 4185. Além disso, o prazo de concessao de patentes no Brasil é em media 8
anos, ja na Correia, Estados Unidos e Europa é de 3 a 4,5 anos e 6 anos no Japéo.

Menezes Filho, Komatsu, Lucchesi e Ferrario (2014) alegam que o pais tem falta de
capital humano, destacam que a produtividade do trabalhador brasileiro € baixa, crescendo
(2% a.a.) num ritmo inferior a economias emergentes (Russia, 3,4%; India, 5,9%; China,
10,4%; Indonésia, 3,1%) (Conference Board, 2013); sendo necessério elevar a inovagdo para
aumentar a produtividade. No entanto, o pais precisa melhorar a educacao, principalmente a
basica, para que mais pessoas cheguem a areas cientificas; aumentar a absorcdo de
tecnologias dos paises na fronteira; estimular concorréncia (reducdo de impostos e tarifas de
importacdo); diminuir burocracia para abertura de novas firmas. Além de aproximar as
universidades das empresas, alinhando esforgos de inovagéo.

Conforme Bonelli (2014), a perda de produtividade € uma preocupacdo para 0S

analistas da economia brasileira, a PTF (Produtividade Total dos Fatores) passa de 2,5% no
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Triénio de 2006-2008 para 2%, no Triénio de 2008-2010 e quase zero no triénio de 2011-
2013; apresentando uma variacao negativa. De acordo com o autor, essa perda esta associada,
pelo lado da oferta, ao crescimento lento do capital por trabalhador; e pelo lado da demanda,
ao reflexo da queda do ritmo da economia mundial; ainda que o Brasil tenha se favorecido
pela aceleracdo do crescimento da China e paises asiaticos. O relatdrio da Organizacéo para
Cooperacdo e Desenvolvimento Econdmico (OCDE) de 2014, aponta como responsaveis pela
piora de desempenho brasileiro a partir de 2010: alto custo de financiamento e de energia
elétrica, falta de ambiente apropriado aos negécios, burocracia, gargalos na infraestrutura e
custo Brasil, que ndo incentiva investimentos em capital fixo. Dessa forma, Bonelli (2014)
relata que para sair da armadilha do crescimento lento, tem que se aumentar a taxa de
investimento, de maneira a elevar o capital por trabalhador e a PTF, ou seja, as produtividades
do capital e trabalho.

Em 2016, Castellani, Piva, Schurbert e Vivarelli realizam um estudo sobre o impacto
do Investimento em P&D na produtividade, comparando a Unido Europeia (EU) e os Estados
Unidos (EUA), no periodo de 2004 a 2012; encontrando que além da diferenca estrutura
setorial (economia americana é caracterizada por uma estrutura desproporcional de setores de
alta tecnologia), firmas americanas sdo mais capazes de transformar investimentos em P&D
em ganhos de produtividade, tanto em setores de alta tecnologia, como também em setores de
média/baixa tecnologia. Evidenciaram também, que as firmas da Unido Europeia sdo mais
afetadas pelas crises econdmicas, levando em conta que estudos sobre o gap existente entre
EUA/EU ficam prejudicado em consequéncia da crise econdmica global. Segundo os autores,
isso se deve a diminuicdo de gastos em P&D nas firmas europeias; afetando quantitativamente
e qualitativamente a produtividade. Sugerem que politicas e investimentos em P&D devem
focar continuamente no aumento da capacidade das firmas no alcance de ganhos de
produtividade.

Uma pesquisa produzida pela Confederacdo Nacional da Industria em 2016 que avalia
o desempenho do Brasil no indice Global de Inovag&o no periodo de 2011 a 2016 aponta uma
queda crescente da eficiéncia da inovacdo no periodo analisado (essa taxa refere-se ao
subindice de produtos de inovacdo dividido pelo subindice de insumos de inovacdo, ambos
formam, por média simples o IGI), passando da 72. posi¢do para a 1002 posicdo entre 128
paises integrantes do IGl. Comparando o Brasil com os paises do BRICS essa queda € ainda
mais expressiva, enquanto que a Africa do Sul (+5), Russia (+13) e China (+4) ganharam

posicdes no ranking geral do IGI; a india e o Brasil perderam respectivamente -4 e -22
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posi¢Bes. No ranking do IGI, a China é a 12 economia intermediéria a fazer parte das 25
economias mais inovadoras do mundo. Esse estudo indica que as piores pontuacdes do Brasil
estdo em instituicdes, ensino superior e produtos de inovacdo; e olhando para o futuro
ressalta-se o fortalecimento da inovagdo, recomendando investimento em inovacdo para
alcancar investimentos privados; a fim de vencer os desafios locais, através da tecnologia,
destacando como exemplo a EMBRAPA, centro de pesquisa bem alinhado com o setor
privado; além de estimular que mais empresas facam parte do circulo virtuoso da
internacionalizacdo/inovagéo, lembrando como exemplo a Embraer e a Natura. Destaca
também a criacdo de uma grande base de dados, para monitorar, gerenciar e avaliar a agenda
da inovagéo.

Miguez e Moraes (2014) comparam 0s niveis e a evolucdo da produtividade do
trabalho no Brasil com a China, Estados Unidos, Alemanha e México, levando em conta a
estrutura produtiva dos paises na explicacdo da diferenca de produtividade entre eles, usando
a base de dados World Input-Output Database (WIOD) no periodo de 1995 a 2009. Os autores
sugerem que o gap de produtividade do trabalho da economia brasileira e 0s paises
mencionados, tem relacdo com a estrutura produtiva; mas é mais impactada pela diferenca de
produtividade intrassetores. A Agropecuaria mostrou uma das maiores taxas de crescimento
de produtividade na economia brasileira; ja& a industria, pelo baixo desempenho da
produtividade entre 1995 e 2009, apresentou avancos em termos relativos apenas nas
atividades de Celulose, papel, impressdo e publicacdo; e produtos quimicos. A atividade de
Coque, refino de petréleo e combustivel nuclear apresentou avancos de produtividade em
comparagdo com México e Alemanha e China, e em relagdo aos EUA, o Brasil se afastou da
fronteira de produtividade. No setor de servicos, o Brasil apresenta uma estrutura heterogénea
e de predominancia de atividades de baixa produtividade, ao passo que nas economias
desenvolvidas esse segmento & concentrado em atividade de produtividade mais elevada,
como servigos prestados as empresas, principalmente intensivos em tecnologia da informacéo
(capazes de sustentar uma trajetoria expansiva da produtividade do trabalho).

Conforme De Negri (2018), o comércio internacional € um dos principais canais pelo
qual a empresa de um pais é exposta a competicdo. E o Brasil apresenta um mercado
doméstico protegido pelas altas tarifas de importagcdo. Canuto et, al. (2015) acrescentam que o
Brasil tem muito pouco de insumo importado em suas exportagdes, 0 que mostra que ndo esta
realmente integrado a producdo mundial. De Negri (2018) argumenta que protegendo as

empresas da competicdo, impedimos as mesmas de serem competitivas, decretamos a sua
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obsolescéncia e cita como exemplo a reserva de mercado de informética, que por décadas
ficamos fora das tendéncias tecnoldgicas mundiais em microeletrdnicos, reprimindo empresas
de outros setores se favorecerem da tecnologia.

O ambiente econdmico que ganhou relevancia a partir do estudo de Djankov et. al
(2002), quando o Banco Mundial passa a calcular indicadores medido pelo Doing Business,
com a constatagdo que processos mais custosos e burocraticos estavam relacionados a maior
informalidade, corrupcao e empresas ineficientes, também sdo analisador por De Negri (2018)
que afirma que produzir conhecimento é uma condi¢do necessaria, mas nao suficiente para
tornar um pais mais inovador e competitivo, sendo o ambiente econémico parte importante no
processo da inovagdo. Assim, o custo do capital importa, pois afeta a capacidade de
investimento das empresas pela captacdo de empréstimos e pelo custo de oportunidade. Da
mesma forma, a burocracia (tempo requerido, custos associados a abertura de empresa,
obtencdo de alvara entre outros) e o ambiente de negdcios (pagamento de impostos, tarifas,
sistema bancério...) influenciam a inovacdo. (DE NEGRI, 2018)

O Brasil, segundo Calmanovici (2011), em decorréncia da alta taxa de juros, elevada
carga tributaria entre outras condi¢Ges, ainda ndo aponta a melhor conjuntura para
investimentos de risco especifico como a inovagdo. Mas essa deve ser claramente incentivada
pelas empresas, universidades, e institutos de pesquisa publicos e privados; além de ser
absorvida pela sociedade brasileira, como melhores condigdes de vida, empregos e
desenvolvimento econdmico.

De Negri (2012), fazendo uma andlise do desempenho da inovatividade brasileira,
relata que o periodo de 2003 a 2008 foi sinalizado por elevadas taxas de crescimento da
producdo e do emprego; as pesquisas de inovacdo Tecnoldgica do IBGE mostram que de
2005 a 2008, a taxa passou 33,5% para 38,1% (PINTEC 2005- PINTEC 2008), sendo que 0s
investimentos em P&D em relacdo ao PIB passaram de 0,97% do PIB em 2005 para 1,1% do
PIB em 2008. Contudo, de acordo com a autora, se mantivermos essa taxa de crescimento do
P&D/PIB, demorariamos mais de 20 anos para alcancar o nivel tecnoldgico atual da Europa,
ou seja, a velocidade de ampliacdo dos nossos investimentos em P&D deixa a desejar para
superar 0 nosso atraso tecnologico.

De Negri (2012), ainda acrescenta que a mudanca estrutural na pauta de exportagdes
da economia brasileira, com maior participacdo de setores de menor intensidade tecnoldgica
(setores tradicionais — mineracdo, petrdleo, alimentos e metalurgia bésica), tera no longo

prazo efeitos maléficos sobre a capacidade enddgena de inovacdo da economia brasileira. 1sso
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ja se observa pela queda da taxa de inovacdo das empresas participantes da pesquisa de
Sondagem da Inovacdo, realizada pela ABDI, onde a taxa passa de 67,7% no 3°. T de 2010
para 54,2% no 3° T de 2011. Arbix e Miranda (2015) também expressam preocupacao,
alegando que o Brasil retomou componentes do protecionismo, desonerando setores
industriais inteiros, de forma regressiva, uma vez que 0s incentivos subsidiam empresas
menos inovadoras, deixando num segundo plano os programas de inovagdo; o que faz a
aumentar a sua distancia em relacdo aos paises desenvolvidos, correndo o risco do Brasil
“estagnar nas margens do século XXI”.

De forma geral, alguns fatores explicam o processo inovativo: i) oportunidades
tecnoldgicas ainda ndo exploradas; ii) apropriabilidade, relacionada as questbes legais
(patentes, segredo industrial, protecdo da inovagdo). De acordo com Levin (1988), quanto
maior € o transbordamento decorrente das externalidades da inovacdo, menor é a
apropriabilidade por parte da firma inovadora e o incentivo a P&D; iii) tamanho da empresa -
industrias mais concentradas tendem a ser mais inovativas, pelo elevado custo das atividades
inovativas (Cohen et. al,1987), ja Arrow (1962) é favoravel a ideia que a concorréncia € o que
mais impulsiona a inovacdo; e Acs e Audretsch (1987) apontam vantagens para empresas
maiores, em setores intensivos de capital, concentradas e de produto diferenciado, enquanto
que as menores se destacariam, no periodo inicial de existéncia do produto, em inovagédo e
mao de obra qualificada; iv) recursos humanos qualificados; v) cumulatividade, relativo ao
conhecimento acumulado por parte da firma; vi) financiamento da atividade inovativa. (DE
NEGRI, 2012)

De acordo com Arbix e Miranda (2015), a historia de paises como Finlandia, Coreia
do Sul e Estados Unidos, nos mostra que ndo se deve diminuir o foco em educacéo; ciéncia,
tecnologia e inovacdo (CT&I), nem em momentos de crise; pois esses sdo instrumentos que
aceleram mudancas na economia, possibilitando a retomada ao crescimento, e a garantia do
posicionamento na concorréncia entre as nagdes. Quanto mais desenvolvida a producgéo
cientifica e tecnoldgica e mais preparados estiverem 0s nossos pesquisadores, maior sera a
capacidade de inovacdo das empresas, assim como, quanto mais educada a populacdo, maior
sera a evolucdo da estrutura social brasileira. Conforme os autores, a experiéncia internacional
e 0s avancos no Brasil nos mostram que € possivel levar o Brasil a fronteira do conhecimento
em &reas como: Energia e Sistemas Ambientais; Biotecnologia; Nanotecnologia; Inteligéncia
Artificial e Robdtica; Sistemas de Computagdo e Redes; Medicina e Neurociéncia; e

Aeroespacial.
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De Negri (2012) aponta limitacGes para o desenvolvimento tecnoldgico brasileiro: i)
guando a producdo do conhecimento esta baseada em empresas estrangeiras, pela
descentralizacdo da P&D e pelo fato de estar vinculadas as negociacGes entre a matriz e
subsidiaria; além de ficar dependente da capacidade local; ii) baixa escala de produgdo em
setores intensivos em tecnologia; iii) as empresas que atuam nos setores de alta tecnologia nao
sdo de capital nacional (por exemplo, o setor automotivo); iv) os investimentos em P&D séo
muito escassos comparados aos principais paises no mundo; v) falhas de politicas de
incentivos a inovacgdo (2008), que ndo usufruiram do periodo de crescimento econdémico, por
exemplo a politica previa 21 bilhdes em desoneragdo, no entanto, parte dessas desoneracoes
eram sem vinculos a requesitos de inovacdo, como exemplo o setor de automotivo com a
desoneracéo de IPI (3 bilhges).

Menezes Filho, Komatsu, Lucchesi e Ferrario (2014) acrescentam como dificuldades
em relacdo a inovacdo: i) a baixa produtividade, relacionada as dificuldades de fazer negécio
no pais, e praticas gerenciais pouco eficientes; além da cultura empresarial conservadora e
pouco voltada a inovacgdo; ii) baixa produtividade associada aos gargalos na formacdo de méo
de obra qualificada (médo de obra formada no ensino superior € relativamente escassa; pouco
concentrada em areas relevantes a inovacdo — ciéncia exatas e engenharias — consideradas
essenciais no desenvolvimento de novos produtos e processos; nimero reduzido de doutores
em areas empresariais; separacdo entre universidade e institutos de pesquisa e empresas; baixa
qualidade da educacéo basica fundamental).

De acordo com Menezes Filho, Komatsu, Lucchesi e Ferrario (2014), o Brasil
apresenta abundancia em incentivos a inovacdo, no entanto os resultados agregados sdo
bastante inexpressivos, pois 0s incentivos do governo sdo apropriados por um ndmero
pequeno de grandes empresas, que recolhem impostos sobre o lucro real e ndo
necessariamente sao as mais inovadoras; falta aproximacéo entre o setor publico e privado; e
existe falta de capital humano. Para reverter esse quadro e aumentar a inovacao, o Brasil tem
que ser mais competitivo; ter menos impostos, subsidios e prote¢des; ter aproximacao entre a
universidade e o setor privado, maior flexibilidade para o professor universitario; melhor
qualidade da educacdo béasica e maior niumero de formados em ciéncias e tecnologia. De
acordo com os autores, o Brasil deveria seguir o exemplo da Coreia do Sul nas politicas de
incentivo a inovagéo, principalmente na sinergia entre centros de pesquisa e setores privado e
publico; nas avaliagdes dos incentivos concedidos pelo governo; além do acompanhamento de

politicas educacionais voltadas as necessidades da estrutura produtiva.
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O Brasil, conforme De Negri (2018), s6 serd um pais mais produtivo, se inovar.
Assim, a autora prop8e na publicacdo Novos Caminhos para a Inovacdo no Brasil, algumas
acOes que levam a nacdo nessa direcdo: i) fortalecer a base cientifica: ampliando os
investimentos na infraestrutura de pesquisa’; ii) estimular a internacionalizacdo e diversidade
na ciéncia brasileira, com medidas como contratacdo de professores estrangeiros, facilitar a
concessdo de vistos para trabalhadores qualificados, entre outros; iii) promover a exceléncia
académica, através de incentivos e premiacdes; além de criar novas instituicdes com objetivos
especificos; e permitir universidades publicas criarem organizacdes que gerenciem seus
laboratérios; e iv) criar fontes alternativas de receita para universidades e institutos de
pesquisa, permitindo a criacdo de fundos endowment e concedendo incentivos fiscais para
pessoas que fagcam doages a universidades e institutos de pesquisa.

Assim, como mostrado anteriormente o Brasil tem evoluido no quesito inovagdo, mas
ndo como gostariamos, seus investimentos ficam aquém dos paises que se encontram na
fronteira tecnolégica. De acordo com De Negri (2018), somando os gastos publicos e
privados, o Brasil investe 1,27% do PIB em P&D, enquanto que a média dos paises da OCDE
esse investimento € de 2,38% pela base de dados do Ministério da Ciéncia, Tecnologia,
Inovacdo e Comunica¢Ges (MCTIC). A distribuicdo desses recursos brasileiros ndo é
orientada para uma missdo especifica, ou seja, ndo estd vinculada a ministérios como em
varios paises, os Estados Unidos, por exemplo, investem 80% dos investimentos em P&D nos
Departamentos de Defesa (50%), Saude (20%) e Energia (10%). Aqui, esse tipo de
investimento aparece no Ministério da Agricultura (Empresa Brasileira de Pesquisa
Agropecuaria — EMBRAPA) e no Ministério da Salde (Fundacdo Oswaldo Cruz -
FIOCRUZ), que em 2015 investiram respectivamente cerca de R$ 3 bilhGes e R$ 2 Bilhdes
em Ciéncia e Tecnologia (C&T). (DE NEGRI, 2018).

SECAO Ill: METODOLOGIA

Nesse estudo, o objetivo é criar um indice que nos permita saber a capacidade de
inovacdo do pais e acompanhar sua evolucdo ao longo do tempo. O foco é ter uma base de

comparacdo do Brasil e da América Latina a nivel internacional. Os Paises participantes do

’ De Negri sugere que se construa um plano de longo prazo para a criagdo de infraestrutura aberta e de gestdo
flexivel; além de tornar alguns laboratérios existentes, multiusuérios. Recomenda a observagdo de experiéncias
internacionais.
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indice de Capacidade de Inovacéo (ICI) e o proprio indice encontram se em anexo. A base de
dados utilizada é a do Banco Mundial no periodo de 2010 a 2017; e os indicadores aplicados
no estudo sdo: i) indicadores que permitam avaliar o desempenho cientifico e tecnologico -
pedidos de patentes (residentes), exportacdes de alta tecnologia (US $ atuais), artigos de
periddicos cientificos e técnicos, receita de Propriedade Intelectual (US $), pesquisadores em
P&D (por milhdo de pessoas); ii) Indicadores de Investimento - Investimento Liquido Direto
estrangeiro (US $ ), FBK (% do PIB), despesas militares (% do PIB), despesas de P&D (% do
PIB); iii) Indicadores de Educacdo - proporcdo aluno-professor (EF), matricula Ensino
Superior (% bruto); iv) Indicadores que informam sobre o ambiente econdémico - total de
aluguéis de recursos naturais (% do PIB), energia alternativa e nuclear (% do uso total de
energia), servidores de internet seguros (por 1 milhdo de pessoas), procedimentos de
inicializacdo para registrar uma empresa (em numero), crédito interno ao setor privado (% do
PIB).

Em virtude do contexto da “inovagdo” que envolve elementos e condi¢des peculiares a
prépria inovacdo, ou seja, dimensdes que se relacionam entre si e dependem uma da outra,
formando um complexo; optou-se pela criacdo de um indice através da Analise Fatorial, que
permite a reducdo de um grande numero de variaveis inter-relacionadas através de um numero
reduzido de fatores comuns, que representam as relacdes observadas. A seguir, a analise é
detalhada.

3.1 CONSTRUCAO DO INDICADOR DE CAPACIDADE DE INOVACAO

De acordo com Favero e Belfiore (2017), a Técnica da Analise Fatorial é util quando
ha a intengdo de trabalhar com um conjunto de variaveis que apresentem, entre si, correlagdo
e pretende-se definir novas varidveis que absorvam o comportamento das varidveis originais.
Dentre 0 método para determinacdo dos fatores, 0 método utilizado no estudo € o da Anélise
dos Componentes Principais (ACP), cuja extracdo de fatores é ndo correlacionada a partir de

combinacéo linear das variaveis originais.

Assim é realizado o método da Andlise Fatorial, com extragdo dos fatores, pelo
Método ACP, que determina o componente a partir da maximizacdo da variancia dos dados

originais. Os fatores foram rotacionados pelo método Varimax, método de rotacdo ortogonal,
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que permite minimizar a quantidade de varidveis que apresentam altas cargas em um
determinado fator, através da redistribui¢do das cargas fatoriais.

Para verificar se a analise é apropriada foram realizados os testes de Kaiser-Meyer-
Olkin (KMO), e o de teste de Esferacidade Bartlett. De acordo com Hair et. al. (2009), o
KMO analisa a correlacdo entre as variaveis, variando de 0 a 1, quanto mais préximo de um,
melhor é a técnica; e segundo teste, averigua a rejeicdo de correlacdo, pela negacdo de H,:
Matriz de CorrelacOes € igual & Matriz de Identidade. Isto €, a rejeigdo de H, significa que ha
correlacdes e o modelo pode ser utilizado.

Ja as comunalidades (também chamada de variancia comum, aquela compartilhada
entre as variaveis) nos dizem o quanto cada fator captou de cada indicador. Sdo apresentadas
a seguir, na secdo de resultados. Assim como Os testes de adequacdo da Analise Fatorial,
mencionados acima. (Hair et. al., 2009)

A Anélise Fatorial gerou fatores por meio do Método ACP (Favero e Belfiore — 2017),

e por meio do critério da raiz caracteristica criou-se o “indice”, conforme descrito:

Indice = X1, (55 (1)

y; = Raiz caracteristica do fator

v; = Fator extraido

n = Numero de fatores
Posteriormente, o indice foi padronizado pelos valores minimo e maximo, para que o
numero final se encontre entre o intervalo de 0 e 1. O indice € calculado da seguinte maneira:

()

(indice—Valoryy)

ICI =

" (Valoryax—Valoryi)

ICI = indice de Capacidade de Inovagio

indice = indice sem padronizacio

Valory;, = Valor minimo do Indice sem padronizacio

Valoryx = Valor maximo do Indice sem padronizacio
Na secdo seguinte sdo apresentados os testes de adequacdo da metodologia utilizada na

pesquisa e os resultados do estudo realizado.
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SECAO IV: RESULTADOS E DISCUSSAO

Esta secdo mostra o resultado da Analise Fatorial, bem como os testes que
apuram se a analise é apropriada. Na Tabela 1 observa-se o teste de KMO, indicando o valor
de 0,762 e o teste de Bartlett (p-valor: 0,000) que aponta a rejeicdo de H,: Matriz de
Correlagdo € igual a Matriz de Identidade. Ambos os testes sinalizam que a analise é
adequada.

Tabela 1: Testes de KMO e Bartlett

KMO and Bartlett's Test

Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy. ,762
Bartlett's Test of Sphericity | Approx. Chi-Square 5273,651
df 120
Sig. ,000

Fonte: Elaboragao Prdpria, utilizando o software SPSS

A Tabela 2 aponta o resultado da Andlise Fatorial, indicando a extracdo de 5 fatores
dos 16 indicadores analisados, explicando 72,86% da variancia das variaveis, exibindo o total

da variancia explicada, superior a media.

Tabela 2: Resultado da Anélise Fatorial, Raiz Caracteristica e Variancia Explicada

Initial Eigenvalues Rotation Sums of Squared Loadings
Fatores % of
Total Variance ~ Cumulative % Total % of Variance Cumulative %
1 4,86 30,35 30,35 3,57 22,31 22,31
2 3,33 20,81 51,16 3,38 21,13 43,45
3 1,28 7,97 59,13 1,82 11,36 54,80
4 1,20 7,47 66,60 1,60 10,00 64,80
5 1,00 6,26 72,86 1,29 8,06 72,86
11,66

Fonte: Elaboragéo Prdpria, utilizando o software SPSS

As Comunalidades e os valores das cargas fatoriais e os seu fatores gerados
sdo apresentadas na Tabela 3. Os valores que participam da formacao do fator sdo expressos

em negrito.
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Variaveis Comunalidades Fatores
1 2 3 4 5
Receita de Propriedade Intelectual (US $) ,823 417 ,060 -,197 ,735 ,258
Investimento liquido direto estrangeiro 804 683 -013 072 560 137
(USss$)
FBK (% do PIB) ,769 ,389 ,039 ,751 -,192 -,125
Proporgéo aluno-professor (EF) 120 -,067 -/460 703 072 063
Matricula Ensino Superior (% bruto) ,681 018 599 -471 075 306
Total de aluguéis de recursos naturais (% 639 _148 -303 600 _021 406
do PIB)
Energia alterr!atlva e nuclear (% do uso 390 _053 601 038 019 -156
total de energia)
P . 0
glr;(;llto interno ao setor privado (% do 498 373 503 _161 275 061
Se_rv[dores de Internet seguros (por 1 674 _ 001 350 062 678 -283
milh&o de pessoas)
Exportagdes de alta tecnologia (US $ 890 929 ,123 ,103 -,004 -,045
atuais)
Pro_cedlmentos de |n|C|aI|,zagao para 506 061 685 171 002 -063
registrar uma empresa (nmero)
Despesas militares (% do P1B) 794 126 154 037 012 868
Pedidos de patentes (residentes) 876 929 020 090 -070 007
Despesas de P&D (% do PIB) 7199 268 827 -097 141 115
Artigos de periddicos cientificos e 932 886 001 _037 333 189
técnicos
Pesquisadores em P&D (por milhdo de 861 036 885 -203 163 099

pessoas)

Fonte: Elaboragdo Prdpria, utilizando o software SPSS

Os fatores extraidos pela Andlise Fatorial sdo: Fator 1 — descreve o desempenho

cientifico e tecnoldgico, formado pelas variaveis: pedidos de patentes, exportacOes de alta

tecnologia, artigos de periddicos cientificos e técnicos, e Investimento liquido direto

estrangeiro; o Fator 2 — informa sobre a P&D e ambiente econdmico, constituido por

indicadores como pesquisadores/milhdo de pessoas, gastos em P&D,, matriculas de ensino

superior, percentual de energia alternativa, crédito interno ao setor privado (% do PIB) e o

numero de procedimentos para registrar uma empresa; o Fator 3 — refere-se ao investimento

(FBK e total de aluguéis de recursos naturais) e a educacdo (proporcao aluno-professor do

Ensino Fundamental); o Fator 4 indica a Propriedade Intelectual e a Seguranca (pela variavel

servidores de internet seguros e investimento liquido direto estrangeiro); e o Fator 5 — revela

o0 percentual do PIB com gastos militares. Os fatores sdo exibidos nas tabelas em anexo.
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O Indice de Capacidade de Inovacdo (ICI) foi construido, pensando em considerar
indicadores que pudessem compor 0s requisitos necessarios para que uma nacao abrangesse a
competéncia para “inovar”. Diferente de indices ja existentes, como por exemplo, o indice
Global de Inovagdo (IGl); o indice criado faz uso de uma metodologia que permite que todos
os indicadores utilizados no estudo fagam parte, conjuntamente, da andlise. J& IGI é baseado
em 2 subindices: Subindice de Insumo de Inovacao, formado por Institui¢bes; Capital humano
e pesquisa; Infraestrutura; Sofisticacdo do mercado; e Sofisticacdo empresarial; e o Subindice
de Produto de Inovacdo, composto por: Produtos de Conhecimento e tecnologia; e Produtos
criativos.

Os paises que fazem parte da pesquisa de elaboracdo do ICI encontram-se em anexo,
assim como 0s seus respectivos indices. Em virtude dos dados disponiveis, a base utilizada
compreende o periodo de 2010 a 2017 e limita-se ao numero de paises integrantes do ICI,
construido nessa investigacdo. Na base de nacOes constituintes do ICI, esta presente a maior
parte dos paises de expressdo em termos de inovagdo e desenvolvimento; sendo possivel a
comparacdo do Brasil e da América Latina com as nacdes e regides de maior potencial de
inovacdo, além de permitir um acompanhamento ao longo do tempo da trajetdria brasileira.
Isso nos da condi¢bes de percebemos onde nos posicionamos e nos incentiva a agir em
diregdo a inovacao.

O Indice de Capacidade de Inovagio do Brasil pode ser visto no Grafico 1. O ICI
indica o seu valor maximo no ano de 2011 (0,24), exibindo um traco decrescente a partir de
2011. De 2012 para 2013 o ICI néo se altera, e de 2013 a 2016 apresenta uma queda de 0,06
pontos, mostrando em 2016 o seu resultado menos expressivo (0,17). Observando o Gréfico
2: Trajetoria dos Fatores de Formagéo do Indice de Capacidade de Inovacio, percebe-se que 0
fator 1 (desempenho cientifico e tecnoldgico) apresenta-se relativamente estavel, com queda a
partir de 2014 (nesse periodo ha queda da pauta de exportacdo de produtos brasileiros de alta
tecnologia; uma das variaveis que compdes o fator); enquanto que o fator 2 (P&D e ambiente
econdmico) indica um trajeto decrescente a partir de 2013, exibindo a maior queda de 2015
para 2016; e o Fator 3 (investimento e educacdo) mostra a queda mais expressiva de 2013 a
2016. Esses fatores sdo responsaveis por mais de 50% da formacéo do ICI. Um desempenho
declinante das variaveis de P&D, educacdo e investimento em pesquisa tém um reflexo
também no fator 1, que nos fala sobre o desempenho cientifico, contribuindo ainda mais para
a queda do ICI. J& os fatores 4 (Propriedade Intelectual, seguranca e investimento direto
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estrangeiro) mostra oscilacGes e 5 (despesas militares) apresenta estabilidade no periodo

analisado.

Grafico 1: Indice de Capacidade de Inovacéo do Brasil (0 < ICI < 1)
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Fonte: Elaboracdo Prépria

Gréfico 2: Trajetoria dos Fatores de Formacgao do
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Atentando para a Tabela 4: Evolucdo do Ranking do indice de Capacidade de
Inovacdo dos primeiros 25 classificados, nota-se que o Brasil participava dos 25 primeiros
colocados no inicio do periodo analisado; mas a partir de 2011 vem perdendo posicdes até que

em 2015 sai dessa amostra.



Tabela 4: Evolugio do Ranking do indice de Capacidade de Inovagdo (Continua)
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2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
1 |China 0,77 |China 0,83 |China 0,84 |China 0,82 |China 0,92 |China 0,94 |China 0,96 |China 1
2 |Estados Unidos 0,75 |Estados Unidos 0,77 |Estados Unidos 0,77 |Estados Unidos 0,79 |Estados Unidos 0,78 |Estados Unidos 0,83 |Estados Unidos 0,84 |Estados Unidos 087
3 |Repiblica da Corsia 037 |Republica da Coreia 0.6 |Repiblica da Corsia 0,62 |Repiblica da Coreia 0,61 |Repiblica da Coreia 0,63 |Repiblica da Coreia 0,63 |Repiblica da Coreia 0,64 |Repiblica da Coreia 0.68
4 |(I=rasl 048 |Izrael 049 |Izrael 0,31 |Mogambique 0.31 |Mogambique 031 |Sudcia 051 |Suiga 0.33 |Singapura 067
Singapura 033
5 |Franga 046 |Franga 0,48 |Mogambique 0.4% |Sudcia 0.5 |Suécia 0.5 |Franga 0.5 |Suécia 0,32 (Suiga 0.38
Suiga 048 Singapura 0.5 |Suiga 0.3
6 |Finlindia 045 |Suscia 047 |Franga 048 |Singapura 049 |Izrael 049 |Izrael 048 |Franga 0.5 [Suécia 0357
Singapura 045 Franga 049 Holanda 0,57
Sucia 045
Suiga 045
7 |Noruega 042 |Finlindia 043 |Suica 047 |Izrasl 048 |Suiga 0,47 |Singapura 047 |Izrasl 048 |Franga 0,54
Singapura 0435 |Sudcia 047 |Franga 048 Mogambique 0,48 |Dinamarca 0,54
Notuega 045 |Singapura 0,47 Dinamarca 0,48
8 |Federagio Russa 0.4 |Federagio Russa 042 |Finlindia 045 |Suiga 045 |Noruega 046 |Noruega 046 |Noruega 047 | Alemanha 0,33
Noruega 045
9 | Alemanha 0,38 |Alemanha 0.4 |Federagio Fussa 041 |Noruega 044 |Finlindia 043 |Holanda 044 |(Holanda 0,45 |Noruega 0,52
10 |Dinamarca 0,37 |Dinamarca 0,39 |Dinamarca 0,39 |Finlindia 0,43 |Federagio Russa 04 |Mogambique 0,42 | Alemanha 0,44 |Israel (1]
Reino Unide 037 Dinamarca 04 |Finlindia 042 |Reino Unide 044
11 |india 0,36 india 038 |Alemanha 0,38 |Federagio Fusza 04 |Alemanha 0,39 |Dinamarca 041 |Federagio Fusza 043 |Finlindia 048
Holanda 038 Holanda 04
12 |Eslovénia 035 |Reino Unido 036 |Holanda 037 |Dinamarca 039 |Holanda 036 |Federagio Russa 04 |Finlindia 042 |Reino Unide 044
Alemanha 0,39 |Reino Unido 0,36 |Alemanha 04 Federagdio Russa 044
13 |Marrocos 0,33 |Eslovénia 036 |Reino Unido 0,36 |Reino Unido 0,36 |Nova Zelindia 0,34 |Reino Unido 0,38 |Irlanda 0,39 |Irlanda 0,43
14 |Bélgica 032 |Marrocos 035 |india 035 |Marrocos 035 |Marrocos 033 |Nova Zelindia 034 |Nova Zelindia 035 |Mogambique 039
Beélgica 035 |Marrocos 035 Eslovénia 033 Bélgica 035
15 |Chile 0,31 |Chile 033 |Eslovénia 0,34 |Eslovénia 0,33 Aystria 0,32 |Marrocos 0,32 |Marrocos 0,33 |Nova Zelindia 0,38
Nova Zelindia 0.31 Austria 0.32
Irlanda 032
16 |Holanda 0.3 [Nova Zelindia 032 |Chile 032 |Nova Zelindia 032 |Belgica 031 |Eslovénia 031 |Austria 032 |Republica Tcheca 037
Mogambique 032 |Nova Zelindia 032 Bélgica 031 |Repiblica Tcheca 032
Repiblica Tcheca 031
17 |Espanha 029 |Austria 0.3 |Bélgica 031 |Austria 0,31 |Maldsia 0.3 |Maldsia 0.3 |Eslovinia 029
Portugal 029 Austria 0,31 |Maldsia 0,31 |Repiblica Tcheca 0.3 Estonia 0,28 |Eslovinia 0.36
Estonia 031 Panamd 0.3 Estonia 0,36
18 |Austria 028 |Estbnia 029 |Maldsia 03 |India 03 |India 029 |Panamd 028 |Maldsia 028 |Bélgica 035
Chile 03 |(Irlanda 029 India 028
Bélgica 03
19 |Cazaquistio 027 |Republica Tcheca 028 |Republica Tcheca 0,29 |Repiblica Tcheca 0,29 |Chile 028 |India 027 |Panamd 027 |Marrocos 034
Repiblica Tcheca 027 |Maldsia 028 Chile 027 Austria 0,34
Estonia 027
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Tabela 4: Evolugdo do Ranking do Indice de Capacidade de INOVaGao...........cccccerverenirieninnnnnn. (Concluséo)
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
20 |Makisia 026 |Espanha 027 |Panama 028 |Estonia 028 |Esténia 027 |Espanha 0.6 |Gebreia 0,26 |Bulgaria 031
Ucrinia 026 |Portugal 027 Panamd 028 Luzemburgo 031
Cazaquistio 027
Ucrinia 027
Equador 027
21 | Africa do Sul 025 |Africa do Sul 026 |Cazaquistio 0,27 |Irlanda 027 |Espanha 026 |Repiblica Eslovaca 0,25 [Chile 025 |India 0.2%
Mogambique 025 Irlanda 027 |Africa do Sul 027 Espanha 0,25
Ucrinia 025
21 |Equador 024 (Colombia 025 |Ucrinia 026 (Equador 026 |Africa do Sul 025 |Africa do Sul 0.24|Repiiblica Eslovaca 0.23 | Panami 028
Estinia 024 (Panami 0235 |Equador 026 Equador 025 Africa do Sul 023
Africa do Sul 026 Cazaquistio 023
Portugal 023
13  |Brasil 0.23 (Brasil 0,24 |Espanha 0,23 |Cazaquistie 0,24 |Cazaquistie 0,24 |Ucrinia 0,23 |Bulgdria (0,22 | Wiald=ia 027
Bulgaria 023 Tailindia 025 |Ucrinia 024 |Colombia (.24 |Bulgsria 0.23 | Colémbia 0,22 | Chile 027
Colombia 023 Espanha 024 Hungria 0,22 (Ezpanha 027
Irlanda 0.23 Tailindia 0.24 Lusemburgo 0,22 |Portugal 0.27
Portugal 0.24
Colémbia 024
24 |Georzia 021 (Republica Eslovaca 023 (Portugal 024 (Brasil 0.2} (Portugal 023 |Cazaquistio 0.22| Tailindia 021 |Africa do Sul 026
Repiblica Eslovaca 021 Colombia 024 Bulgiria 023 (Colombia 022 | Macedonia do Norte 021
Tailéndia 021 Portugal 022
Gedrgia 022
25 |Itdlia 0.2 |Bulgiria 022 |Brasil 0,23 (Bulgdria 0.22|Brasil ,22 | Tailindia 0,21|Itdlia 0.2 |Repiblica Eslovaca 025
Roménia 02 |Irlanda 022 Tailindia (.22 |Hungria 021 Cazaquistio 025
Tailindia 022 Hungria 022 Hungria 025
Tailindia 025
26 Brasil 0.2
2 Brasil 0,17
2 Brasil 0,18

Fonte: Elaboracdo Prépria
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4.1 ANALISE DA REGIAO AMERICA LATINA E CARIBE (LNC)

A Tabela 5 apresenta o ICI das nac¢des da Regido da América Latina e Caribe, e logo
abaixo o Grafico 3 indica a evolucdo do ICI ao longo do tempo. Observam-se 3 segmentos do
ICI, um mais inovador (0,25 a 0,33), onde encontramos o Panama e o Chile; um intermediario
(0,17 a 0,24), formado por Brasil, Coldmbia, Equador e México; outro com menos expressao
(abaixo de 0,16), composto por Uruguai, Costa Rica, El Salvador e Guatemala. Notam-se
tracos muito parecidos entre as faixas.

Tabela 5: indice de Capacidade de Inovacio da Regi&o LNC e China

LNC - América Latina e Caribe

Paises 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Panama 0,25 0,28 0,28 0,3 0,28 0,27 0,28
Chile 0,31 0,33 0,32 0,3 0,28 0,27 0,25 0,27
Colémbia 0,23 0,25 0,24 0,24 0,24 0,22 0,22 0,22
Equador 0,24 0,27 0,26 0,26 0,25 0,2 0,19 0,2
Brasil 0,23 0,24 0,23 0,23 0,22 0,2 0,17 0,18
México 0,18 0,2 0,2 0,19 0,18 0,18 0,17 0,17
El Salvador 0,09 0,09 0,09 0,09 0,09 0,09 0,09 0,11
Uruguai 0,11 0,14 0,15 0,15 0,15 0,14 0,13 0,11
Costa Rica 0,08 0,08 0,07 0,08 0,09 0,08 0,08 0,08
Guatemala 0 0,01 0,01 0,03 0,03 0,02 0,01 0,00
China 0,77 0,83 0,84 0,89 0,92 0,94 0,96 1,00

Fonte: Elaborag&o Prépria

Gréfico 3: ICI dos Paises da Regido América Latina e Caribe
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Comparando o Brasil com o Chile, do segmento mais inovador da Regido da América
Latina e Caribe (LCN), e com a Colémbia, que apresenta indices proximos; verifica-se que o
fator 1 (desempenho cientifico) do Chile e Colémbia apresentam-se mais estaveis, assim
como o Fator 2 (P&D e ambiente econdmico), enquanto que o do Brasil, o Fator 2 indica uma
queda mais intensa de 2015 a 2016, refletindo o corte de gastos com pesquisas; ja o fator 3,
que nos informa sobre investimento e educacéo, as trés na¢des exibem declinio, no entanto, o
Brasil mostra uma gqueda mais acentuada, além de uma recuperacdo mais modesta, a partir de
2016, quando comparado com o Chile. Fica claro que a tendéncia decrescente do ICI das
nacdes analisadas, se devem a diminuicdo de gastos com P&D, e de Investimentos em
educacdo, lembrando que essas dimens@es também interferem no desempenho cientifico da
nacdo. A Regido da América Latina e Caribe (LCN) apresenta um conjunto de paises, onde a
maioria é de renda média, e exibem valores de ICI modestos. A China foi anexada a tabela da
Regido LNC, como referéncia, para que se tenha um pardmetro do quéo distante estamos no
ICI.

Gréfico 4: ICI e Trajetoria dos seus Fatores de Formacéo
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4.2 ANALISE DO ICI ENTRE AS REGIOES MUNDIAIS

A Regido da Europa (EUR) exibe valores de ICI elevados, destacando a Suica (0,58)
como a nacgdo de maior capacidade de inovacdo em 2017, seguida da Suécia e Holanda (0,57);
em terceiro lugar no ranking encontramos a Franca e Dinamarca e (0,54); e 4°. e 5°. estéo
respectivamente Alemanha e Noruega. Esses paises sdo também nacGes de renda alta, onde a
sua populacdo desfruta de melhores condi¢cBes de vida. A Regido da América do Norte
(NAC) mostra os Estados Unidos com o valor de 0,87 de ICI; este pais vem ao longo do
tempo desenhando uma trajetoria crescente do Indicador de inovagéo.

Ja a Regido do Sudoeste Asiatico, Asia Oriental e Oceania (SEAO) aponta em 2017,
como as nacdes de maior potencial inovador: a China (1); Republica da Coreia (0,68);
Singapura (0,67); sendo que a China é uma nacdo de renda intermediaria. Essas nacoes
indicam evolucdo no indice a cada ano, percebe-se que mesmo em periodos de crise, como a
de 2015, esses paises continuaram investindo em inovacdo. Se acompanharmos no Grafico 5
observamos a trajetoria do ICI e olhando para a formacgdo de seus fatores, constatamos que
fator 2 (P&D e ambiente econémico) e 3 (investimento e educacdo) continuam crescendo
mesmo nos momentos de crise, o que tem reflexo no fator 1 ( desempenho cientifico e
tecnoldgico) e no valor final do ICI.

A Africa do Norte e Asia Ocidental (NAWA) revela Israel como o pais de maior
potencial de inovagdo da regidao, com o valor de ICI de 0,50 em 2017, e este indica uma
evolucéo estavel no periodo analisado. A Africa Subsaariana (SSF) ressalta Mocambique,
nacao de renda baixa, mas que vem numa crescente até 2014, atingindo 0,51 nesse ano. Em
2015 seu ICI volta a cair, recuperando-se em 2016. Essa oscilacdo é decorrente de queda de

investimento e educacao.



117

Grafico 5: ICI e Trajetoria dos seus Fatores de Formacao
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Fonte: Elaboragdo Prépria.

A Seguir, apresenta-se a Figura 1, onde exibem as na¢Ges mais bem colocadas no

ranking do indice de Capacidade e Inovacéo de cada regi&o no ano de 2017.
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Figura 1: NacGes mais inovadoras pelo ICI no ano de 2017

Fonte: Elaboragdo Prépria
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SECAO V: CONSIDERACOES FINAIS

A presente pesquisa tratou sobre a tematica da inovacdo, 0 objetivo € resgatar a
importancia da inovagdo para o crescimento e desenvolvimento de uma nacdo. A inovagdo €
um caminho para o aumento de produtividade do trabalho e do capital (ja apontada por Arbix
e Miranda- 2015; Menezes Filho et. al.-2014; Bonelli -2014). E também uma maneira de lidar
com periodos recessivos e de crise econdmica (Florida - 2011; Castelliani et. al.- 2016); além
disso, é fundamental ao capitalismo (Schumpeter, 1961).

A inovacdo € um conjunto de fatores que se completam e se fortificam uns aos outros,
consolidando o complexo como um todo. Apresenta uma natureza subjetiva e por isso, dificil
de mensurar; necessita de continuo investimento e seus resultados sdo sentidos no longo
prazo. Para inovar, é preciso: desempenho cientifico e tecnoldgico; assim como investimento
em educagéo e pesquisa e desenvolvimento; ambiente econdmico que propicie e facilite a
pesquisa e 0 ato de inovar; além de uma maior proximidade da universidade com o setor
privado, e politicas que incentivem e favorecam a inovacao.

Diante desse tema tdo desafiador, essa pesquisa tem como propdsito especifico a
criagdo de um indice de potencial de inovacio, o Indice de Capacidade de Inovagéo (ICI), que
permita posicionar, acompanhar e indicar um caminho, direcionando a nagdo rumo a
inovacgdo. Os resultados dessa pesquisa indicam o quanto importante é a inovagdo, reforcam
como é fundamental o continuo investimento em inovacdo, educacdo e pesquisa, e outras
variaveis que a envolve. Para exemplificar cito a Coréia, que realiza ininterruptamente gastos
nessa direcdo, apresentando a trajetoria do ICI sempre em evolucao.

Quanto ao Brasil, temos muito a fazer, precisamos mais de tudo que ja foi mencionado
para fazer crescer a inovacdo. Lembrando que tudo passa por uma educacdo de melhor
qualidade, onde pessoas adquiram “capacidade de fazer”, “desenvolvam habilidades”, sejam
sobre tudo “criativas”. Em relagdo a politicas de incentivo a inovagdo (tratada por Salerno e
Kubota-2008; De Negri -2017), faz-se necessario uma conduta continua de acompanhamento
e avaliacOes, para que se corrijam os desvios de percurso.

A educacdo e a inovacdo sao questdes de longo prazo e o aumento da produtividade do
trabalho e do capital estéo diretamente relacionadas ao ato de “inovar”. Nesse sentido, destaco
a importancia da cria¢do do indice de capacidade de inovagdo (ICI) para orientacdo a tomada
de decisdo de investimento e politicas publicas, contribuindo para o desenvolvimento
competitivo econdmico da nacdo; pois perder posicdes na capacidade de inovar significa

aumentar a distancia (defasagem) para as na¢des da fronteira do conhecimento.
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ANEXOS:

Anexos 1: Tabelas de Fatores da Analise Fatorial

Tabela 6: Fator 1: Desempenho Cientifico

Fator 1: Desempenho Cientifico e Tecnolégico

Pedidos de patentes (residentes) ,929

ExportacGes de alta tecnologia (US $ atuais) ,929

Artigos de periddicos cientificos e técnicos ,886

Investimento liquido direto estrangeiro (US $) ,683
Fonte: Elaboracdo Propria, utilizando o software SPSS

Tabela 7: Fator 2: P&D e Ambiente Econdmico

Fator 2: P&D e Ambiente Econdémico

Pesquisadores em P&D (por milh&o de pessoas) 885

Despesas de P&D (% do PIB) 821

Energia alternativa e nuclear (% do uso total de energia) 601

Matricula Ensino Superior (% bruto) 599

Crédito interno ao setor privado (% do PIB) 503

Procedimentos de inicializagdo para registrar uma empresa (no.) -,685
Fonte: Elaboragao Prdpria, utilizando o software SPSS

Tabela 8: Fator 3: Investimento e Educacao

Fator 3: Investimento e Educagao

FBK (% do PIB) ,751

Proporcéo aluno-professor (EF) ,703

Total de aluguéis de recursos naturais (% do PIB) ,600

Fonte: Elaboracéo Prdpria, utilizando o software SPSS

Tabela 9: Fator 4: Propriedade Intelectual e Seguranca

Fator 4: Propriedade Intelectual e Seguranca

Receita de Propriedade Intelectual (US $) ,735
Servidores de Internet seguros (por 1 milh&o de pessoas) ,678
Investimento liquido direto estrangeiro (US $) ,560
Fonte: Elaboragao Prdpria, utilizando o software SPSS
Tabela 10: Fator 5: Despesas Militares
Fator 5: Despesas Militares
Despesas militares (% do PIB) ,868

Fonte: Elaboracéo Prdpria, utilizando o software SPSS
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Tabela 11: indice de Capacidade de Inovagio (Continua)

Paises 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Africa do Sul 0,25 0,26 0,26 0,27 0,25 0,24 0,23 0,26
Alemanha 0,38 0,4 0,38 0,39 0,39 0,4 0,44 0,53
Austria 0,28 0,3 0,31 0,31 0,32 0,32 0,32 0,34
Bélgica 0,32 0,35 0,31 0,3 0,31 0,31 0,35 0,35
Brasil 0,23 0,24 0,23 0,23 0,22 0,2 0,17 0,18
Bulgaria 0,23 0,22 0,22 0,22 0,23 0,23 0,22 0,31
Cazaquistao 0,27 0,27 0,27 0,24 0,24 0,22 0,23 0,25
Chile 0,31 0,33 0,32 0,3 0,28 0,27 0,25 0,27
China 0,77 0,83 0,84 0,89 0,92 0,94 0,96 1
Colémbia 0,23 0,25 0,24 0,24 0,24 0,22 0,22 0,22
Costa Rica 0,08 0,08 0,07 0,08 0,09 0,08 0,08 0,08
Croécia 0,17 0,16 0,15 0,16 0,16 0,16 0,17 0,21
Dinamarca 0,37 0,39 0,39 0,39 0,4 0,41 0,48 0,54
El Salvador 0,09 0,09 0,09 0,09 0,09 0,09 0,09 0,11
Equador 0,24 0,27 0,26 0,26 0,25 0,2 0,19 0,2
Eslovénia 0,35 0,36 0,34 0,33 0,33 0,31 0,29 0,36
Espanha 0,29 0,27 0,25 0,24 0,26 0,26 0,25 0,27
Estados Unidos 0,75 0,77 0,77 0,79 0,78 0,83 0,84 0,87
Estdnia 0,24 0,29 0,31 0,28 0,27 0,27 0,29 0,36
Federagdo Russa 0,4 0,42 0,41 0,4 0,4 0,4 0,43 0,44
Filipinas 0,08 0,09 0,07 0,08 0,09 0,09 0,11 0,12
Finlandia 0,45 0,45 0,45 0,43 0,43 0,42 0,42 0,48
Franca 0,46 0,48 0,48 0,48 0,49 0,5 0,5 0,54
Gedrgia 0,21 0,2 0,22 0,18 0,21 0,22 0,26 0,24
Grécia 0,13 0,14 0,12 0,17 0,17 0,17 0,17 0,2
Guatemala 0 0,01 0,01 0,03 0,03 0,02 0,01 1,13E-16
Holanda 0,3 0,38 0,37 0,4 0,36 0,44 0,45 0,57
Hungria 0,19 0,21 0,19 0,2 0,22 0,21 0,22 0,25
india 0,36 0,38 0,35 0,3 0,29 0,27 0,28 0,29
Indonésia 0,17 0,19 0,19 0,18 0,17 0,16 0,15 0,17
Irlanda 0,23 0,22 0,27 0,27 0,29 0,32 0,39 0,43
Israel 0,48 0,49 0,51 0,48 0,49 0,48 0,48 0,5
Italia 0,2 0,21 0,18 0,18 0,19 0,19 0,2 0,22
Letbnia 0,17 0,21 0,21 0,18 0,17 0,17 0,16 0,21
Lituénia 0,13 0,16 0,13 0,14 0,16 0,18 0,18 0,21
Luxemburgo 0,19 0,19 0,18 0,18 0,19 0,2 0,22 0,31
Macedodnia do
Norte 0,17 0,17 0,19 0,19 0,21 0,19 0,21 0,21
Malasia 0,26 0,28 0,3 0,31 0,3 0,3 0,28 0,27
Malta 0,15 0,12 0,11 0,12 0,1 0,15 0,14 0,15
Marrocos 0,33 0,35 0,35 0,35 0,33 0,32 0,33 0,34
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Paises 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Meéxico 0,18 0,2 0,2 0,19 0,18 0,18 0,17 0,17
Mogambique 0,25 0,32 0,49 0,51 0,51 0,42 0,48 0,39
Moldova 0,08 0,08 0,09 0,1 0,12 0,11 0,1 0,11
Noruega 0,42 0,45 0,45 0,44 0,46 0,46 0,47 0,52
Nova Zelandia 0,31 0,32 0,32 0,32 0,34 0,34 0,35 0,38
Panama 0,25 0,28 0,28 0,3 0,28 0,27 0,28
Pol6nia 0,16 0,17 0,16 0,16 0,18 0,19 0,19 0,21
Portugal 0,29 0,27 0,24 0,24 0,23 0,22 0,23 0,27
Reino Unido 0,37 0,36 0,36 0,36 0,36 0,38 0,44 0,44
Republica da
Coreia 0,57 0,6 0,62 0,61 0,63 0,63 0,64 0,68
Republica
Eslovaca 0,21 0,23 0,2 0,2 0,21 0,25 0,23 0,25
Republica Tcheca| 0,27 0,28 0,29 0,29 0,3 0,31 0,32 0,37
Roménia 0,2 0,21 0,2 0,19 0,19 0,19 0,19 0,22
Sérvia 0,15 0,15 0,17 0,14 0,15 0,16 0,16 0,19
Singapura 0,45 0,45 0,47 0,49 0,5 0,47 0,53 0,67
Suécia 0,45 0,47 0,47 0,5 0,5 0,51 0,52 0,57
Suica 0,45 0,48 0,47 0,45 0,47 0,5 0,53 0,58
Tailandia 0,21 0,22 0,25 0,24 0,22 0,21 0,21 0,25
Tunisia 0,19 0,19 0,2 0,18 0,18 0,15 0,14 0,15
Ucrania 0,26 0,27 0,26 0,24 0,21 0,23 0,25 0,23
Uruguai 0,11 0,14 0,15 0,15 0,15 0,14 0,13 0,11

OBS: valores destacados em grafia e preenchimento vermelho séo ICI que se encontram no intervalo de dois
pontos acima ou abaixo do ICI do Brasil.

Fonte: Elaboragao Prdpria, utilizando o software SPSS
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SECAO I: INTRODUCAO

O artigo aborda a tematica do mercado de trabalho. Quando se fala em mercado, a
primeira coisa que vem a mente ¢ local onde acontece a demanda e oferta, que se ajustam em
funcéo do preco. No caso, o mercado de trabalho se ajusta pelo salario. De acordo com Borjas
(2012), as pessoas oferecem sua forga de trabalho no mercado de trabalho, buscando
maximizar bem estar e a decisdo de trabalhar ou nédo, a quantidade de horas dedicadas ao
trabalho, a qualificacdo que tera, quando devera sair do emprego, sdo decisGes que geram a
oferta de trabalho. Por outro lado, as empresas, considerando a maximizacdo do lucro,
definem se contratam ou demitem, determinando a demanda de trabalho. Assim, empresas e
trabalhadores interagem no mercado de trabalho, encontrando um equilibrio, que numa
economia de livre mercado é alcancado quando a oferta for igual & demanda. Governos
influenciam as decis@es dos trabalhadores e das empresas ao regular as regras do mercado de
trabalho, conceder subsidios e/ou impor tributos.

Oliveira e Piccinini (2011) dizem que o mercado de trabalho é um tema de mdltiplos
entendimentos e mencionam que o espago do trabalho deve ser examinado como um todo e
mesmo considerando as relacdes de poder e conflito (enfoque da corrente de pensamento
Marxista), o livre mercado e qualificacdo (neoclassicos), e a intervencdo do estado
(keynesianos); os aspectos regionais e demograficos podem formar diferentes composicGes na
relacdo capital-trabalho, de forma que coexista mais de um mercado (o formal,
regulamentado, com carteira assinada e leis trabalhistas; e outro informal, onde o0s
participantes nao usufruem desses beneficios - abordados pela teoria da Segmentacéo).

Independente da forma como se olhe para o mercado de trabalho, estdo presentes no
mercado de trabalho as relagdes de trabalho, e varidveis como: emprego, desemprego, salario,
e outras mais associadas ao mesmo. De natureza mdltipla e heterogénea, o mercado de
trabalho, ndo apresenta uma comunicacdo simples e objetiva, ou seja, suas variaveis se
interligam formando um complexo, e olhar apenas uma dimensdo ndo traz um diagndstico
preciso de como se encontra 0 mercado de trabalho. Assim dizer, por exemplo, o desemprego
caiu, aparentemente ¢ uma coisa “boa”, mas pode significar que diminuiu porque o individuo
que procurava emprego desistiu de procurar, passando a contar como desalento e ndo mais
como desempregado. A analise sobre o mercado de trabalho deve considerar as varias

perspectivas que formam o todo.
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Outro ponto que também causa um pouco de confusdo é o conceito utilizado pelo
IBGE de populacdo, sendo essa composta pela Populacdo em Idade Ativa (PIA) e pela
Populacdo em Idade Nao Ativa (PINA). A PIA ainda se divide em: i) Populacdo
Economicamente Ativa (PEA) - onde encontramos as pessoas ocupadas (PO) — as que
exercem trabalho remunerado; e as pessoas desocupadas (PD) — pessoas sem trabalho ou
procurando outro posto. ii) Populagcdo Ndo Economicamente Ativa (PNEA). (IBGE-2019)

Além disso, o mercado de trabalho se modificou ao longo do tempo, passou pela
Revolucdo Industrial, pela quebra da Bolsa de Nova lorque, pela Revolugéo Digital e continua
mudando, passa por transformacgdes jamais imaginadas antes. Ja se pensa em extingdo de
algumas ocupacgdes, a area médica, por exemplo, ja utiliza robds em cirurgias, utiliza a
inteligéncia artificial em diagndsticos. Ha necessidade que as pessoas estejam sempre atentas,
¢ mais dispostas a aprender a “aprender” e tenham compreensdo. As habilidades emocionais
vao passar a ser cada vez mais requeridas, de que adianta ser um excelente técnico em um
determinado assunto, se ndo consegue se comunicar, ou simplesmente ter empatia com o
outro. Como fica o Brasil e a sua historia, no meio de todo esse universo, Para onde vamos?

Hoje, 0 que vemos: pessoas desempregadas, que ndo conseguem se colocar no
mercado de trabalho, pessoas que desistiram de procurar emprego, jovens que encontram
dificuldades de se inserir no mercado de trabalho, aposentados que continuam trabalhando, a
educacdo que perde qualidade. Tudo isso esté interligado e é mais profundo do que possa
parecer. Dessa forma, essa pesquisa tem o objetivo de tornar mais clara a informacao sobre o
mercado de trabalho e comunicar a condicdo do mercado de trabalho, indicando uma nota,
que revele o estado do mercado de trabalho. Poder contar com um indice sintese que consiga
identificar a situacdo do mercado de trabalho e transmitir, posicionar e acompanhar a sua
evolucdo junto ao ciclo econdmico seria sem ddvida, um ganho de tempo e de entendimento
na orientacdo da politica econdémica e na tomada de decisdo de investimento na economia.
Portanto, a intencdo deste ensaio é oferecer uma proposta de indice que contemple todas as
dimensGes do mercado de trabalho, dando conta da complexidade das avalia¢cdes de mercado
de trabalho e, em fim, responder através do indice se 0 mercado de trabalho melhorou ou
piorou, de forma objetiva.

Para isso, utilizam-se as dados da PNAD Continua, Pesquisa Nacional por Amostra de
Domicilios, que investiga trimestralmente um conjunto de informagfes sobre a forca de
trabalho, objetivando identificar tendéncias e flutuagdes da forca de trabalho brasileira. Essas

pesquisas sao divulgadas pelo IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica). A coleta
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¢ obtida junto a domicilios selecionados para responder a pesquisa nas 5 visitas e
disseminadas na divulgacdo dos trimestres correspondentes. O periodo analisado abrange
desde o0 1°. T de 2012 ao 4°. T de 2018, e o estudo esta estruturado da seguinte forma: essa
secdo introdutoria, seguida da secdo 2, que fala da evolugdo do mercado de trabalho e
descreve um panorama das diferentes dimensdes do mercado de trabalho. A secdo 3 trata da
metodologia utilizada e apresenta uma breve explicacdo de como se da a pesquisa da PNAD

Continua; a secdo 4 exibe os resultados do estudo; e a secdo 5, relata as consideracgdes finais.

SECAO Il EVOLUCAO DO MERCADO DE TRABALHO E AS DIFERENTES
DIMENSOES DO MERCADO DE TRABALHO

2.1 AEVOLUCAO DO MERCADO DE TRABALHO

O Brasil experimenta principalmente a partir da década de 90, um processo de abertura
econdmica, que provoca efeitos para a economia como um todo. Conforme Chahad e
Menezes Filho (2002) o pais diante de uma maior concorréncia se vé obrigado a uma
reestruturacdo da producdo, onde sdo desfeitos varios postos de trabalho, diferentes empresas
sdo contratadas para suprir essas funcdes e assim produzir 0s bens e servigcos anteriormente
ofertados. Essas alteragGes trazem uma nova realidade para o mercado brasileiro e suas
ocupacdes, que por sua vez, aliado ao crescimento demogréafico, exerce maior pressdo sobre a
taxa de desemprego do pais. Ainda de acordo com Chahad e Menezes Filho (2002), a abertura
econdmica, a passagem de uma economia inflacionaria para uma economia com estabilidade
de precos, o processo de privatizaces, € a transi¢cdo do papel do Estado quanto a prevaléncia
das negociacbes entre empresas e trabalhadores geram implicagbes sobre o emprego,
desemprego, rotatividade do trabalho, informalidade e ganhos reais.

De acordo com Dedeca (2005) a metade da década de 70, foi sinalizada por mudancas
politicas: democratizacdo do pais, que surge como alternativa e aversdo ao regime militar
autoritario; a retomada do movimento sindical; entre outras. Mas essa dinamica é impactada
pelo corte de financiamento por parte dos Estados Unidos, que até entdo vinha financiando o
crescimento econdmico, gerando queda da producdo industrial e desemprego em massa,
revelando uma situacdo de desemprego aberto. Como ndo se dispunha de um sistema de
seguro desemprego, a desocupacéo interage de alguma forma com atividades ndo regulares,
que possibilitasse a sobrevivéncia e a procura por outro trabalho. Assim, o desemprego aberto
¢ acompanhado por outras formas de desemprego dificeis de serem separadas da conjuntura

de precariedade que domina a atividade informal.
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Os anos 80 sdao marcados por instabilidade com momentos de recuperagéo seguidos de
recessdo, num ambiente de alta inflacdo e concentracdo de renda. Enquanto que os anos 90
sdo caracterizados pela internacionalizacdo da propriedade e dependéncia de insumos
importados, decorrentes do fluxo de recursos externos; aumento de déficit em conta corrente;
alto desemprego; e elevada informalidade. E assim, a crise no mercado de trabalho na década
de 90 é ocasionada por um descolamento de um desenvolvimento econdmico em relagdo ao
desenvolvimento social, assegurando a formacdo de um mercado de trabalho heterogéneo em
termos de protecdo social, que ao longo do tempo foi sendo organizado na informalidade.
(DEDECA — 2005)

Ja Mattoso e Baltar (1997), alegam que a perda de capacidade de crescimento na
economia brasileira e desintegracdo de cadeias industriais, ocasionando queda das ocupacdes
no mercado de trabalho, séo resultantes da abertura indiscriminada, da falta de uma politica
de reestruturacdo dos mercados e da diminuicdo do poder publico da producdo. A visdo de
que essa conduta é irremedidvel para progresso e inser¢do do pais numa economia
internacional, é defendida por muitos economistas, no entanto segundo os autores, nao se
considera a instabilidade internacional (paises avancados estao revendo as teses que levam em
conta a rigidez do mercado de trabalho como causa da queda do nimero de ocupagdes, diante
da ineficécia da flexibilizagdo do mercado de trabalho no nivel de emprego), sendo discutivel
se a flexibilizacdo no uso e na remuneragdo do trabalho, de fato, ajuda na criacdo de
empregos. Os autores destacam o crescimento da economia como o principal responsavel pela
baixa criacdo de ocupacdes. Aliado a politicas monetarias restritivas e de juros elevados para
conter inflagdo que tém afetado o ritmo da atividade econdmica, na medida em que as
empresas deixam de investir na capacidade produtiva, ndo gerando oportunidades de
emprego. E dessa forma, a economia se envolve na armadilha do crescimento lento.

Para Montali (2004), as transformacdes econémicas da década de 90, em especial, 0
processo de reestruturagdo produtiva, muda o padrdo de integracdo do mercado de trabalho:
h& uma diminuicdo dos postos de trabalho, aumento do desemprego, maiores exigéncias para
absorver trabalhadores assalariados; além do aumento de autdnomos (em terceirizacdo de
Servicos, e por conta prépria). Esse processo impacta na qualidade de integracdo do mercado
de trabalho, enfraquecendo a protecdo dos direitos trabalhistas, contribuindo para queda da
renda do trabalho. Segundo Montali (2000), a resposta a reorganizagdo produtiva e ao

desemprego, vem se verificando no interior das familias, em rearranjos de insercdo de seus



137

integrantes no mercado de trabalho, que nem sempre conseguem auferir os rendimentos
anteriormente configurados.

Examinando a evolucdo da economia e do emprego, Baltar (2015) faz uma
comparacao de periodos de maior crescimento do PIB: 1992 — 1997 e 2004 — 2008. No
primeiro periodo, o PIB cresce em torno de 4% a.a. O segundo mostra um crescimento
intenso (0 maior apOs abertura comercial — 4,8% a.a.), decorrente do crescimento das
exportacdes. A partir de 2008, a exportacdo de commodities ja ndo € suficiente para manter o
superavit de bens e servigos, incorrendo em déficits. Assim, a vigor do aumento das
exportacdes de commaodities, aliada a liberdade de entrada de capital e a operacdo do mercado
de derivativos de cambio levaram a valorizagcdo do real, o que facilitou as importacdes,
acelerando o consumo e investimento. No entanto, absor¢éo interna cresceu mais rapido que o
PIB e esse mais que a producdo industrial, expressando uma limitacdo da taxa de
investimento. Esse crescimento mais forte do PIB, sem acompanhamento adequado da taxa de
investimento, além da elevada importagdo de manufaturados, gera consequéncias sobre o
encadeamento do emprego e do PIB (elasticidade emprego do crescimento da economia) e
sobre a renda do trabalho. A importacdo de manufaturados baratos faz com que a inddstria
perca capacidade de producéo, eliminando varios postos de trabalho.

Nos anos 2000, conforme Amitrano (2013), a economia brasileira apresenta no
periodo de 2003 a 2010 uma elevacdo da taxa de crescimento, com aumento do consumo e
investimento. Os setores mais dindmicos sdo intermediacdo financeira, comércio, industria
extrativa, servicos industriais de utilidade publica, servigos de informacéo, e construgéo civil.
Destacando o segmento de servicos; e na industria, as atividades ligadas a commaodities e a
construcdo. Ja no mercado de trabalho, ressalta-se reducdo dos indicadores de pobreza, de
desigualdade de renda, da taxa de desemprego, da taxa de informalidade e aumento da
ocupacdo total. Amitrano atribui esse resultado ao dinamismo do mercado interno e as
condicBes externas favoraveis. Acrescenta que mesmo em 2013, onde se apresenta uma queda
da atividade econdmica, o mercado de trabalho ndo reverte a tendéncia de crescimento da
renda e do emprego.

Conforme Baltar (2010) o crescimento do PIB em 2007 e 2008 também & decorrente
do aumento do consumo e investimento. No entanto, o autor revela que os dados da PME do
IBGE indicam que a crise mundial de 2008, ndo provocou alteragdo no mercado de trabalho
nas metrdpoles, pois as atividades econdmicas afetadas pela crise ndo estavam nessas areas.

Considerando a evolucdo do mercado de trabalho metropolitano de 2003 a 2008, verifica-se
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que: i) o crescimento do PIB ndo elevou a participacdo da PEA, dos que moram nas
metropoles; a queda do PIB em 2008 foi acompanhada pela reducdo da taxa de participacdo
(57% jun/2008 para 56,4% set/2009); ii) o aumento de PIB elevou a participacdo da PEA nas
metrdpoles, mas o crescimento da PEA foi menor que a populacédo total; iii) cai a taxa de
desemprego do mercado de trabalho assalariado (passando de 16,9% em 2003 para 9,8% em
set/2008 - efeito do crescimento econdmico sobre o mercado de trabalho metropolitano e
atinge 10,9% em 2009-); iv) a formalizacdo do mercado metropolitano passou de 69,6% em
2003 para 73,5% em 2008. Chegando em 75,2% em 2009. Dessa forma, segundo o autor, a
taxa de participacdo do mercado de trabalho assalariado, a taxa de desemprego e formalizagdo
indicam algum éxito nas medidas adotada pelo governo para manter a atividade econdmica.

Ja na analise de 2015, Baltar menciona que a crise mundial de 2008 alterou o contexto
internacional, acabando com a melhora em termos de troca comercial externa brasileira, além
de aumentar a concorréncia internacional sobre a producdo interna de produtos
manufaturados. De acordo com Baltar (2015) a melhora do mercado de trabalho depende da
expansao da producéo, para elevar o poder de compra da renda do trabalho. Segundo o autor,
sd0 necessarios investimentos em infraestrutura, o que faz com que aumente a produtividade e
essa gere ocupacOes mais especializadas e melhor remuneradas; e o desenvolvimento da
propria produgdo manufatureira. Ainda ressalta que o aumento da produtividade e uma menor
dispersdo na remuneracgéo do trabalho passa por um aprimoramento da regulagdo do trabalho
assalariado, abrangendo valorizacdo do salario minimo, melhor organizacao dos assalariados,
obtencdo de maiores reajustes no salario, reducao da rotatividade e ampliagdo dos vinculos de
trabalho mais estaveis (BALTAR, 2015).

Na avaliacdo de Pochmanm (2010), o comportamento do mercado de trabalho apds
2008, é derivado dos efeitos da crise mundial de 2008 no Brasil, onde as classes de
trabalhadores mais impactadas séo os trabalhadores industriais, os de sexo masculino, 0s mais
jovens, e os de remuneracdo mais alta. O autor alega que a repercussdo dessa queda de
atividade econO0mica apresenta resultados diferentes das recessdes anteriores (1982/1983,
1989/1990 e 1998/1999), que indicaram aumento nos indices de pobreza das metropoles
brasileiras. Na crise de 2008 as rendas da propriedade (lucros, alugueis, renda da terra) séo as
mais atingidas. Enquanto que a renda do trabalho vem numa crescente (aumenta 11,6% do 4°.
Trimestre de 2008 para 1°. Trimestre de 2009). Esse fato, aliado a politicas sociais, evitaram

que 0s mais pobres sentissem os ajustes do mercado de trabalho.
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J& Cacciamali e Tatei (2010) alegam que a crise mundial de 2008 afetou o Brasil pela
interrupcdo de capital, alto custo das operacGes de crédito, que levaram a queda da atividade
econémica. Conforme os dados da CAGED, entre out/2008 e mar/2009, a retracdo afetou os
setores mais dindmicos e os que dependiam de credito e da demanda externa (agroindustria).
Assim, 0 ajustamento do mercado de trabalho se deu pelo nimero ocupagfes formais: homens
com escolaridade mais alta passaram a condigdo de inativos ou desempregados; mulheres
mais velhas (conjuges) entram no mercado de trabalho (diminuindo a taxa de desemprego);
jovens de 15 a 19 anos de idade apresentam menor probabilidade de se empregar
(aumentando o desalento e diminuindo a taxa de ocupagéo e de desemprego). De certa forma,

seus resultados corroboram com os de Pochmann (2010).

2.2 INDICADORES DO MERCADO DE TRABALHO
Nessa segdo serdo explanados os indicadores do mercado de trabalho e o

contexto a eles relacionado:

2.2.1 Ocupagéo

De acordo com Krugman (1991), a localizacdo no espaco, da producdo e do consumo
é importante e uma melhor maneira de compreender como a economia internacional funciona
é olhar para dentro das nagdes. Dessa forma, as regides sdo parte relevante no entendimento
do curso do desenvolvimento de uma nacdo. A forma como a nagdo interage
internacionalmente, tem reflexos internos. Isso é visivel no mercado de trabalho, que passou
por uma reestruturacdo da producdo econdmica, apés a abertura comercial nos anos 90. A
localizacdo importa, e as aglomeragcbes que se formam em determinadas regides
proporcionam retornos de escala, que por sua vez, atraem mais pessoas que esperam obter
salarios mais altos, além de encontrar uma maior oferta de empregos ou desfrutar de
beneficios culturais ou educacionais. A concentracdo ou dispersao interferem na dinamica
econdmica e consequentemente no mercado de trabalho.

Intuindo contribuir com o debate sobre a rotatividade da mao de obra brasileira,
Chahad, Picchetti, Orellano (2002) realizam um estudo, usando os dados da PED, no periodo
de 1984 a 1999, para a regido metropolitana de Sdo Paulo, considerando a decisao das firmas
em demitir funcionarios e a de trabalhadores se demitirem, além de descartar os empregados

domeésticos e do setor publico. Verificam que as firmas demitem mais em periodos recessivos,
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assim como trabalhadores tem mais dificuldade de achar ocupacdo nesses periodos; e
trabalhadores se demitem mais em periodos de expansdo econémica. Apontam padrdes
comuns aos 5 setores pesquisados (industrias mais intensivas em capital, industrias menos
intensivas em capital, construcdo civil, comércio e servigo): a rotatividade € maior entre 0s
jovens; chefes de familia apresentam menor probabilidade de se demitir e menor duragéo do
desemprego; o tempo de permanéncia de um trabalhador na mesma empresa reduz a
probabilidade de demissdo (voluntaria e por parte da firma), o que confirma que as
habilidades especificas de um trabalhador contribuem para relac6es de emprego mais leais e
duradouras de ambas as partes (Becker — 1962). Excetuando os setores do comércio e
construcdo civil, que sdo caracterizados por empregos de baixa qualificacdo, a educagdo
contribui para a reducdo da probabilidade de interrupcdo do emprego. Assim, pessoas mais
educadas combinam uma menor taxa de rotatividade e uma maior duracdo esperada do

3

desemprego (uma vez que possuem um “salario reserva” mais elevado). O efeito do
desemprego mostra uma relagdo negativa com a probabilidade de demissdo voluntéria e
positiva com probabilidade de demissao por parte da firma para os cinco setores do estudo. O
vinculo formal apresenta um resultado negativo sobre a probabilidade de demisséo voluntaria
e por parte da firma, demonstrado pela menor taxa de rotatividade de trabalhadores que
possuem carteira assinada.

Na década de 90, Chahad, Dolores, Diaz e Pazello (2002), realizam um estudo
avaliando como o emprego se comporta diante do cenario decorrente de transformacdes
estruturais, oriundas da abertura comercial. Fazem uma analise exploratoria da evolucdo da
elasticidade do emprego-produto para a agricultura e industria brasileira, considerando a
formalidade e informalidade do mercado de trabalho brasileiro. Encontrando, para o setor
agricola, elasticidades negativas relacionadas ao emprego formal (um aumento de 10% no
produto agricola acompanha uma queda de 2,6% no emprego). Ao mesmo tempo verifica-se o
aumento de empregadores e trabalhadores por conta propria no setor. J& na indistria, a
elasticidade emprego informal-produto e empregador por conta propria-produto apresentam
tendéncia de crescimento no emprego informal. Nas industrias de Material Elétrico, Plastico,
Metalurgia e Téxtil indicam tendéncia de queda na elasticidade emprego-produto.

Ainda abordando essa tematica, Chahad e Luque (1986) analisam as elasticidades
emprego-produto para a industria de transformacéo, através de dois modelos: i) firmas se
adaptam ao nivel de emprego; ii) firmas ndo se ajustam em fungdo da maximizacdo de lucro

das mesmas. Em 1989, eles ampliam a analise examinando as elasticidades ao longo do ciclo
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econdmico. Na expansdo do ciclo econémico, a taxa de variacdo do produto é maior que a do
emprego e na contracdo, o inverso. Seus achados apontam para um grau de absorcdo que
apresenta caracteristicas peculiares a cada setor. E acrescentam que deveria se investigar a
evolucdo técnica e o papel dos salarios reais na determinacdo do produto. Preocupados com o
progresso tecnoldgico, Valls Pereira et. al. (1989) incorporam essa tecnologia na
especificacdo das funcbes emprego e demanda por trabalho. Confirmando que as varidveis
captam o progresso tecnoldgico ao longo do tempo.

A anélise do periodo de 1995 a 2012, Amitrano (2013) menciona que mercado de
trabalho tem apresentado um bom desempenho (principalmente a partir de 2004). Observa: i)
na taxa de atividade: um expressivo aumento da taxa de 1996 a 2005, tendéncia a queda de
2006 a 2009, quando volta a crescer; ii) composicdo do mercado de trabalho: elevacdo da
participacdo feminina no mercado de trabalho, diminuicdo dos jovens de 10 a 14 anos,
aumento do grupo de 25 a 49 anos e uma elevacdo de idosos; iii) aumento de escolaridade
média na PIA e PEA: caiu o percentual de individuos com menos de 3 anos de escolaridade,
aumentando o das pessoas com 11 anos ou mais de educacdo formal. O autor sugere para
avaliar o desempenho do mercado de trabalho, que se construa um diagrama de fase de
dispersdo para relacionar desemprego e participacdo, tendo como base os valores médios
historicos das variaveis (como se supusessemos uma taxa normal de atividade). Observando
esse grafico construido num periodo de 1995 a 2012, evidenciamos que a taxa desemprego
encontra-se acima de sua média historica, no inicio dos anos 2000 e a taxa de participacéo,
abaixo da taxa normal, significando que a oferta de trabalho é insuficiente. A partir de
2003/2004 a tendéncia se inverte. Olhando setorialmente, conforme os dados da PNAD, o
setor da agricultura diminui sua participagdo (1996-2002 e 2007-2011), a0 mesmo tempo em
que o setor de servi¢os amplia (entre eles, 0s mais expressivos sdo 0s servicos de informacéo
e os destinados as familias: educacdo, saude administracdo publica seguridade social). A
indUstria praticamente ndo altera sua parcela de ocupacdes (entre as que mais cresceram entre
2003 e 2009 em ocupacdes estdo: maquinas pra escritorio e equipamentos de informatica,
petréleo e gas natural, alcool, minério de ferro, defensivos agricolas, maquinas, aparelhos e
materiais elétricos). E no final do periodo se observa o aumento das ocupacdes no setor da
construcdo, devido a expansao da atividade nos ultimos anos.

J& na avaliacdo de Moretto e Pochmann (2016), o mercado de trabalho passa por dois
momentos distintos: um do inicio dos anos 80 ao final dos anos 90 e outro a partir de 1999. O

primeiro periodo destaca: precarizacdo do emprego, quase 2/3 dos postos de trabalho abertos
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foram criados por ocupacdes precéarias (0 setor de servicos respondeu por 86% dessas
ocupacdes); além da totalidade dos postos urbanos abertos. No segundo periodo: observa-se
que o assalariamento volta a predominar no total das ocupac@es abertas (principalmente pelo
desempenho da industria e o setor de servicos responde por 1/3 das novas ocupacdes urbanas
nacionais); desaceleracdo da taxa de precarizacgdo no total das formas de insercdo no mercado
de trabalho (cai 10,3% entre 1999 e 2004); a industria de transformacao é responsavel por
24,5% do total de todas as ocupacOes formais abertas entre 1999 a 2005 (1,3 milhdes de
novos empregos do total de 5,3 milhdes abertos). Conforme o autor, o0 desempenho industrial
estd ligado a troca da taxa cambial fixa e ao forte aumento do comércio internacional. A
desvalorizacdo possibilitou dois movimentos: primeiro impulsionou a inddstria, que
combinou a substituicdo de postos de trabalho internos pela importacéo de produtos e servigos
externos e incentivou novos postos de trabalho, decorrente da elevacdo das exportacdes; e
segundo, o propo6sito de medidas voltadas para o cumprimento da legislacdo trabalhista, capaz
de regularizar a terceirizagdo do emprego, colaborou para impedir o avanco da
desregulamentacdo do segmento organizado do trabalho.

Nos dias de hoje, conforme observa Fochezatto (2016), hd um interesse crescente por
informacdes de emprego por tipo de ocupacao, decorrente da nova organizacdo da producéo.
A nova economia que surge baseada em tecnologia permite que as empresas dividam a
producdo em espagos geograficos diferentes, ou seja, ela possibilita a mobilidade de capital
produtivo, aumenta a flexibilidade dos processos, permitindo a separacédo de atividades dentro
das empresas e atraves dos espacos geograficos. Com a intencdo de apurar em que medida as
estruturas de emprego ocupacional dos estados no Brasil diferem da média nacional, o autor
avalia as distribuices das ocupac@es brasileiras no periodo de 2006 a 2011. Encontrando que
h& uma divergéncia global entre o numero de empregados calculados e efetivos nos estados e
que € relativamente alta, mas vem diminuido ao longo do periodo (10,8% em 2006 e 8,9% em
2011). Os estados que mostram maiores diferencas estdo nas regiGes norte e nordeste,
apresentam estruturas produtivas mais atipicas, menores e mais especializadas. No entanto, a
estrutura das diferencas por ocupacdes nao se altera significativamente ao longo do periodo
analisado. Nota-se que ocupacdes com maiores niveis de competéncia e melhor remuneradas
(como atividades de gestdo, pesquisa e desenvolvimento), tendem a ser relativamente
concentradas em algumas areas (regides sudeste e sul e no Distrito Federal). Nessas regides
também se encontram as maiores e mais dindmicas metropoles do pais. Esses resultados

sugerem a existéncia de uma divisdo espacial do trabalho no Brasil, que pode se explicada
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pela diferenca na formacgdo da estrutura produtiva e pela forma como se organiza as
ocupacdes nos setores. Os achados corroboram com Castells (2010), que ressalta que a
concentracdo de servigos prosperos e inovadores nas areas metropolitanas, associadas a
infraestrutura, transporte e comunicacdo, € o0 que justifica o crescimento dessas &reas.
Fochezatto (2016) sugere que as informacOes sobre as ocupagOes sejam consideradas nas
analises regionais e de desenvolvimento regional no Brasil, pois possibilitam identificar as
necessidades ocupacionais da regido e assim estabelecer programas de capacitacdo e

treinamento para formar profissionais mais qualificados e melhor remunerados.

2.2.2 Desemprego

O desemprego se manifesta de forma diferenciada nos setores, regides, estados
e paises. De forma geral, politicas que tratam do desemprego encontram-se em dois grupos: as
ativas, que tem o propoésito de melhorar o desempenho do mercado de trabalho (treinamento,
qualificacdo, auxilio a busca de nova ocupacdo) e as passivas, que objetivam auxiliar o
desempregado (seguro desemprego, indenizacdo por demissdo, reducdo da jornada de
trabalho). O desemprego pode ocorrer por causas estruturais (aquela situacdo que ndo é
resolvida ap6s um ciclo econémico), friccional (refere-se a mudanca de emprego dos
trabalhadores), sazonal e de demanda. E de acordo com Zylberstajn e Balbinotto Neto (1999),
a causa do desemprego, aliados aspectos institucionais do mercado de trabalho, como: grau de
formalizacdo e sindicalizagdo, duracdo dos contratos salariais, e 0 papel desempenhado pelo
governo, indicardo a evolugcdo do desemprego ao longo do tempo. (ZYLBERSTAJN e
BALBINOTTO NETO -1999).

No Brasil um dos primeiros trabalhos que avalia a duracdo do desemprego, é o de
Wasmalia Bivar (1991). A autora estima a duragdo do desemprego em dois métodos: um
considerando a distribuicdo do desemprego como geométrica (saida de desemprego como
constante em relacdo ao tempo da situacdo de desempregado) e outro, que leva em conta a
relacdo entre a probabilidade de saida do desemprego durante a situacdo de desemprego.
Encontra no primeiro modelo a duracdo de 1,5 meses de desemprego, e no segundo modelo, a
duracdo de 6 meses. No entanto, a autora ndo considera as caracteristicas pessoais dos
desempregados. Essas sdo levadas em conta no estudo de Menezes Filho e Picchetti (2002),
ao analisar os determinantes da duracdo do desemprego brasileiro. Eles também avaliam as

condigdes conjunturais do ambiente econdémico que o desempregado encontra no momento da
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procura por ocupacdo. Mostram que a duragdo media do desemprego em Sao Paulo é de 6
meses e é menor para os chefes de familia e para 0s que ja trabalhavam antes. E maior para os
mais educados, os que foram demitidos, 0s mais idosos e 0s que trabalhavam mais tempo no
emprego anterior (Menezes Filho e Picchetti — 2000). No ano de 2002, os autores estendem a
analise para as demais regifes metropolitanas abrangidas pela Pesquisa Mensal do Emprego
(PME) do IBGE (Rio de Janeiro, Recife, Porto Alegre, Belo Horizonte e Recife), verificando
gue o tempo médio para procurar emprego em 1998, passa para 6 meses e meio em S&do Paulo,
e que o Rio Grande do Sul e a Bahia também aumentam, mas em menor magnitude. Nos trés
Estados, o desemprego, entre 1984 e 1998, passa a afetar pessoas mais velhas e a participacdo
feminina entre os desempregados aumenta no periodo. Os autores constatam que ser do sexo
masculino, chefes de familia, e ter experiéncia de trabalho anterior, ajudam a saida do
desemprego, enquanto que educacéo, idade, ter sido demitido do ultimo trabalho, ter recebido
FGTS aumentam a duracdo do mesmo. Além disso, existir uma situacdo de alto desemprego
na época que o individuo perde o trabalho tende a reduzir a dura¢do do desemprego na Bahia,
Rio de Janeiro, Sdo Paulo e Minas Gerais e aumentar no Rio Grande do Sul e Pernambuco.
Ao examinarem a evolucao da renda e do desemprego nas regides metropolitanas da pesquisa,
notam que os trabalhadores que permanecem empregados numa situacdo de desemprego
generalizada alcangam rendimentos superiores aos periodos normais.

De acordo com Pochmann (2016), o mercado de trabalho apresenta a partir dos anos
90 trés indicios de transformacdo geral: altas taxas de desemprego, queda dos empregos
formais e crescimento das ocupacOes ndo assalariadas (precarias e de baixa produtividade);
além do crescimento do desemprego, todas as regides brasileiras indicam desemprego de pelo
menos 2 vezes 0 marcado nos anos 80. O desemprego deriva do crescimento da populagdo
economicamente ativa em relacdo as ocupacdes em todo o Brasil. De 1989 a 1996, a expansao
das ocupacdes foi de 11,4%, enquanto que a PEA cresceu 16,5%, impactando diretamente o
desemprego em 170,1%. Observando os dados da PNAD ajustada, ha um aumento em 22,3%
das ocupacdes no setor terciario, 0,5 no primério, e queda de 2,2% no secundario; no entanto
ndo se mostra uniforme pelas regides brasileiras. O Sudeste apresenta uma queda de 9,6% na
industria (principal polo industrial do pais); ja as regides Norte (51,2%), Nordeste (28,9%) e
Sul (22,7%) ocorrem a expansdo no setor de servigos; e 0 setor primario mostra diminuicao
nas regides Sul (11,4%) e Sudeste (1,3%) e aumento no Nordeste (14,4%) e Centro-Oeste
(12,7%). Percebe-se que as regides Norte e Sul os empregos formais se mantiveram estaveis,
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enquanto que as demais regides indicam queda. Ha4 uma tendéncia generalizada de expansédo
dos postos de trabalho ndo assalariados.

Ainda conforme Pochmann (2016), nos anos 90, a populacdo economicamente ativa
juvenil ocupada passa por varias mudangas: de 1989 a 1996, os jovens de 10 a 24 anos
perdem 861,7 mil postos de trabalho, correspondendo aproximadamente 45,5% do total de
ocupacOes destruidas, enquanto que os jovens de 15 a 19 anos, respondem por 54,5%.
Apenas 0s jovens de 20 a 24 anos registraram aumento na ocupacdo (criacdo de 24,9 mil
novas vagas). Quanto ao emprego formal, nos anos 90 foram destruidos 2.470 mil empregos
formais, sendo 1,7 milhGes referente aos jovens de 10 a 24 anos. Poucas vagas foram abertas e
as que foram encontram-se em pequenas e micro empresas com menos de 20 empregados
(204,5 mil). Empresas consideradas como criadoras de funcdes precérias de trabalho, com
baixos salarios e instabilidade contratual. Segundo dados do Ministério do Trabalho, os
jovens de 10 a 24 anos em 1989, representavam 26,4% do emprego formal total e em 1995,
19,9%. Percebe-se que o0 jovem vem perdendo espago no mercado de trabalho brasileiro
formal e que as opg¢des ocupacionais sdo insuficientes, e centradas em assalariamento sem
carteira e ocupacdes ndo assalariadas. Constata-se que a condicdo de desemprego do jovem é
um desemprego recorrente (auséncia de emprego) ou desemprego de reestruturacdo
empresarial (decorrente da alteracdo na organizacdo da empresa) ou desemprego de exclusao
(jovem analfabeto ou de baixa escolaridade). Silva e Kassouf (2002) também relatam
preocupacao em relacdo ao futuro desempenho sécio-econémico brasileiro, que conforme a
sua analise dos dados da PNAD em 1998, apresenta exclusdo do jovem (15 a 24 anos) do
mercado de trabalho. Verificaram que as altas taxas de desemprego sd@o maiores nas areas
urbanas e para as mulheres. Sendo a Regido Sudeste, a regido que apresenta o pior quadro de
desemprego de jovens com nivel médio de escolaridade, negros e na situacdo de conjuge.
Segundo os autores, as altas taxas de desempregos dos jovens trazem consequéncias sérias,
muitas vezes irreversiveis. Encontram-se num ambiente desanimador, sem perspectivas de
boa escolaridade e emprego, enraizando-se numa situacao de perpetuidade de pobreza.

Summa (2014) ao examinar a evolugdo da taxa de desemprego a partir dos anos 2000,
observa que a taxa de desemprego segue uma tendéncia decrescente, atingindo seu maximo
em 2003 e seu minimo em 2013. De acordo com SEADE e IBGE a média da taxa de
desemprego no periodo de 2010 a 2013 é de 8,5% e 5,8% respectivamente. O autor relata que
os fatores politicos e institucionais relativos a protegdo trabalhista e garantia de maior poder

de barganha do trabalhador, indicam substanciais melhoras. Além do reajuste do salério
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minimo, que de 2010 a 2013, conseguiu mais que dobrar de valor. Segundo Medeiros (2015),
o salario minimo tem influéncia sobre os pisos salariais e seve de norte para o trabalho
informal e autdbnomo. Outra medida que ampara o trabalhador é o seguro desemprego,
conforme Amorin e Gonzalez (2009) é uma politica que protege o trabalhador numa situacédo
de desemprego, servindo como uma compensacdo de renda, contribuindo para a volta ao
equilibrio. E um instrumento importante, pois ajuda a manter a massa salarial, principalmente
em periodos recessivos, que sdo 0s que mais demitem trabalhadores. Além de aumentar a
chance de o trabalhador conseguir um novo posto de trabalho melhor do que se ndo tivesse o
beneficio. No entanto, Chahad e Fernandes (2002) examinam o0 impacto do seguro
desemprego sobre as mudancas de status ocupacional do trabalhador brasileiro, encontrando
como resultado, que a partir de 1989, ha uma forte reducdo da taxa de formalidade no
mercado de trabalho brasileiro, mas que o seguro-desemprego tem pouca influéncia em sua
trajetoria. A transicdo do desemprego para a informalidade praticamente ndo se altera com a
introducéo do seguro-desemprego. O seguro-desemprego tem um efeito negativo sobre a taxa
de duracédo do desemprego (o que é adverso as evidéncias para paises desenvolvidos).

Moretto (2010) diz que o Brasil apresenta uma cobertura estavel desse beneficio
(cerca de 2/3 dos trabalhadores demitidos sem justa causa), desde 1992; e a partir de 2005,
apresenta um aumento, contrariando a expectativa de que um aumento do total de empregos
levaria uma queda do numero de assegurados. Com a crise de 2008, o niumero de
trabalhadores demitidos e assegurados aumenta e a partir de 2009, ha reversao desse nimero,
conforme a economia se recupera. Podendo-se dizer o seguro-desemprego exerce sua funcéo
de protecdo da renda do trabalhador numa situacdo de desemprego. De acordo com o autor,
um aprimoramento do seguro-desemprego para trabalhadores mais vulneraveis, exige
aperfeicoar politicas de insercdo do trabalhador. Além de desenvolver um seguro de protecdo
ao trabalhador por conta prépria, resguardando o trabalhador num momento de afastamento
da atividade, seja por motivo de doenca ou acidente. O Instituto de Micro Empreendedor
Individual em 2009 desloca-se nessa direcao.

Ja Menezes Filho, Cabanas e Komatsu (2014) avaliam porque nos anos 2000, num
contexto de queda de desemprego, 0s gastos do governo com O Seguro-desemprego
apresentam uma trajetoria de crescimento. Analisam os dados da PME e da PNAD de 2003 a
2013, nédo encontrando evidéncias de que o0 aumento da rotatividade entre os trabalhadores
formais seja a causa para uma elevacdo dos gastos, uma vez que esse crescimento é

relativamente pequeno e o estoque de empregados com carteira assinada se manteve constante
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no periodo. No entanto, ha indicacdo que o aumento do valor de parcelas do beneficio do
seguro-desemprego e 0S Seus reajustes sao 0 seu motivo (o crescimento do valor maximo das
parcelas do seguro-desemprego é maior que a variacdo do salario médio). Além disso,
comprovam o atraso da procura de outra colocagdo no mercado de trabalho. De acordo com
Chahad e Fernandes (2000), estudos recentes tém indicado que o programa de seguro
desemprego brasileiro tem falhado em seu objetivo de ser um suporte financeiro para ajudar a
procura por outro posto de trabalho. Eles verificam 26% dos beneficiarios do programa eram
de fato desempregados procurando uma nova colocagdo. Os outros 23% estavam inativos e 0s
demais 50,7% encontravam-se recebendo o beneficio e exercendo alguma colocagdo. Thomas
(1999) verificando a eficiéncia do programa de seguro desemprego constata que 14% dos
beneficiarios procuravam realmente outro emprego; 42% nado buscavam trabalho e os demais
ganhavam o seguro e trabalhavam (28% no setor informal e 16% no setor formal).
Acrescentam como possivel explicacdo os trabalhadores encontrarem trabalho no Gltimo més
do beneficio. Ou a oportunidade de iludir a fiscalizagdo, obtendo uma nova carteira de
trabalho, usando-a na vaga de emprego.

Moretto e Pochmann (2016) alegam que o servi¢o de intermediacdo na realocacdo de
mé&o de obra e servigos de informacdo sobre o mercado de trabalho, no Brasil, apresentam
limitagcGes quanto ao seu pleno funcionamento. Faltam informagdes sobre o mercado de
trabalho e ndo ha padronizacdo das atividades e pardmetros operacionais. Além de uma maior
conexdo entre as politicas de mercado de trabalho e as alternativas de procura de emprego.
Das pessoas que foram demitidas ou se demitiram em 2004 (9,7 milhdes) apenas a metade
inscreveu-se no Sine, para auxilid-las na busca de outra vaga. Dos postos abertos (11,2
milhdes), apenas 15% foram oferecidos pelo Sine. A existéncia de uma maior sinergia entre
essas acdes podem abreviar o tempo de duracdo do desemprego, além de permitir que a
politica de qualificacdo profissional, tenha a agilidade de antecipacdo da exigéncia requerida

nos Novos postos, e assim planejar as suas atividades a contento.

2.2.3 Salérios

Os rendimentos sdo uma dimensdo do mercado de trabalho, que interfere na dinamica
do mercado de trabalho, ocasionando alteracdes na demanda e oferta da méo de obra da forca

de trabalho. Analisando a evolucdo da desigualdade salarial no periodo de 1995 a 2005,
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Ulyssea (2007) realiza um estudo, tomando como base o trabalho de Junh, Murphy e Pierce®

(1993), onde avalia o desempenho de segmentos de mercado de trabalho e a sua evolucgéo,
levando em conta trés formas diferentes de reparticdo: a espacial (considera diferencas
regionais, entre areas rurais e urbanas e entre municipios de diferentes tamanhos), a setorial
(examina diferentes setores de atividade) e formal-informal (avalia as diferencas entre
trabalhadores formais e informais). Os resultados indicam que o efeito preco desempenha um
papel importante na queda da desigualdade de rendimentos em todo o periodo observado
(cerca de 40%). Em relacéo a segmentacao do mercado de trabalho, a reparticdo que apresenta
maior importancia é o diferencial entre trabalhadores formais e informais, revelando um efeito
negativo em todo o periodo e intensificando-se de 2001 a 2005. Observa-se uma maior
integracdo espacial no mercado de trabalho, decorrente da diminui¢do das distancias entre
municipios de diferentes tipos, o que contribuiu para a reducdo da desigualdade salarial. As
diferencas setoriais contribuiram negativamente ao longo do periodo, sendo que a partir de
2001, houve reducdo da distancia entre o setor agricola e os demais setores, ajudando na
queda da desigualdade.

Nos anos recentes, conforme Summa (2014), o mercado de trabalho brasileiro vem
apresentando uma boa performance, o que o leva a discutir essa melhora de desempenho,
através do exame do comportamento dos salarios no Brasil nos anos 2000. Summa verifica
que existiu uma evolucdo do poder de barganha dos trabalhadores e do crescimento do salério
real, a partir de 2006. Segundo o autor, de acordo com a relacdo entre a inflacdo dos salarios
nominais e a taxa de desemprego, estabelecida por Phillips (1958); a inflagcdo ocorreria apenas
quando a taxa de desemprego estivesse abaixo de uma taxa natural de desemprego da
economia. Um nivel mais baixo de desemprego leva a concorréncia maior por parte do
trabalhador, por outro lado, uma queda do desemprego faz o trabalhador aumentar seu poder
de barganha e pedir aumentos salariais. Além disso, 0 tempo em que a taxa de desemprego
permanece alta ou baixa, interfere no poder de barganha do trabalhador. Salarios sobem
quando héa escassez de trabalho e também pelo pode de barganha dos trabalhadores. Dessa
forma, condigdes estruturais e conjunturais, politica de salario minimo, poder dos sindicatos e
legislacdes de protecdo trabalhista, todos interferem no poder de barganha e na dindmica dos
salarios. Em relacéo aos sindicatos Menezes Filho, Zylberstajn e Chahad (2002), realizam um
estudo examinando seus os efeitos sobre os salarios pagos pelas empresas brasileiras. Seus
achados apontam que os sindicatos afetam significativamente os salarios pagos. E que tendem

8 Esses autores baseiam-se em métodos paramétricos, com distribuicées contrafactuais, que possibilitam separar
a desigualdade de rendimentos nos efeitos-preco, quantidades e ndo observaveis.
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a crescer até 50% de densidade sindical e a partir dai entram em declinio. Algum grau de
sindicalismo é benéfico para o desempenho econdmico.

No periodo de 2003 a 2007, as mudancas na distribuicdo dos empregados em faixas
salariais, tendo como base o salario minimo, de acordo com Baltar (2010), evidenciam a
importancia do aumento do salario minimo, junto com o crescimento da economia, elevagédo
do emprego e sua formalizagcdo. Conforme o autor, a PNAD mostra que 40% dos empregados
assalariados em 2004 recebiam menos de um salario minimo de 2007 (que apresentava um
valor maior quase 30% do valor de 2004). O percentual que ganha menos de um salario
minimo passou de 20% para 17% e os que ganham de um a dois salarios minimos cresceu de
34% para 52% em 2007. Esses dados constatam que houve uma criagcdo de ocupacdes melhor
remuneradas. Medeiros (2015), seguindo uma direcdo keynesiana-estruturalista analisada por
Souza e Baltar (1979) e Baltar e Souza (1980), discute: i) uma elevacdo da taxa salarial e uma
menor dispersdo do mesmo, como resultado de maior vulnerabilidade da industria de
transformacdo a concorréncia externa, e aumento do emprego e dos precos do setor de
servico, agricultura e comércio; ii) o salario minimo como referéncia para determinacédo da
renda do trabalho assalariado nas atividades informais e trabalho auténomo. O autor relata
que o salario minimo passou a exercer crescente atuacao na formacéo dos diversos segmentos
dos trabalhos assalariados formais, assim como os informais e autdnomos pelo fato histérico
do mercado brasileiro apresentar predominancia em salarios muito baixos. Alega que a
configuracdo do emprego e o crescimento mais que proporcional do setor de servigos,
construcdo civil e comércio, contribuiram para a reducao da disperséo salarial agregada e no
caso da industria, a referéncia ao salario minimo se deveu a contengdo dos salarios e postos de
trabalho de salarios mais altos, também reduzindo a dispersao salarial. Enquanto que no setor
informal e trabalho autdnomo, o pardmetro é devido a expansdo dessas atividades no mercado
de trabalho.

A referéncia salarial também é investigada por Neri, Gonzaga e Camargo (2001), que
examinam o quanto é efetivo a politica de salario minimo nacional sobre a defini¢cdo dos
salarios nos diferentes segmentos do mercado de trabalho brasileiro. Utilizam a base da
PNAD de 1996 para mapear as solucdes de canto produzidas pela politica de salario minimo.
Encontrando efeitos sobre os empregados formais; os que recebem exatamente o salério
minimo (9% em 1996); empregados sem carteira que tem valores fixados de acordo com o
salario minimo e trabalhadores que utilizam o salario minimo como numeréario (multiplos do

salario minimo: 1s.m.; 2s.m.;3s.m. ...). Ao analisarem o efeito do salario minimo sobre a



150

reducdo da pobreza, verificam que quando se considera apenas os trabalhadores que ganham
um salario minimo, o efeito € menos de 42% do efeito total, quando levados em conta todos
os efeitos acima. Ressaltam-se os efeitos do salario sobre os trabalhadores sem carteira,
correspondendo 35% do efeito total; o efeito-numerario sobre os empregados formais, 13,3%
do efeito total; e o efeito do salario minimo sobre os trabalhadores por conta propria e
empregadores, 9,7% do efeito total. Incorporando todos os efeitos do salario minimo frente a
um reajuste de 42%, mantendo tudo o mais constante, resultaria numa reducdo de 6% na
proporcao dos pobres.

J& Stein, Zylberstajn e Zylberstajn (2017) comparam a diferenca salarial da mao de
obra terceirizada no Brasil e a que é contratada direta pela empresa, utilizando dados da
RAIS, no periodo de 2007 a 2014. Em sua anéalise, tomam como base tedrica as consideragoes
de Coase (1937) e Becker (1962). Becker usa o conhecimento geral (mercado) e especifico
para discutir as diferencas de salario atribuidas a produtividade do trabalho. Empresas onde
prevalece o conhecimento geral, o vinculo de emprego € mais fraco e a rotatividade é maior;
ja as que apresentam o especifico como dominante, a durabilidade € maior e o vinculo mais
forte. E Coase, argumenta que a firma é uma composicédo eficiente para reduzir custos de
transacdo e coordenacdo da producdo. Segundo os autores, as transformacgdes produtivas
trouxeram a tona a terceirizagdo, usada pelas empresas, em caso de eficiéncia maior ou menor
remuneracdo desses trabalhadores. Formas de organizacdo da producdo e do trabalho
verticalizadas deram lugar a redes horizontais e 0s custos de transacdo também mudaram com
0 surgimento da internet que alterou a comunicacdo, e de certa forma o transporte e a
logistica. Os resultados do estudo indicam que trabalhadores terceirizados recebem em média
17% menos que trabalhadores contratados diretamente pelas empresas. A terceirizagdo
também € marcada pela heterogeneidade salarial, por exemplo, Telemarketing e limpeza
apresentam remuneracdes menores aos terceirizados e ocupagfes como seguranca e vigilancia
pagam salarios maiores aos terceirizados. Indicam também que as caracteristicas nédo
observaveis (habilidades, comprometimento, confianca, entre outras) contribuem para a
diferenca salarial terceirizada.

A relacdo da educacdo com o rendimento € avaliada por Menezes Filho; Fernandes e
Piccetti (2007) que investigam a educacgéo e a desigualdade salarial no Brasil, usando dados
da PNAD no periodo de 1981 a 2004. Encontram que a desigualdade de renda diminui a partir
de 1997, quando aumenta a proporcao de jovens no ensino médio. O efeito da composicéo,

que contribuia para 0 aumento da diferenca salarial, perde forca com a elevacédo de individuos
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no ensino médio. Os autores relatam que o percentual de pessoas com ensino primario
incompleto no inicio do periodo era mais de 90% da populacdo nascida em 1910, caindo até
1940 ao longo do periodo. O nivel intermediario vem crescendo até os nascidos em 1970. A
partir de 1970 o nivel fundamental vem em declinio; e o superior em ligeira elevacdo, apds
décadas de estagnacdo. Esses achados indicam que a oferta do ensino superior em relacdo ao
médio apresenta uma trajetoria declinante e que as ofertas de ensino fundamental completo e
de ensino médio aumentaram. O que parece, de acordo com os autores, que a oferta esta
profundamente relacionada as diferencas salariais. Ja Fernandes e Menezes Filho (2002)
analisam a diferenca salarial entre os trabalhadores qualificados e trabalhadores
intermediarios; e entre trabalhadores intermediarios e trabalhadores ndo qualificados.
Encontram que, a partir do inicio dos anos 80, ha uma tendéncia de crescimento de demanda
relativa nos dois segmentos de analise. Com a abertura comercial nos anos 90, a demanda por
trabalho é maior por trabalhadores intermediarios. O que se justifica pelo aumento de oferta
de trabalho intermediario, aumento da eficiéncia desses trabalhadores comparados aos nao
qualificados (trabalhadores intermediarios realizando tarefas mais simples) e perda de
eficiéncia em relacdo aos qualificados e pelo modelo adotado pelo Brasil intensivo em

absorcéo de méo de obra.

2.2.4 Oferta de Trabalho

As mudancas estruturais da producdo brasileira nos anos 90 levaram a alteracdes no
mercado de trabalho, com isso Pauli, Nakabashi e Sampaio (2012), utilizando dados da RAIS
no periodo de 1985 a 2007, avaliam como essas mudancas interferem na demanda por
trabalhadores e qual a sua interagdo com a oferta de médo de obra. Verificam que had uma
tendéncia decrescente na demanda por trabalhadores no setor secundario: o Brasil apresenta
17,4% em 1960 e 11,8% em 1998, sendo essa diferenca de méo de obra absorvida pelo setor
de servicos. Além de um incremento na produtividade da inddstria brasileira. Os autores
encontram como resultado: a demanda por trabalhadores qualificados ndo aumentou nos
periodos de ganho de produtividade; e que ocorreu aumento na quantidade de trabalhadores
com qualificacdo intermediéria em todos os setores (os salarios cairam no periodo de maior
oferta — 1998-2006). Isso de certa forma corrobora com Fernandes e Menezes Filho (2002),
ao analisarem a demanda e a oferta de trabalhadores qualificados, intermediarios e nédo

qualificados, através da evolucdo dos salarios, apontam para o aumento de demanda por
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trabalhadores intermedidrios nas tarefas simples; aumento da escolaridade média dos
brasileiros;—mudancas estruturais, que ndo agiram de forma a aumentar o contingente
crescente mais qualificado; aumento de produtividade, que ndo foi acompanhado pelo
aumento de trabalhadores qualificados no setor de servigos e industria de transformacdo. Os
autores indicam que o aumento da escolaridade média dos trabalhadores esta associado a
queda de salarios médios em todos os setores (principalmente o comércio) e que as mudancas
estruturais ndo levaram ao aumento da mao de obra qualificada, capaz de gerar uma dinamica
favoravel ao crescimento econémico. Além disso, a elevagdo da escolaridade média acontece
junto com a queda da qualidade de ensino, ndo contribuindo para uma produtividade maior.

Andrade e Menezes Filho (2005), que avaliam a evolucdo da oferta e as diferencgas
salariais dos trabalhadores no Brasil, no periodo de 1981-1999, utilizando dados da PNAD,
observam uma elevacdo na demanda por trabalhadores com qualificacdo intermediaria, que
vem sendo suprida pelo aumento da oferta desse nivel de méo de obra. J& os trabalhadores que
possuem ensino superior apresentam uma demanda estavel, sendo o aumento do salario desse
segmento explicado pela queda na oferta relativa. De acordo com Moretto e Pochmann
(2016), o crescimento da ocupacao e do desemprego decorre da combinacdo da quantidade de
oferta de trabalho e do crescimento da demanda de méo de obra, e com a desvalorizagédo
cambial em 1999, constata-se uma recuperagao no crescimento das ocupacdes e o tipo de
insercdo no mercado de trabalho que mais cresceu foi 0 emprego assalariado com registro em
carteira, o que faz com que essas ocupacdes sejam cobertas por instrumentos de protecdo
social, aléem de gerar recursos para financiar as politicas sociais. De 1999 a 2004, apesar do
setor de servigos ter criado o maior numero de postos de trabalho, foi a industria que
apresentou 0 maior crescimento em ocupagdes (0 setor apresentou redugdo liquida de
empregos nos anos 90, mas gerou postos de trabalho de melhor qualidade). A inddstria passa
por intenso processo de reestruturacdo produtiva, que a faz inserir equipamentos com
tecnologias sofisticadas, que exige maior qualificacdo e maior educacéo, alterando o perfil do
trabalhador.

Se por um lado, o desempenho da economia gera mais oportunidades de ocupacao, por
outro, a maior disponibilidade das pessoas em buscar uma vaga de trabalho, mantém ou
amplia o desemprego. A taxa de participacdo em 1999 é 57,3%, passando para 59,2% em
2004, enquanto que a taxa de ocupacdo passa de 51,5% em 1999 para 53,6% em 2004; e a
taxa de desemprego apresenta uma pequena queda passando de 10,3% para 9,5%. Segundo os

autores, analisando o perfil do desempregado de 2004 da regido metropolitana de Sao Paulo (a
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mais industrializada do pais), observam que o desemprego atinge mais as mulheres, 0s jovens
de até 24 anos e os ndo brancos, além dos de menor escolaridade. Esse grupo tem mais
dificuldade de insercdo no mercado de trabalho, e é nesse aspecto que a politica de mercado
de trabalho pode justificar a sua existéncia (tem que haver uma articulacdo entre politicas de
insercdo de méo de obra — com devidas informagdes sobre mercado de trabalho e uma
padronizacdo das atividades operacionais, e as demais politicas do mercado de trabalho:
seguro desemprego, qualificacdo profissional, politicas de geracdo de emprego e renda).
(MORETTO E POCHMANN - 2016)

Na intencdo de verificar as caracteristicas pessoais que influenciam o individuo a
ofertar sua forca de trabalho, Moraes e Moraes (2009) analisam os dados da PNAD nos anos
de 2001 a 2005 das regides metropolitanas de Sao Paulo, Curitiba e Porto Alegre. Encontram
minimas diferencas entre a oferta de trabalho das regides pesquisadas, descrevendo um
mercado de trabalho homogéneo em relagcdo a sua decisdo de participacdo no mercado de
trabalho. A educacdo aparece como caracteristica positiva para a entrada no mercado de
trabalho, além de ser uma varidvel importante na explicacdo da participacdo feminina no
mercado de trabalho. Para as mulheres, a quantidade de filhos é quesito decisivo para definir a
sua participagdo ou ndo no mercado de trabalho e o nimero de horas a ser ofertada. Ja a
posicdo de ser chefe de familia mostra que o trabalhador que a ocupa tende a ingressar no
mercado de trabalho e que variaveis como: outras fontes de renda, trabalho no lar e idade
também influenciam a oferta da forca de trabalho.

De 2003 a 2008 Menezes Filho, Cabanas e Komatsu (2014) relatam que a oferta de
trabalho (representada pela PEA) cresce nas areas metropolitanas abrangidas pela PME 1,5%
a.a. e de 2008 a 2013, 1,1% a.a. e o Brasil, indica no agregado um crescimento de 2,3% a.a. e
0,4% a.a. respectivamente. Esse crescimento € impulsionado pelo aumento do emprego
agregado, que expande 2,6% no primeiro periodo e 0,6% no segundo; além do aumento do
consumo. Na analise de Menezes Filho e Nunes (2013), ao longo dos anos 2000, a
probabilidade de desemprego caiu, explicado pela contratacdo, que foi superior a taxa de
desemprego. Ressaltando que a queda da taxa de desemprego contou com a contribui¢do do
setor informal; a rotatividade entre trabalhadores por conta propria passou que passou de 29%
em 2003 para 9% em 2012; e empregados sem carteira que reduziu de 86% para 54%.
Moretto (2010) acrescenta que a abundéncia de mao de obra, p6s-crise de 2008, permite que
as empresas escolham o perfil mais adequado as ocupacg6es, sendo geralmente os escolhidos,

os de maior escolaridade. Nesse sentido, € importante que as politicas de mercado de trabalho
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estejam atentas as qualificacdes exigidas pelas ocupagdes criadas, alinhando a demanda de
mercado de trabalho & oferta de méo de obra, atentando ao desenvolvimento local de cada
regido, combinando orientacdo e qualificacdo profissional e dessa forma, ampliando a
capacidade e habilidade do trabalhador. Além disso, é importante o apoio ao trabalhador por
conta propria, através da oferta de crédito para investimento e capital de giro.

As decisbes de ofertar trabalho sé@o importantes para explicar comportamento do
mercado de trabalho, conforme Fernandes e Felicio (2002), o “efeito do trabalhador
adicional” € pouco estudado no Brasil e surge por dois motivos: desemprego do marido
(incerteza para reestabelecer o fluxo de renda familiar) e restricdo de liquidez durante o
periodo de desemprego. Jatoba (1994) estima oferta de trabalho familiar em relacdo a renda
do chefe da familia e ao desemprego familiar. Encontrando uma relacdo positiva entre a oferta
de trabalho familiar e desemprego familiar e uma correlacdo negativa entre a oferta de
trabalho familiar e renda de trabalho do chefe da familia. J& Fernandes e Felicio (2002)
diferencia o motivo do desemprego dos maridos (demitidos e pediram demissdo) e se a sua
ocupacao era formal ou informal. Relatam um efeito trabalhador adicional brasileiro mais
expressivo que o americano, sendo os resultados ainda mais expressivos para maridos
demitidos e demitidos de empregos informais. Concluindo que as familias brasileiras tém
mais dificuldades de adotar alternativas para amenizar renda e consumo em periodos de
desemprego do chefe da familia.

Ja Gonzaga e Reis (2011) investigam os efeitos do trabalhador adicional e o desalento
sobre a taxa de participacdo no mercado de trabalho, usando dados da PME no periodo de
1991 a 2002. Verificam um efeito positivo sobre a probabilidade de participacdo de 7,6%
maior para as mulheres, cujos maridos perderam o emprego do que para as que o marido
permanecia empregado. As mulheres que tem os maridos empregados, e por isso, apresentam
uma situacdo mais estavel, a decisdo de entrar no mercado de trabalho € adiada, aguardando
uma melhora da condi¢do econdmica, ou se mantém na inatividade em periodos recessivos. J&
as que ttm maridos desempregados, se veem obrigadas a trabalhar, indicando que a restri¢do
de liquidez é um fator determinante do efeito trabalhador adicional. Entretanto, o efeito
desalento mostrou-se significativo para as mulheres, cujos maridos permanecem empregados,
uma queda de 10% da renda média esta associada a uma probabilidade uma menor
participagdo (0,39%) e para as mulheres que tem maridos desempregados a participagdo nio
depende do ciclo econdmico. Em ambos os efeitos, se mostram mais fortes para trabalhadores

com rendimentos menores, ressaltando novamente a restri¢do de liquidez.
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Ao longo da histdria, a mulher assumiu o papel “natural” de prover cuidados enquanto
gue o homem era o provedor do sustento da familia. Com o passar do tempo, a mulher assume
mais funcdes, além dos afazeres domésticos e familiares, ela se insere no mercado de trabalho
e vem alterando as configuracdes desse mercado, principalmente a partir da década de 90. De
acordo com Passos e Guedes (2018) a sociedade brasileira mudou significativamente ao longo
dos ultimos 50 anos em sua perspectiva econdmica em relacdo a dinamica populacional e ao
papel da mulher na sociedade. O fato de a mulher entrar no mercado de trabalho, ndo elimina
0 papel que as mulheres tiveram e tém para reproducdo da vida em sociedade. No entanto, a
entrada em abundancia da mulher no mercado de trabalho, a0 mesmo tempo em que a
populacdo envelhece, € um fato preocupante. Se por um lado, verifica-se a queda da taxa de
fecundidade, o que requer menor trabalho com as criancas; por outro, a melhoria da condicéo
de vida, aumenta a expectativa de vida, e demanda mais cuidado com os idosos, isso de certa
forma, aumenta a demanda pela atencdo principalmente atribuida a mulher. Segundo o autor,
a sociedade comeca a enfrentar uma crise de cuidados, e é necessario que se implemente uma
Politica Nacional de Cuidados (PNC), que se desconstrua a visdo social de que o cuidado é
atribuicdo apenas da mulher e que permita que se enfrente as questbes de envelhecimento
populacional. Essa conduta € essencial para coesdo social e desenvolvimento do pais, €
preciso que as politicas publicas busquem solucdes no sentido de eliminar o desequilibrio
entre a oferta e demanda de cuidados e de maior igualdade de géneros. Ja Montali (2006)
avalia os perfis de insercdo no mercado de trabalho das mulheres-conjuge e das mulheres-
chefe de familia que compdem a renda da familia ou sdo as provedoras, para a Regido
Metropolitana de S&o Paulo, no periodo de 1985 a 2003. A autora relata que os efeitos da
reestruturacdo da producdo se revelaram no interior das familias, em rearranjos de inser¢éo de
seus componentes no mercado de trabalho e que se observa que 0s rearranjos atenuam a queda
do rendimento familiar, porém n&o o inibem, ocorrendo sob precarizacdo do trabalho.

O momento da aposentadoria nem sempre coincide e significa a perda de capacidade
de trabalhar, além disso, a legislacdo brasileira permite que o aposentado volte ao mercado de
trabalho (exceto por invalidez). Na pesquisa de Camarano, Kanso e Fernandes (2012),
analisando os dados da PNAD de 1998, 2003 e 2008 e registros do Ministério da Previdéncia
Social (MPS), quando as regras de aposentadoria para trabalhador brasileiro do setor privado
era de 35 anos de contribuicdo para homens e 30 anos para mulheres, independente da idade
(muitas pessoas podiam se aposentar muito jovens), os autores verificam que: i) por idade ou

tempo de contribuicdo - trabalhadores do setor privado urbano e rural estdo se aposentando,
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em média, 3 anos apos a idade minima e as mulheres da area urbana, 4 anos (a diferenca pode
ser explicada por dificuldades na obtencdo do beneficio) e a da area rural, 7,5 anos em 1992,
caindo para 4,4 em 2010; ii) aposentadoria por invalidez — observam uma tendéncia a
estabilidade na idade a concessao dos beneficios para ambos os sexos. De 1997 a 2001, as
mulheres se aposentavam mais cedo que 0s homens, mas a partir dai a tendéncia se inverte e a
diferenca entre as idades dos dois sexos diminuiu (pode ser reflexo da piora das condigdes de
trabalho e/ou melhora na notificacdo de tipo de acidente ocorrido). Wajnman, Oliveira e
Oliveira (2004), utilizando informagdes da PNAD durante o periodo de 1977 a 2002, apontam
uma tendéncia de crescimento dos idosos no mercado de trabalho e que em decorréncia do
aumento da cobertura previdenciaria pos-Constituicdo de 1988 (principalmente a rural), que
ndo produziu o efeito de afastamento do trabalho, transformou-se num instrumento de geracao
de renda e combate a pobreza, contribui para seu aumento. Diante disso, torna-se cada vez
mais necessario adequar um numero expressivo de ocupacOes, capazes de receber esse
contingente, que normalmente apresenta um grau de instru¢do inferior ao da média da
populacéo.

Em relacdo a oferta de mao de obra do jovem, Vieira, Cabanas, Menezes Filho,
Komatsu (2016) avaliam os determinantes de ofertar a sua méo de obra ao mercado de
trabalho ou estudar. Os resultados indicam que o papel da mulher dentro da sua casa é muito
mais importante para influenciar varias decisGes sobre os aspectos educacionais, inclusive o
avanco no desenvolvimento educacional dos filhos. O crescimento da renda da mae apresenta
maior poder explicativo na decisdo dos jovens dedicarem-se exclusivamente aos estudos. A
renda da mée tem mais influéncia que a renda do pai para aumentar a probabilidade de o
jovem so estudar, assim como para reduzir a probabilidade de apenas trabalhar. Se pai e mae
trabalham a probabilidade de o jovem nem trabalhar, nem estudar e a de sO trabalhar

diminuem. Se s6 a mae trabalha essa probabilidade é maior do que a se apenas o pai trabalha.

2.3 PECULIARIDADES DO MERCADO BRASILEIRO

2.3.1 Mercado Formal

A economia brasileira do Po6s-guerra até a década de 70 apresentou aumento das
ocupacdes. No entanto, a elevada dinamica econémica foi seguida de alta concentracdo de
renda e aumento de desigualdade social. Nos anos 80, segundo Mattoso e Baltar (1997), a
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economia brasileira foi impactada pela crise da divida externa, elevada inflacdo e deterioracao
das financas publicas, e o crescimento do emprego formal ficou bastante comprometido pela
estagnacdo econdmica. E a partir dos anos 90, o emprego formal ja sinalado por
circunstancias conjunturais de intensa heterogeneidade, como aumento de rotatividade e
baixos salarios, deteriora-se ainda mais com aumento do desemprego, decorrente da mudanca
da estrutura produtiva. Saboia (1986) acrescenta que o emprego formal cresceu lentamente,
aumentando o trabalho por conta prépria € o nimero de assalariados sem trabalho
formalizado. Além do nivel do salério que reduz significativamente.

Nos anos 90, as alteracOes estruturais levaram a reducdo de ocupagdes, nao
acompanhadas por criagédo de novos postos de trabalho na mesma escala. Existiam, segundo
Remy, Queiroz e Silva Filho (2011) duas percepcdes sobre a situacdo. Uma sustenta que a
geracdo de emprego ocorria por causa de condicdes do proprio mercado, ou seja, estd
relacionada ao estagio de desenvolvimento do capitalismo e que a longo prazo poderia
produzir ocupagbes melhor remuneradas e de maior qualidade; outra, argumenta que a
questdo do emprego esta associada ao aumento da produtividade e competitividade da
economia. O ponto central é a falta de dinamismo econdmico, a inexisténcia de politica
industrial, e de distribuicdo de renda. Nessa visdo, deve-se preservar a competitividade do
setor de commodities e fortalecer os complexos industriais de maior valor agregado e
tecnologia. Os autores fazem uma analise do emprego formal no Brasil, no periodo de 2000 a
2008, utilizando dados da CAGED E MTE. Apontando, no periodo, aumento das ocupacdes
formais nas 5 regides, sendo que o Sudeste absorveu 5,5 milhdes de novas vagas, seguida da
regido Sul com 1,8 milhdes, s6 o Sudeste concentra mais ocupacgdes criadas do que as demais
regides somadas. O grau de escolarizagdo aumenta, no entanto, a estrutura produtiva brasileira
ndo demanda individuos com formacdo mais especializada. Os autores observam que as vagas
que pagam acima de 2 salarios minimos foram substituidas por empregos de remuneracao
mais baixa e que na regido Nordeste, o nivelamento salarial é ainda inferior (1,5 salario
minimo). Além disso, ha indicacdo de que pessoas iniciantes (jovens 18 a 24 anos), com
remuneracao mais baixa, substituiram os empregos de pessoas com mais de 39 anos (78% de
empregos). Os autores concluem: no aspecto legal, a qualidade do emprego aumentou em
decorréncia da formalizacdo; no aspecto da educacéo, apresentou resultado ambiguo, por um
lado aumentou a instrucdo requerida, por outro, ndo houve demanda por qualificacdo mais
alta; e no aspecto salarial, a qualidade do emprego manteve-se em niveis baixos, sem que a

produtividade produzisse ocupac@es de salarios melhor remuneradas.
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Na analise de Baltar (2010), no periodo de 2004 a 2007, a PNAD mostra que a PEA
cresceu ao ano 2,1%, enquanto que a populacdo total cresceu 1,4%, diminuindo o desemprego
(13,5% para 12,1%); e aumentando a formalizacdo (62% para 65%). Diante da incidéncia da
crise mundial desencadeada pela quebra de Lehman Brother, que reduziu o credito
internacional, as exportacOes brasileiras sdo afetadas, alterando o rumo da economia: o PIB
deixa de crescer e a PEA crescendo, hd um comprometimento da absor¢do de méo de obra.
No entanto, ndo ha como responsabilizar a crise pelo o aumento da rotatividade, ela apenas
facilita os ajustes de pessoal, frente a menor atividade econdmica. Na avaliacdo do autor, em
2015, Baltar ressalta que para um melhor entendimento da crescente formalizacdo dos
contratos de trabalho, deve-se olhar ao longo dos anos 90. Dessa forma, verifica-se que o
incremento das ocupacfes se da num novo formato: aumento dos trabalhadores por conta
propria, e 0 emprego sem carteira; empresas diminuem sua linha de producdo, passando a
utilizar servicos terceirizados; e aumenta 0 nimero de pequenas empresas. A0 mesmo tempo,
ocorre uma série de medidas que colaboram no sentido da formalizacdo dos empregos: a
efetivacdo do sistema de protecdo social (criado pela Constituicdo Federal de 1988),
financiado pelas empresas (incidente no faturamento e lucro liquido), o que arrecada um
volume maior de impostos e contribui¢des; a partir de 1996, simplifica-se a formalizacdo aos
pequenos negocios e reducdo de encargos, através do Simples; ha por parte de 6rgdos publicos
uma maior fiscalizagdo quanto ao cumprimento das normas. Além do préprio crescimento da
atividade econémica que estimula a formalizacdo dos negocios.

Amitrano (2013) analisa a trajetdria setorial no desempenho das ocupacdes e
rendimentos, observando a protecdo da legislacdo trabalhista no periodo de 1995 a 2012. O
autor olha os dados da RAIS e faz a mesma analise pelos dados da PNAD. Verificando os
dados da RAIS, o emprego formal passa de 23,8 milhdes em 1995 para 47,6 milhdes em
2012, apresentando uma taxa de crescimento dos vinculos de aproximadamente 2,7% a.a.
entre 1995 a 2002, 5,5% a.a. entre 2003 a 2010, e nos dois ultimos anos cai 0,8%. O autor
constata alteracdo na organizacdo dos empregados, além do aumento da escolaridade média
dos empregados no mercado formal de trabalho: em 1996, 60% possuiam ensino fundamental
e 25% ensino médio completo, chegando a 85%; e em 2010, os que iniciaram ou concluiram o
ensino médio equivalem a 50% e 21% ingressaram ou terminaram o ensino superior. Nota-se
também alteragdo na estrutura etaria dos empregados formais: cai 0 emprego de jovens nas
faixas de 10 a 17 anos e 30 a 39 anos; e acima de 40 anos ha um aumento. Avaliando

setorialmente, observa-se que ha uma elevacdo de emprego na agropecuaria, decorrente da
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expansao de commodities brasileiras e de demanda doméstica (2003 a 2010); e de 2011 e
2012 o crescimento das ocupacdes apresenta uma queda. A industria mostra elevacao de 2003
a 2006; e a partir de 2007 indica uma queda, flutuando de acordo com ciclo econémico. Ja a
construcdo civil cresceu entre 2003 a 2010, e a parir de 2010, observa-se uma leve
desaceleracdo do crescimento do emprego formal. Olhando pelos dados da PNAD, o setor de
servi¢cos ampliou sua participacdo, chegando a 72% de vinculos ativos em 2012; a construcéo
civil passa de 4,7% (1996) para 6% (2012); a agropecuaria, de 4,3% em 1996 para 3,8% de
empregos formais em 2012. Verifica-se que embora os vinculos formais tenham aumentado, a
estrutura formal do emprego se reduziu significativamente no periodo, passando de 22% em
1996 para 18,1% em 2012.

2.3.2 Mercado Informal

Os anos 90 foram marcados por transformacgdes no padrao de producdo e no mercado
de trabalho. O ajuste de diversas politicas e as condicdes macroeconémicas alteraram o
comportamento do mercado de trabalho, conforme Ramos (2002), o enxugamento da estrutura
produtiva (principalmente a industria de transformagdo) trouxe como consequéncia a
terceirizacdo (que contribuiu para a ampliacdo do setor de servicos) e crescimento da
informalidade na formacao do mercado de trabalho. De acordo com a PME de 1991 a 1996, o
percentual de trabalhadores informais passa de 40% para 47% no conjunto das seis
metropoles abrangidas pela PME. Chegando a 51% no inicio de 2000. Analisando a tendéncia
da informalidade nos setores da industria de transformacdo e de servigos, Ramos (2002)
verifica que o grau de informalidade do setor de servicos de 1991 a 2001 manteve-se em torno
de 60% (elevado, mas estavel); e a industria de transformacdo experimentou aumento no grau
de informalidade, passando de 16% em 1991 para 30% a partir de 1999. Assim, constata-se
que a industria foi afetada pelo processo de informaliza¢do. A ocupa¢do da inddstria em 1991
era de 3,35 milhdes de trabalhadores e 2,77 milhdes em 2001. Enquanto que 0s postos com
vinculo informal passam de 0,55 milh&o para 0,82 milhdo no mesmo periodo. Ja o setor de
servigco gerou 1,84 milhGes de postos a mais que 1991 e 1,12 milhdes (em torno de 60%)
através de vinculos informais. Segundo o autor, o setor de servi¢cos aumentou a informalidade
pelo seu crescimento, e a industria pela crescente informalizacao.

As alteracOes estruturais da economia nos anos 90, fez com que o pais diminuisse a
sua capacidade de gerar empregos e renda, segundo Baltar (2016) a nova configuracdo das

ocupagOes urbanas com menor participacdo da industria € maior do setor de servigos e
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comeércio, trouxe uma diminuicdo da seguranca e protecdo do trabalhador. Mostra uma maior
presenca do servico doméstico remunerado; de pequenos negocios com poucos empregados e
sem contrato formalizado; aumento de ocupacOGes de apoio as pessoas e as familias,
organizadas em torno de autdbnomos e pequenos empreendedores com numero reduzido de
empregados e sem contrato formal.

De acordo com Passos et. a. (2005), durante a década de 90, predominavam duas
proposicoes sobre o mercado de trabalho, uma dizia que se estabelecia uma nova fase
econbmica, onde o crescimento do produto teria um efeito cada vez menor no mercado de
trabalho, decorrente da utilizagcdo de novas tecnologias (Figueiredo e Lamounier — 2002) e
outra reporta-se aos anos 90 como a crise de formalizacdo do emprego. O autor relata que
durante os anos 90, alguns setores (principalmente a inddstria) eliminaram alguns postos de
trabalhos formais. No entanto, dados de 2000 a 2002 indicam que apo0s a alteracdo cambial de
1999, a capacidade de gerar ocupagdes formais foi reestabelecida, evidenciando um caso mais
conjuntural que estrutural. J& as analises que falam do processo de informalizacao, se baseiam
nos dados da PME, que abrange as seis maiores regides metropolitanas brasileiras. Porém,
para verificar a ocorréncia de fato, devem-se considerar os dados de todo o pais, atraves da
PNAD. E esses, ndo apresentam tendéncia de queda na participacdo dos trabalhadores
formais, pelo contrério, percebe-se uma leve tendéncia de aumento. Assim, é provavel que o
resultado das regides metropolitanas, deve-se a migracdo das empresas para outra regido que
permita reaver sua competitividade.

Ulyssea (2005) alega que o tema da informalidade no Brasil, tem sido principalmente
explorado no sentido de caracterizar a informalidade, com analises sobre determinantes da
variacdo de salarios, presenca ou ndo de segmentacao, padrdo da mobilidade de trabalhadores
entre outros. O autor levanta a questdo que ha um grupo de estudiosos (Soares - 2004;
Tannuri-Pianto e Pianto - 2002) que argumentam que a informalidade ndo esta ligada a ideia
de precariedade da ocupacdo, ndo estando, portanto, relacionada a perda de bem-estar ou
desprotecdo por parte do trabalhador. Eles defendem que a informalidade pode ser escolha por
parte do trabalhador e ndo da falta de ocupacdo formal. Ulyssea (2005) destaca que a
informalidade ndo deve ser tratada como um resultado do mercado de trabalho, mas
determinantes da oferta e demanda por méo de obra, € enddgena ao processo.

O elevado grau de informalidade no mercado de trabalho brasileiro requer atencao,
embora tenha reduzido de 43,6% em 2002 para 32,5% em 2012. Barbosa Filho e Moura
(2015), usando os dados da PNAD e PME no periodo de 2002 a 2012, realizam um estudo
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sobre as caracteristicas da mdo de obra e a informalidade, decompondo por atividades
econbmicas e por regibes metropolitanas (RM) e regides ndo metropolitanas (RNM).
Encontram que a taxa de informalidade € maior nas RNM. Decompondo a informalidade em
efeitos de nivel (avalia a informalidade dentro de cada grupo), e efeito composicdo (avalia o
peso da informalidade em cada grupo), verificam que a participacdo dos trabalhadores
escolarizados explica 60% da queda da informalidade. Levando em conta a escolaridade e
experiéncia, a queda da participacdo dos trabalhadores menos instruidos e sem ou pouca
experiéncia explicam por 80% da reducdo da informalidade no Brasil de 2002 a 2009 e a
formalizacdo das ocupagdes se da pela transi¢do de trabalhadores do setor informal para o
formal, e absor¢cdo de desempregados pelo setor formal, colaborando para a queda da

informalidade.

2.4 PRINCIPAIS IMPRESSOES

O mercado de trabalho passou por uma transformacgé@o na década de 90 e ainda, nos
anos 2000, e hoje presenciamos alterages ndo vistas antes. A mulher que assume um papel
cada vez mais expressivo no mercado de trabalho e traz consigo a necessidade de se repensar
as configuracBes existentes na sociedade, na familia e atribuicbes da mesma; além, de
maneiras de lidar com o efeito disso, e a crise de cuidados mencionada por Passos e Guedes
(2018). A informalidade, que é uma realidade do mercado de trabalho brasileiro, as ocupagdes
que estdo experimentando oscilacdes na sua forma de existir, onde caracteristicas néo
observaveis (como habilidades, flexibilidade, adaptacéo, iniciativa, proatividade, entre outras)
comecam a prevalecer. Aliado a evolucdo tecnologica, que exige cada vez mais
conhecimento, a0 mesmo tempo em que dispensa mao de obra. O jovem que encontra cada
vez mais dificuldade de se inserir no mercado de trabalho, dado o baixo nivel de escolaridade
e falta de experiéncia; e 0s nossos idosos que tem que se manterem ativos no mercado de
trabalho por mais tempo, por questdo de sobrevivéncia e/ou por compor a renda da familia.
Tudo isso, requer atencao.

Apesar do salario minimo, que serve de referéncia para atividades do mercado de
trabalho ndo formalizadas, apresentar nos anos recentes, uma elevagdo do seu poder de
compra; ainda assim, tem um valor muito baixo (Medeiros - 2015). O mercado de trabalho
conta com contingente de trabalhadores, onde a grande massa é de baixa instrucdo, como
mostrado em estudos apresentados (Fernandes e Menezes Filho -2002; Andrade e Menezes

Filho - 2005), ndo houve aumento da produtividade do trabalho, num periodo de relativo
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crescimento da economia. Um mercado de trabalho que depende de certa forma, dos
aposentados na composicdo do rendimento das familias, como mostrado por Montali
(2000/2004), nos novos rearranjos familiares, decorrentes da transformacdo do mercado de
trabalho. Além disso, 0 mercado de trabalho dispde de uma populacdo que esta envelhecendo.

E preciso se pensar com cuidado na realidade do mercado de trabalho e buscar
alternativas que contribuam para o aumento da produtividade do trabalhador, com melhoria da
qualidade de ensino e ndo apenas uma expansao da oferta do servigo (Fernandes e Menezes
Filho — 2002 / Pauli, Nakabashi e Sampaio - 2012), Faz-se necessario inserir o jovem no
mercado de trabalho, ndo somente para reduzir o nivel de desemprego e/ou desalento, mas
que ele tenha condicdo de fazer girar a economia e a sua situacdo pessoal de vida (Silva e
Kassouf - 2002)

O mercado de trabalho lida com questdes complexas e que estdo relacionadas umas
com as outras. As suas dimensdes exibem uma ldgica, que de certa forma, influenciam no
comportamento da(s) outra(s), por exemplo, a populagdo que busca uma ocupagdo. Existem
pessoas que por diferentes motivos desistem de procurar emprego, essa decisdo interfere na
estatistica, que antes contava valor no desemprego e passa a contar no desalento. Assim, olhar
apenas para a dimensdo do desemprego, por exemplo, e verificar que caiu um determinado
percentual, ndo significa necessariamente que o mercado de trabalho estd melhor. As
dimensdes do mercado de trabalho isoladas ndo contemplam o entendimento real do mercado
de trabalho, portanto devem ser analisadas em conjunto. Dessa forma, justifica-se a tentativa
da construcdo de um indice que expresse em apenas um Unico numero, o estado do mercado
de trabalho. Informando de maneira sintética a situagdo do mercado de trabalho;
possibilitando uma melhor compreensdo das variaveis do mercado e suas relacdes, agora

indicada por “um indice”.

SECAO IlIl: METODOLOGIA

Nos anos 2000, diante das grandes modificacdes experimentadas pelo mercado de
trabalho, ao longo dos anos 90, Saboia (2000) propde um indicador para 0 mercado de
trabalho brasileiro, construido a partir dos dados da PME (Pesquisa Mensal de Emprego) do
IBGE e baseado no IDH (indice de Desenvolvimento Humano). Considera estatisticas de trés
grupos: desemprego, ocupacdo/informalidade e rendimento (sendo que cada grupo se
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transforma num indicador — formado pela média ponderada de trés varidveis: uma variavel
considerada estatistica base do grupo, com peso 2 e mais duas complementares, com peso 1
cada). Esses trés indicadores comporiam um indicador-sintese para 0 mercado de trabalho
(calculado por média aritmética dos trés indicadores formados por cada grupo),
caracterizando as condig0es do mercado de trabalho, com uma variagéo de zero a um.

O grupo do desemprego é composto por taxa de desemprego, desemprego de longa
duracédo e desemprego de chefes de familia; o grupo do rendimento: rendimento medio real,
percentual de trabalhadores que recebem menos do que o salario minimo horario e relacdo
entre a remuneragdo dos empregados com carteira e sem carteira assinada no setor privado; e
0 grupo de insercdo: percentual de ocupados com carteira assinada, percentual de pessoas
subocupadas por insuficiéncia de horas trabalhadas e percentual de ocupados com 11 anos ou
mais de estudo.

Para aquelas estatisticas cujo crescimento resulta na melhoria do mercado de trabalho

(como exemplo, insercdo ocupacional e o rendimento), o indice é calculado por:

(1)

I — E— Emin

Emax—Emin
Onde:
E é o valor da estatistica escolhida,
E,in € 0 seu valor minimo da varidvel estatistica do ano-série,

Emax € 0 seu valor méximo da varidvel estatistica do ano-série.

Para aquelas estatisticas cujo crescimento resulta na piora do mercado de trabalho
(como exemplo, taxa de desemprego), o indice é calculado por:

I — E— Emax (2)

" Emin—Emax
Onde:
E é o valor da estatistica escolhida,
E,in € 0 Seu valor minimo da varidvel estatistica do ano-série,

Eqx € 0 seu valor maximo da variavel estatistica do ano-série.

Essa metodologia Saboia (2000) testa para os anos de 1991 a 1999, para as seis regides
metropolitanas cobertas pela PME. Encontrando para o desemprego: tendéncia de piora pelas
taxas de desemprego que cresceram, o percentual de desempregados had 12 meses ou mais,
também mostrou tendéncia de aumento, e o percentual de chefes entre os desempregados

mostrou-se estavel no periodo; além disso, foram observados importantes diferenciais entre as
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Regides Metropolitanas. Para a ocupacao/informalidade, o percentual ocupado formal caiu
fortemente em todas as Regides Metropolitanas, assim como o percentual de ocupados na
industria; e em resposta ao aumento de escolaridade da populacéo brasileira nos ultimos anos,
0 nimero de trabalhadores universitarios cresceu em todas as seis regiGes. Para o rendimento,
em relacdo ao rendimento médio real, houve ap6s 1992 até 1997, um aumento; em relacéo a
renda dos ocupados com 12 anos ou mais de estudo e com até 4 anos de estudo, apresentou
piora até 1994, melhorando apos Plano Real; e em relacdo a renda dos ocupados com carteira
e sem carteira, também apresentou tendéncia de piora, seguindo a mesma trajetdria.

Ja Oliveira e Marques (2011) apresentam um Indice de Tendéncia de Precarizago
(ITP) para o mercado de trabalho da Regido Metropolitana de Sdo Paulo, o indice se baseia no
trabalho de Toni (2004), que utiliza a base de dados PED/DIEESE/SEADE e a metodologia
de calculo do IDH, com a diferenca de que Oliveira e Marques (2011) ndo utilizam o indice
de Gini (como Toni-2004), todas as variaveis que fazem parte do indice derivam da
PED/DIEESE/SEADE. O ITP também contempla trés dimensdes do mercado de trabalho
(ocupacéo, desemprego e rendimento) e segue a mesma légica do indice de Saboia (2000),
sendo que cada grupo (ocupacao, desemprego e rendimento) é formado por um indicador
criado a partir da média ponderada de um indicador-basico (peso 0,67) e um indicador-
complementar (peso 0,33). Oliveira e Marques (2011) utilizam esses indicadores criados para
chegar através da média aritmética ao indice final, o ITP. Verificam que houve uma piora da
precarizacdo do mercado de trabalho na Regido Metropolitana de Sdo Paulo entre 1995 a
2003. Enquanto que o periodo 2004 a 2009 apresentou uma melhora da situacdo do mercado
de trabalho, evidenciada pela queda do indice de Tendéncia de Precarizagio. Olhando o
resultado parcial, a dimens&o da insercdo do mercado de trabalho, verifica-se uma melhora na
insercdo ocupacional dos trabalhadores no mercado de trabalho metropolitano paulista,
superando o resultado inicial de 1995. Na dimensdo desemprego, no ano de 1995, apresenta
0s menores valores da taxa de desemprego total e do tempo médio na procura de trabalho. Por
isso, o valor do indice € 0 (zero) nesse primeiro ano da série. Em 2003, o seu valor chega a
0,980, e cai para 0,210 em 2009, indicando uma tendéncia de melhora no desemprego entre
2004 e 2009. E na dimensédo rendimento, o indice mostra o valor de 0,330 em 1995 e 0,284
em 1997, sendo essa queda causada pelo aumento do rendimento medio real por hora dos
ocupados e pela queda na diferenca salarial entre os ocupados. Em 2003, o indice da
dimensdo rendimento € igual a 0,919, caindo para 0,608, em 2009, indicando uma tendéncia

de melhora da dimenséo.
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Saboia e Kubrusly (2014) propéem acompanhar a evolucdo do mercado de trabalho
urbano das seis regides metropolitanas cobertas pela PME (S&o Paulo, Rio de Janeiro, Belo
Horizonte, Porto Alegre, Salvador e Recife), no periodo de 2003 a 2013, criando dois
indicadores. Um deles, motivado pelo IDH (ha um resgate da metodologia utilizada por
Saboia em 2000 para o periodo de 1991 a 1999), e outro formado a partir da anélise de
componentes principais (ACP). Utilizam os dados da PME, sendo que o primeiro indicador
apresenta 0 mesmo método do indicador mencionado acima (Sabdia -2000); e o segundo
indicador é construido com base na Analise de componentes Principais (ACP). A extracdo dos
componentes principais é feita a partir de uma matriz de correlacdo dos dados iniciais. As
variaveis mais importantes desse indicador sdo: taxa de desemprego, rendimento médio,
relacdo de rendimentos com carteira/sem carteira, carteira assinada e subocupacéo, sendo
também importantes desemprego de longa duracdo e sub-remuneracdo. Os pesos negativos
sdo atribuidos a variaveis que representam aspectos desfavoraveis ao mercado de trabalho e
pesos positivos as de aspecto favoraveis; e o indice resultante enumera nas primeiras posicdes
as regides com mais alta renda, maior formalidade, menor desemprego, menor desigualdade,
menor subcontratacdo, menor desemprego de longa duracdo e menor sub-remuneragao.
Ambos os indices indicam resultados consistentes, atestando a melhoria do mercado de
trabalho a partir de 2004. Além, de mostrar uma grande diferenca entre as condicbes
encontradas no mercado de trabalho das regides metropolitanas do Sul/Sudeste e do Nordeste.

Nesse estudo, o objetivo é transformar em um indice as informacGes presentes sobre a
forca trabalho, dispostas em varias dimensdes do mercado de trabalho, simplificando a
informacdo em um Unico nimero. Sera utilizada a base de dados da PNAD Continua, por ser
uma base que fornece informacGes de forma continua, o que permite 0 acompanhamento e
observacao de ocorréncia de alteracdes de comportamento dos indicadores. De abrangéncia
nacional, a cada trimestre sdo divulgadas as informacdes completas sobre o mercado de
trabalho, e atualizacdo da informacdo mensal se faz por meio de trimestres moveis, onde o
ajuste do trimestre movel se assemelha ao do trimestre convencional, sendo 0 processo
realizado para os 12 trimestres moveis e para 0s 4 convencionais, e ndo ha sobreposicdo de
dados de um trimestre e o imediatamente anterior (a informacéo trimestral é nova). Além
disso, a base de dados contempla informacg6es sobre o mercado de trabalho formal e informal,
considerando todos os tipos de trabalho nele inseridos (militar, empregado publico e privado,

empregador, conta propria, doméstico, e trabalhador familiar ndo remunerado).
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3.1 CONSTRUCAO DO INDICADOR SINTESE DO MERCADO DE TRABALHO

O mercado de trabalho apresenta varias dimensdes que se entrelagcam, formando sua
natureza complexa, e que na auséncia de uma delas ndao expressa veracidade. Pensando nisso,
a andlise escolhida foi a Andlise Fatorial, que possibilita a simplificacdo de um grande
numero de variaveis, através de fatores comuns; permitindo a criagdo de indicadores
inicialmente ndo observaveis a partir do agrupamento das variaveis, levando-se em conta o
seu comportamento original. De acordo com Favero et.al. (2009) a andlise fatorial preocupa-
se em identificar as fontes subjacentes de variagdo comum, ou seja, a variagdo em cada
variavel observada é atribuivel aos fatores comuns ocultos e a um fator especifico
(interpretavel como erro de medida). A anélise baseia-se em correlacdes, seus fatores sdo
determinados pela correlacdo compartilhada por um conjunto de observacgoes.

Assim, como o objetivo é compreender as diferentes dimensdes do mercado de
trabalho, identificando as caracteristicas implicitas a elas; e entender o contexto em que o
Mercado de trabalho esta inserido; optou-se por essa técnica, que permite a compreensao dos
atributos correlacionados entre si, que comp&em todo o contexto.

A base de dados utilizada é a da PNAD Continua do 1°. Trimestre de 2012 ao 4°.
Trimestre de 2018, disponibilizada pelo IBGE. Toda a base foi utilizada na pesquisa,
excetuando-se as pessoas com menos de 14 anos de idade. A extracdo dos fatores foi realizada
pelo Método de Anélise dos Componentes Principais (ACP). Conforme Favero et.al. (2009), o
componente principal € dado pela combinacdo linear das variaveis originais e com a maior
variancia possivel. Todos os outros componentes principais subsequentes sdo escolhidos para
gue ndo sejam correlacionados a todos 0s componentes principais anteriores, o que elimina o
problema de multicolinearidade dos dados. Com base nos fatores gerados pela analise é criado
o indice sintese do mercado de trabalho.

Antes da Criacdo do indice, foi realizada a atualizagdo dos salarios (trazendo os
valores dos salariais a dez-2018), usando a média trimestral do numero indice da série
histérica do IPCA, disponibilizada pelo IBGE. A extracdo dos fatores, como ja mencionado
foi pelo Método ACP (que maximiza a variancia total explicada) e os fatores foram
rotacionados pelo método Varimax, preservando a ortogonalidade entre os fatores comuns.
Para adequacéo da analise foram feitos os testes de Kaiser-Meyer-Olkin (KMO), que examina
a correlacdo entre as variaveis, o teste varia de 0 a 1, quanto mais préximo de um, mais
adequada é a utilizacdo da técnica; e o de teste de Esferacidade Bartlett, que testa a H,: Matriz

de Correlagdes é igual & Matriz de Identidade, ou seja, quando H, € rejeitada ha correlacdes e
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0 modelo pode ser utilizado. Além disso, as comunalidades (também conhecida como
variancia comum, aquela compartilnada entre as varidveis) nos dizem o quanto cada fator
captou de cada indicador. (HAIR et. al., 2009)

A Andlise Fatorial, por meio do Método ACP gerou fatores (Favero e Belfiore —
2017), que através do critério da raiz caracteristica constituiu o “indice”, conforme descrito

abaixo:

o Vi

Indice = Z?=1(Flij)vj (3)
y; = raiz caracteristica do fator;
v; = fator extraido;,

n = numero de fatores

Posteriormente, o indice foi ponderado pela projecdo da populagdo no trimestre
referéncia da pesquisa e padronizado. A padronizacdo utilizada foi a Padronizagdo Z, que
consiste em transformar a variavel em Z scores, possibilitando a eliminacéo de viés resultante

das diferencas de escalas, sendo calculada da seguinte forma:

(X—média)

g = —Xomedia) @3)

desvio—padrio)

Feito isso, 0s Z scores sdo ajustados de acordo com as especificacdes abaixo, sendo
utilizado o valor de 3,9, por ser esse o valor que comporta 100% das observa¢des na
distribuicédo Z, e o valor de 1,282051, que representa o fator de escalonamento da nota (F,). A
amplitude da Estatistica Z compreende o valor de -3,9 a +3,9 (cobre 100% das observacdes),
sendo equivalente a 7,78. Como o indice criado expressa uma nota ao mercado de trabalho,
onde a nota maxima é 10; distribui-se o valor do indice na amplitude da estatistica Z. Assim,
o fator de escalonamento da nota (F,,) é estimado da seguinte forma: F,,, = 10/7,78, 0 que
corresponde a 1,282051. Dessa maneira, o valor -3,9, é a menor distancia, em termos de
estatistica, que o indice poderia ter, representando o pior resultado possivel do mercado de
trabalho, ou seja, a nota zero (0) e o valor +3,9 é a maior distancia em termos estatisticos que
o indice poderia alcancar, ou seja, 0 melhor resultado atingivel do mercado de trabalho,
representando a nota dez (10), esse € o mercado de trabalho perfeito. O indice Sintese do
Mercado de Trabalho (ISMT) é calculado:

Z>0, {10—((3,9—2) = 1,282051)}
ISMT= Z=0, 5 (4)
7<0, {((Z-39)*1,282851) + 10}

Z = Indice ponderado e padronizado
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ISMT = indice Sintese do Mercado de Trabalho
A Figura a seguir, a Figura 1, mostra um resumo de como foi criado o indice Sintese
do Mercado de Trabalho. Nela podem-se visualizar as etapas do processo de criagdo do
indice. Na Figura 2, observamos a sintese do processo de transformacdo do indice

padronizado & nota final do mercado de trabalho, a qual é denominada indice Sintese do

Mercado de Trabalho.

Figural: Elaboragdo do indice Sintese do Mercado de Trabalho

PNAD Continua
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-Atualiza os salarios
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Fonte: Elaboragdo Prépria
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Figura 2: Elaboragéo da Nota do Indice Sintese do Mercado de Trabalho

| Amplitude=7,78 |

3,9 0,0 +3,9 X
1
0 I's 10
10
Fup 778~ 1,282051
|
2<0 zio Z>0

(Z-39)Ey) +10] [10-((39- D) Fn)

Fonte: Elaboracgdo Prdpria

3.2 UM BREVE RELATO SOBRE A PNAD CONTINUA

A Pesquisa Nacional por Amostras de Domicilio, PNAD Continua, é uma das
pesquisas atendidas pelo Sistema Integrado de Pesquisas Domiciliares (SIPD), possui um
conjunto de elementos baseados no Censo Demografico de 2010, localizacdo geografica e
Cadastro Nacional de Enderecos para Fins Estatisticos (CNEFE). Os dados sdo checados a
cada visita, de forma que esses, se mantenham sempre atualizados, contando com a tecnologia
de GPS (Global Positioning System), aplicativo que viabiliza localizar as informacdes
geoespaciais, através de computadores de méao utilizados nas pesquisas. De abrangéncia
Nacional, a PNAD Continua, exclui areas classificadas pelo IBGE como especiais®. Cada
unidade de amostragem leva-se em conta o tamanho dos setores censitarios, contendo em
cada uma, pelo menos, 60 domicilios particulares permanentes, considerando-se todos 0s
moradores do domicilio pesquisado. Ja setores censitarios menores, esses sdo agrupados para
formar uma unidade da amostragem, respeitando contiguidade, tipo, situacdo dos setores, e ter
pelo menos 60 domicilios particulares permanentes. S&o selecionadas unidades de

amostragem com probabilidade proporcional ao nimero de domicilios dentro de cada estrato

° Aldeias indigenas, quartéis, bases militares, alojamentos, acampamentos, embarcacdes, barcos, navios,
penitenciarias, colOnias penais, presidios, cadeias, asilos, orfanatos, conventos, hospitais e agrovilas de
assentamentos rurais, e setores censitarios localizados em terras indigenas.
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definido, sendo a estratificagdo adotada estabelecida para todo o SIPD; para cada unidade de
amostragem, sdo indicados, por amostragem aleatéria simples do CNEFE, 14 domicilios
particulares permanentes. (IBGE, 2019)

A PNAD Continua produz informagdes para o estudo do desenvolvimento
socioecondmico do Brasil, suas informagdes sdo extraidas de duas formas: um grupo de
perguntas conjunturais (presentes em todas as entrevistas e de periodicidade trimestral) e
outro de perguntas adicionais (realizadas na primeira entrevista e divulgadas por ano). Suas
informagOes permitem acompanhar o mercado de trabalho: identificando mudangas no
comportamento dos indicadores, elaborando informag6es continuas sobre a insercéo da forca
de trabalho no mercado de trabalho, relativas a caracteristicas de demografia e de educacéo,
além outras informacBes relevantes para o desenvolvimento socioecondémico.  Sua
abrangéncia se da em alguns recortes geograficos: i) Brasil, ii) Grandes Regides, iii) Unidades
de Federacdo, iv) Regides Metropolitanas, v) Municipios das Capitais, e Regido Integrada de
Desenvolvimento — RIDE Grande Teresina; e sua periodicidade de coleta é trimestral, sendo o
esquema de rotacdo da amostra adotada o de 1-2(5), ou seja, o domicilio € entrevistado um
més, e sai dois meses seguidos da amostra, repetindo essa sequéncia por 5 vezes. Assim, cada
domicilio da amostra € visitado uma vez no trimestre e por cinco trimestres consecutivos, o
que permite a comunicacgéo trimestral e anual. (IBGE, 2019)

De acordo com o IBGE (2019), os dados da evolugdo do mercado de trabalho
brasileiro sdo atualizados mensalmente através de trimestres moveis, sendo divulgados
indicadores relativos ao Gltimo trimestre mdvel. Assim, a cada trimestre sdo divulgadas
informac6es completas sobre o mercado de trabalho nos recortes geograficos da pesquisa. O
calculo dos pesos do trimestre movel é semelhante ao trimestre convencional e esse processo
é feito para os 12 trimestres mdveis, e ndo apenas para 0s 4 trimestres convencionais. O ajuste
pelo total da populacdo € realizado pelas informagdes do dia 15 do més central do trimestre
movel, da mesma forma que os trimestres convencionais. Comparando ao longo do tempo 0s
dados do trimestre convencional e os dados de trimestre movel: o trimestre convencional ndo
ocorre repeticdo de dados entre um trimestre e o imediatamente anterior; quando se considera
estimativas convencionais ou mdveis numa sequéncia mensal, ocorre a repeticdo de 2 meses,
sendo apenas os dados do 3°. més informacao nova; e conferindo com o 3°. Trimestre anterior,
os dados ndo se repetem. Dessa forma, verificando os dados entre trimestres, ndo ha repeticéo
de dados, as informagdes sdo todas novas.
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Conforme o IBGE (2019), os indicadores do rendimento do trabalho sdo divulgados
em termos reais e nominais. O rendimento habitual comunicado é o que a pessoa recebe pelo
trabalho na semana de referéncia; os efetivos sdo os rendimentos que a pessoa recebeu por seu
trabalho ou por outras fontes no més anterior a coleta de informagOes, dessa forma, o
recebimento efetivo tem referéncia ao trimestre anterior ao que esta sendo divulgado. E para o
deflacionamento dos rendimentos, sdo utilizados o IPCA para todas as Unidades de Federacdo
do pais. Os rendimentos reais anuais usam o nivel representativo do trimestre (média
aritmética dos numeros indices dos trés meses que o compde) e o nivel representativo do ano
(valor da média aritmética dos meses do mesmo ano). Assumem-se as razdes entre o nivel
representativo do ano e trimestre e determinam-se as corre¢des dos rendimentos de cada
trimestre, achando-se o nivel médio de precos do ano.

No sentido de aperfeicoar a captacdo de informacdes, a partir do 4°. Trimestre de
2015, a PNAD Continua reformulou premissas de outras formas de trabalho (incluindo:
trabalho infantil, voluntario, cuidado de pessoas e afazeres domésticos), permitindo um
melhor detalhamento das atividades. A coleta dessas informacdes passou para 52. entrevista
do domicilio (de 2012 a 2014 era realizada na 12. entrevista), sendo que, a investigacao dessas
informag0es é realizada continuamente em 20% dos domicilios selecionados da amostra e séo
acumulados, compondo a informagdo anual. Essas alteracdes, de certa forma, causaram
efeitos que afetam a comparabilidade com os indicadores (2012-2015), uma vez que houve

uma melhora na captacdo das outras formas de trabalho. (IBGE, 2019)

3.3 CONCEITOS E DEFINICOES UTILIZADOS PELA PNAD CONTINUA

Segundo o IBGE (2019), a PNAD Continua usa como referéncia a semana que
precede a entrevista, ou seja, a data de referéncia € Gltimo dia da semana de referéncia, essa é
usada para calcular a idade das pessoas, 0 tempo de permanéncia na ocupacao e de procura
por trabalho; més de referéncia é o anterior a semana de referéncia; e periodo de referéncia
dos ultimos 3 meses sdo os Ultimos 90 dias que antecederam a entrevista. As entrevistas sao
realizadas em domicilios particulares e permanentes, sendo entrevistado o responsavel pela
moradia e as demais pessoas moradoras também sdo consideradas na pesquisa e Sdo
classificadas (cbnjuge, pai, mae, filho, etc.) em funcdo do responsavel pelo domicilio,
excetuando o empregado domeéstico.

A PNAD Continua detecta na entrevista a situacdo da ocupacéo, ou seja, se a pessoa se

encontra na semana de referéncia da pesquisa, empregada ou ndo, considerando-se pessoas
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em idade de trabalhar, as que tém 14 anos ou mais de idade; e as que buscam emprego, as que
estdo procurando ocupacdo. Assim, o nivel de ocupacéo € estabelecido pela razdo das pessoas
ocupadas pelas pessoas que estdo em idade de trabalhar. Da mesma forma, o nivel de
desocupacdo, os desocupados pelas pessoas que estdo em idade de trabalhar. Seguindo a
mesma légica, calcula-se a taxa de participacdo da forca de trabalho, determinada pelo
percentual das pessoas que estdo trabalhando em relagdo as pessoas em idade de trabalhar; e a
taxa de desocupacao, o percentual dos desocupados pelas que estdo trabalhando.

O trabalho possui algumas caracteristicas, como por exemplo, trabalho remunerado ou
ndo remunerado, voluntério, ou trabalho no cuidado de pessoas. Além disso, pode ser
realizado numa empresa, na instituicdo, no domicilio, ou até mesmo em um negdcio proprio;
podendo ser um trabalho publico ou privado; além de ser uma ocupacao com carteira assinada
ou ndo, militar, ou funcionario publico, ou ainda empregado doméstico (com ou sem carteira).
Essas caracteristicas sdo relevantes e tém interferéncia no comportamento e posicionamento
das pessoas no mercado de trabalho. Posicbes com carteira assinada, assim como
estabelecimentos com registros de CNPJ, sdo ocupacdes formais que fazem contribuigdes de
impostos e sdo fiscalizadas por Orgdos competentes, sendo ocupacdes que respeitam 0s
direitos e deveres dos trabalhadores. Funcionarios publicos e militares sdo posi¢des que
apresentam estabilidade e beneficios usufruidos pelos trabalhadores. Cada ocupacao apresenta
suas proprias atribuicbes e possuem seus proprios rendimentos, e independente de qual seja,
todas influenciam no mercado, estando mais ou menos suscetivel a rotatividade de méo de
obra, encontrando mais ou menos facilidade de recolocacdo no mercado de trabalho, no caso
de uma situacdo de desocupagédo. Tanto importa, que em 2015 (4°. Trimestre), a PNAD
Continua incorporou as suas premissas de “outras formas de trabalho”: o trabalho infantil,
voluntario, cuidado de outras pessoas e afazeres domésticos, permitindo uma melhora na
captacdo de informacoes e resultados. (IBGE, 2019)

Caracteristicas de educacdo, como alfabetizacdo, nivel de escolaridade, anos de
estudo, instituicdo de ensino; e caracteristicas de rendimento como: rendimento mensal
recebido, seja: empregado, empregador ou trabalhador por conta propria, e aposentado; e
rendimento domiciliar per capta (soma de todas as fontes de rendimento dos moradores do
domicilio divida pelo nimero de moradores) sao importantes para o mercado de trabalho, pois
dependendo do grau de instrucdo e do ganho mensal da pessoa, essa encontra mais
oportunidades de ocupacéo, dificuldade ou facilidade na procura por outra ocupagdo, numa



173

situacdo de desocupagéo, assim como o tempo de duragdo de uma situacdo para outra pode ser
maior ou menor.

A ocupacdo, funcdo exercida pela pessoa, € classificada pelo IBGE, conforme a
Organizacdo Internacional do Trabalho (OIT), a COD - Classificacdo de OcupacOes
Domiciliares — que identifica a nivel mais agregado (grande grupo) e reagrupa alguns
subgrupos principais, subgrupos e grupos de base, levando em conta as especificidades
nacionais. Ja a atividade, é obtida pelo ramo de negdcio da organizacdo para qual a pessoa
trabalha, utilizando a classificacdo da CNAE- Domiciliar 2.0 (uma adaptacéo da Classificacdo
Nacional de Atividades Econdmicas para pesquisas domiciliares). A PNAD Continua adota o
sistema Canadian Census Edit and Imputation System (CANCEIS), da Statistic Canada,
como sistema de imputacdo. As analises mensais e trimestrais da PNAD Continua sdo
disponibilizadas pelo periodico Indicadores IBGE, apenas no portal do IBGE na internet; ja 0s
temas da pesquisa também sdo disponibilizados em informativos impressos, e pela internet
sdo encontrados as notas técnicas da pesquisa, além dos microdados anuais de cada tema.
Além disso, outros temas sdo investigados ocasionalmente, para suprir informagfes para

politicas publicas de abrangéncia geografica e periodicidade variavel. (IBGE, 2019)

SECAO IV: RESULTADOS E DISCUSSAO

A seguir, apresentam-se 0 resultado da Analise Fatorial e os testes pertinentes a
analise. Na Tabela 1 observa-se que o teste KMO indica adequacao da analise, mostrando o
valor de 0,817 e o teste de Bartlett (p-valor: 0,000) aponta a rejeicdo de H,: Matriz de
CorrelagGes € igual a Matriz de Identidade, significando que existe correlacdo entre as

variaveis, constatando apropriada a anélise.

Tabela 1: Testes de KMO e Bartlett

Teste de KMO e Teste de Bartlett

Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy. 817

Bartlett’s 173esto f Sphericity | Approx. Chi-Square 225778900,937
df 351
Sig. ,000

Fonte: Elaboracdo prépria, utilizando o software SPSS
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A Tabela 2 expressa o resultado da Analise Fatorial, foram extraidos 7 fatores dos 27

indicadores analisados, que explicam 64,86% da variancia das variaveis, sendo o total da

variancia explicada, superior a media.

Tabela 2: Resultado da Anélise Fatorial, Raiz Caracteristica e Variancia Explicada

Initial Eigenvalues Rotation Sums of Squared Loadings
Fatores % of % of
Total Variance  Cumulative % Total Variance Cumulative %
1 7,06 26,15 26,15 6,67 24,70 24,70
2 3,43 12,70 38,85 3,63 13,43 38,13
3 1,92 7,11 45,96 1,70 6,31 44,45
4 1,68 6,23 52,19 1,65 6,12 50,57
5 1,36 5,04 57,23 1,44 5,35 55,91
6 1,05 3,89 61,12 1,34 4,96 60,87
7 1,01 3,74 64,86 1,08 3,99 64,86
17,51

Fonte: Elaboracdo prépria, utilizando o software SPSS

A Tabela 3 exibe a Comunalidade e os valores das cargas fatoriais e 0s respectivos

fatores gerados, sendo apresentados em negrito, os valores considerados para a formacao do

fator. De acordo com a literatura, ndo existe um ponto de corte a partir do qual determinada

comunalidade deve ser considerada alta ou baixa. Cargas muito baixas em relacdo as demais

podem sugerir que o pesquisador descarte a variavel da analise fatorial (Favero e Belfiore —

2017). Hair et. al. (2009) sugerem que as cargas indicadas sdo as superiores a 0,50. Alguns

valores no limiar da recomendacdo foram adotados, por serem os valores expressivos da

variavel na formagdo do fator (por exemplo: a variavel “rendimento mensal no trabalho

principal” com o valor de 0,494).
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L Comunalidade Fatores
Variaveis S
1 2 3 4 5 6 7
Situacdo do Domicilio (urbano ou rural) ,582 -,041 ,002 , 752 ,016 ,008 -,113 -,033
Tipo de area (capital, resto da RM, resto
RIDE, resto da UF) 596 -,037 ,011 ,765 -,021 -,015 ,072 ,055
Numero de pessoas no domicilio 480 -015 | -,007 077 650 017 -211 | -082
Condicdo de parentesco no domicilio 524 -150 | -,020 | -092 | ,695 | -021 | ,024 | -089
Sexo 612 -,276 ,001 -138 | -,153 | -,014 -,065 ,699
Idade 654 -,119 -,005 | -,007 - 771 ,009 -,061 -,202
Cor ou Raca ,631 ,015 -,001 -,093 ,138 ,051 - 773 ,063
Trabalhou por pelo menos 1h,
remuneradamente, na semana de ,860 -,917 -,066 ,083 ,014 ,000 -,085 -,021
referéncia
Quarlto t_rabalho tinha na semana de 972 935 303 014 -011 048 050 032
referéncia
Ocupacdo Principal ,796 ,861 ,012 ,152 -,007 | -,019 | -168 | -,047
Tipo de Trabalho (militar, empregado
pdblico ou privado, empregador, 746 843 | 046 | 161 | -056 | 016 | 024 | -062
doméstico, conta propria, trabalhador
familiar ndo remunerado)
Atividade Principal ,710 724 ,082 -,298 | -,021 ,012 ,107 281
Era temporario ,504 623 ,058 -,242 117 -,015 ,185 ,072
Rendimento mensal no Trabalho 458 392 051 | -172 | -055 | 111 494 | -114
Principal
Tempo de Trabalho 886 934 ,060 ,018 -,067 ,009 ,076 ,011
Ocupagio Secundéria 775 ,062 873 ,059 -,021 -,055 -,037 -,021
Tipo de Trabalho Secundario (militar,...) ,808 061 894 047 1 -023 1,023 031 1 -,034
Atividade Secundaria ,758 051 860 -041 | -013 093 052 047
Carteira Assinada 418 ,208 ,589 -,068 ,038 -,012 -,067 ,130
Rendimento mensal no Trabalho ,013 565 -,013 -,005 334 71 -,062
Secundario ,465
Rendimento mensal em Outros ,004 ,081 ,000 -,002 ,833 ,036 -,005
Trabalhos ,701
Gostaria de Trabalhar mais horas, que as ,966 ,054 -,024 -,014 ,001 ,064 -,004
trabalhadas? ,941
Nivel de Instrucio 671 219 ,069 -,410 ,206 ,017 ,538 ,343
Condigdo (ocupado, desempregado, ) )
subocupado, desalentado) 415 ,194 ,005 ,309 191 ,031 ,009 495
Horas e~fet|v§1mgnte trabalhadas na 612 010 -035 034 -002 017 -179
ocupacao Principal 410
Horas efetivamente trabalhadas na
ocupagio Secundaria 526 ,034 721 ,001 -,005 ,047 -,006 -,048
Horas efetivamente trabalhadas em
Outros Trabalhos 614 ,012 ,090 -,003 | -,007 77 -,047 ,021

Fonte: Elaboracgdo prépria, utilizando o software SPSS

Da Analise Fatorial foram extraidos 7 fatores: o Fator 1 esta associado a variaveis que

séo relacionadas ao Trabalho Principal (horas trabalhadas, duracdo do trabalho/experiéncia e

tipo de trabalho), enquanto que o Fator 2 relaciona as variaveis ligadas a ocupacao secundaria
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(tipo de trabalho, horas trabalhadas, se tem carteira assinada e rendimento do trabalho
secundario). O Fator 3 nos fala sobre a localizacdo do domicilio (tipo de area — capital, resto
da RM, resto RIDE, resto da UF — e se é urbano ou rural), o Fator 4 nos mostra informacoes
sobre as pessoas residentes no domicilio (idade, grau de parentesco e nimero de pessoas), e 0
Fator 5 revela sobre outros trabalhos, trabalhos extras, pontuais ou ocasionais (rendimento
mensal e horas trabalhadas). Ja o Fator 6 nos comunica sobre a cor ou raga, o nivel de
instrucdo e o rendimento principal e o Fator 7 indica o0 sexo e se o individuo se encontra
ocupado, subocupado, desocupado, desalentado (sua condicdo). Esses fatores podem ser
observados separadamente nas tabelas em anexo.

O indice Sintese do Mercado de Trabalho (ISMT) foi criado conforme descrito
na secdo anterior. A seguir expde-se a analise, acompanhada da tabela de apresentacdo do
indice Sintese Trimestral do Mercado de Trabalho do Brasil e o gréfico referente ao indice
(Gréfico 1). Observa-se na Tabela 4 que os valores em negrito, referem-se aos melhores e
piores resultados do indice no periodo analisado. O melhor resultado é 5,64 no 2°. Trimestre
de 2012, refletindo o bom desempenho do mercado de trabalho, que vem numa crescente,
recuperando a crise de 2008/2009, com valorizacdo dos salarios reais e crescimento das
ocupacdes formais e taxas de desemprego e informalidade em niveis baixos.

Em 2013, o crescimento do PIB fica abaixo das expectativas e indica perda de
dinamismo, puxado principalmente pela industria. Isto tem reflexo no mercado de trabalho,
que apresenta no 1°. Trimestre de 2013 uma diminuicio do indice Sintese Trimestral do
Mercado de Trabalho do Brasil, mostrando o valor de 5,41, variando no periodo -0,18 pontos,
pela retragdo dos postos de trabalho principal (Fator 1). No 3°. Trimestre de 2013, a economia
se recupera e o indice volta ao patamar anterior (5,57). Verifica-se que no decorrer de 2014, o
indice revela valores muito préximos, marcado pela diminuicdo do seu valor, expressando
consecutivos periodos recessivos, provenientes do baixo ritmo da atividade econdmica.

No 4°. Trimestre de 2015 h&a uma queda expressiva no indice, passando de 5,32 para
4,70, a maior variacdo do indice no periodo de analise (-0,62). Essa piora das condicGes do
mercado de trabalho se deve principalmente a diminuicdo da populacdo ocupada. Os
trabalhadores, diante da diminuicdo dos postos formais de trabalho, tiveram que procurar
alternativas para seu sustento, o que se verifica no aumento das ocupacgdes por conta prépria e
atividades informais, notadas no Grafico 1, onde percebemos que o0 no 2°. Trimestre de 2016
aparece uma pequena elevagdo do indice, (1°. T 2016 — 4,51 para 2°. T 2016 — 4,54). Do 2°.

Trimestre de 2016 para o 3° Trimestre de 2016, com a continuidade da recessdo, nédo
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acontecem admissoes, e a taxa de desemprego aumenta; o mercado de trabalho permanece
numa trajetoria de deterioracdo do trabalho e de precariedade; o indice no periodo varia
negativamente 0,15 pontos e continua essa trajetoria até atingir seu valor mais baixo (4,23) no
1°. Trimestre de 2017. Vale ressaltar que em periodos de recesséo e crise o rendimento fica
comprometido, os salarios sdo pressionados para baixo, os trabalhadores ndo tém alternativas.

No 2° Trimestre de 2017 a economia apresenta uma melhora no seu nivel de
atividade, o PIB quebra uma trajetoria de varios trimestres de retracdo, ha um melhor controle
da inflacéo, ajudada pelos alimentos que favorecem a baixa de precos, pela ndo ocorréncia de
eventos climaticos e boa safra no periodo. Isso faz com que haja uma melhora na confianga
dos agentes econdmicos. No entanto, esses efeitos sdo ainda muito timidos e aliados ao
cenario de incerteza politica das elei¢cbes, mostram um cenario fragil e sem reflexo sobre a
demanda. No mercado de trabalho, os efeitos positivos no emprego ainda sdo iniciais e
considerando que o mercado de trabalho tem uma resposta lenta aos ciclos econémicos, esses
efeitos demoram a aparecer.

No 1° Trimestre de 2018 o indice apresenta uma queda, refletindo a paralisacdo dos
caminhoneiros, que tem um impacto negativo sobre a atividade econdmica e 0 mercado de
trabalho brasileiro. A medida que a recuperacdo da atividade se estabeleca, as expectativas
dos agentes econdmicos vao se tornando mais positivas, favorecendo a melhoria da produgéo.
Ainda que modesto o reflexo no mercado de trabalho, o consumo tende a melhorar com um
cenario mais favoravel no mercado de crédito e com o controle da inflagdo, impulsionando a

atividade econémica.
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Tabela 4: indice Sintese Trimestral do Mercado de Trabalho do Brasil

indice Trimestral do Brasil Variacdo do Indice
1°.T - 2012 5,58 0,00
20.T - 2012 5,64 0,07
30T - 2012 5,59 -0,05
40.T - 2012 5,59 0,00
1°.T - 2013 5,41 -0,18
20.T - 2013 5,49 0,08
30T - 2013 5,57 0,08
40T - 2013 5,55 -0,01
1°.T - 2014 5,41 -0,14
20.T - 2014 5,41 0,00
30T - 2014 5,41 0,00
40T - 2014 5,45 0,04
1°.T - 2015 5,31 -0,14
20.T - 2015 5,32 0,01
30.T - 2015 5,32 0,00
40T - 2015 4,70 0,62
1°.T - 2016 451 -0,20
20.T - 2016 4,54 0,03
30T - 2016 4,39 0,15
40T - 2016 437 -0,03
1°.T - 2017 423 -0,14
20.T - 2017 437 0,14
30.T - 2017 4,47 011
40T - 2017 453 0,06
1°.T - 2018 4,37 0,17
20.T - 2018 441 0,05
30T - 2018 4,54 0,13
40T - 2018 4,56 0,02

Fonte: Elaboracéo propria.

O Indice Sintese Trimestral do Mercado de Trabalho do Brasil se mostra capaz de
acompanhar os ciclos econdmicos, captando a informacdo através das variaveis envolvidas
em todo o contexto do mercado de trabalho e expressando por meio dele, 0 momento que se

encontra o mercado de trabalho, isso pode ser melhor percebido no Gréfico 1.
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Gréfico 1: indice Sintese Trimestral do Mercado de Trabalho do Brasil (0 < ISTMT < 10)
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Fonte: Elaboracéo propria.

A andlise também pode ser acompanhada pelo Grafico 2, logo abaixo do texto.
Examinando a trajetéria dos fatores extraidos da Andlise Fatorial, percebe-se que o Fator 1,
que explica ¥ da formacdo do indice, apresenta uma queda expressiva no 4°. Trimestre de
2015, o que explica a queda do indice. Observa-se também que os Fatores 2, 4 e 5 indicam
tendéncia declinante no mesmo periodo. A diminuicdo da carteira assinada nota-se pelo Fator
2 e o rendimento de outros trabalhos, assim como trabalhos extras também exibem redugdo. O
Fator 7 mostra no 3°. e principalmente no 4°. Trimestre de 2015 uma subida significativa,
evidenciando o aumento do desemprego, da subocupacdo e do desalento, sinalizando o
aumento da informalidade e do processo de precarizacdo do mercado de trabalho; além disso,
0 sexo estd altamente correlacionado com a condicdo em que se encontra o individuo
(ocupado, subocupado, desempregado, desalentado).

De forma geral, o Fator 3 e 5 revelam-se relativamente estaveis no periodo analisado,
lembrando que o Fator 3 refere-se a localizacdo do municipio (tipo de area — capital, resto da
RM, resto da RIDE, resto da UF — e se € rural ou urbano) e o Fator 5, a trabalhos extras. O
Fator 6, expressa uma tendéncia crescente em todo o periodo analisado, apontando para um
crescimento no nivel de escolaridade do mercado de trabalho. Nota-se um aumento mais

acentuado no 3°. Trimestre de 2015, mostrando que a crise e o desemprego afetaram o0s



180

trabalhadores com um menor grau de instrucdo, pela exigéncia das ocupa¢Ges com maior grau
de conhecimento. Além de sugerir que a entrada do jovem no mercado de trabalho seja mais
dificil, pela maior qualificacéo requerida.

Com a recuperacdo da economia, 0 mercado de trabalho comeca a dar indicios de
melhora apresentando nos trimestres de 2017 uma elevagdo do indice, mostrando uma
tendéncia modesta do emprego formal (Fator 1 e Fator 2) e uma tendéncia mais expressiva do

Fator 7, que capta certo grau de precariedade com a variavel de subocupacéo.

Grafico 2: Trajetdria dos Fatores de Formagéo do Indice Sintese Trimestral de
Mercado de Trabalho do Brasil
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Fonte: Elaboragéo propria.

A Tabela 5 apresenta o Indice Sintese do Mercado de Trabalho para cada estado
brasileiro e na sequéncia exibem-se os mapas do ano inicial e final do estudo, evidenciando as
diferengas do mercado de trabalho brasileiro. A Tabela 5 mostra em negrito as melhores notas

de cada ano e em grafia vermelha as piores notas de cada ano.
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Tabela 5: indice Sintese Estadual Anual do
Mercado de Trabalho dos Estados Brasileiros (0 < ISEAMT < 10)

indice Estadual Anual do Mercado de Trabalho dos Estados Brasileiros
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Rondonia 6,69 6,32 5,73 5,9 5,46 5,27 5,19
Acre 51 4,8 4,6 4,6 35 35 3,6
Amazonas 4,73 4,63 4,34 3,94 3,68 3,63 3,45
Roraima 4,34 4,97 5,22 4,46 3,45 3,38 3,55
Paré 6,91 6,61 6,44 6,39 5,68 5,68 5,54
Amapa 3,82 3,6 3,87 3,45 2,92 2,87 2,45
Tocantins 5,68 5,56 5,51 5,24 4,68 4,34 4,48
Maranhdo 58 5,39 5,66 5,63 4,83 4,68 4,46
Piaui 6,76 6,51 6,86 6,44 4,97 4,8 5

Ceara 4,46 4,16 4,16 3,77 3,53 3,55 3,99
Rio Grande do Norte 4,36 4,41 4,26 4,31 3,45 3,38 3,65
Paraiba 5,29 5,34 5,29 5,32 4,24 4,29 4,38
Pernambuco 4,43 414 4,29 4,02 3,33 3,21 3,6
Alagoas 3,33 3,6 3,5 3,11 2,84 2,55 2,4
Sergipe 5,83 5,78 5,95 571 4,68 4,38 4,63
Bahia 6,07 5,71 5,95 5,83 4,95 4,63 4,51
Minas Gerais 6,56 6,44 6,22 6,17 5,49 5,58 571
Espirito Santo 6,12 5,98 5,63 5,07 421 4,38 4,8
Rio de Janeiro 3,55 3,36 3,04 2,82 2,26 2,26 2,4
Séo Paulo 6,32 6,25 6,05 5,8 5,22 5,27 5,41
Parana 7,18 7,2 7 6,49 59 5,95 59
Santa Catarina 7,69 7,18 7,08 6,98 6,25 6,42 6,29
Rio Grande do Sul 7,37 7,47 7,27 7,03 6,29 6,29 6,07
Mato Grosso do Sul 6,37 6,54 6,51 6,1 5,61 5,61 5,93
Mato Grosso 6,51 6,64 6,54 6,12 5,29 5,46 571
Goias 5,93 5,88 5,73 5,44 4,58 4,63 4,78
Distrito Federal 4,04 4,19 3,72 3,36 2,87 2,82 2,82

Fonte: Elaboragéo propria.

Observamos na Figura 3 o indice para o ano de 2012 e na sequéncia, no Figura 4 o
indice para 0 ano 2018. Os mapas estdo configurados em uma escala de cores de intensidade
diferente, da mais forte a mais suave, indicando que quanto mais intensa € a cor, melhor é o
indicador.

Nota-se que em 2012, quando o mercado de trabalho apresenta um cenéario favoravel,
0 Brasil exibe estados com os valores do ISMT bem mais elevados, comparados ao ano de
2018, que apresenta valores muito baixos. A diferenca entre os indices € bem perceptivel pelo

colorido dos mapas, 2012 aparece com cores mais fortes por todo o Brasil.
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Destacam-se no ano de 2012, os estados de Santa Catarina, Rio Grande do Sul e
Parana como os melhores ranqueados no ISMT. No ano de 2018 o estado do Parana perde a
posicdo para o Mato Grosso do Sul (que sai da 92 posicdo em 2012 para a 3% posicdo em
2018). Esses estados apontam uma perda média de 1,33 pontos, enquanto que o estado do
Mato Grosso do Sul indica uma queda de 0,44 pontos no ISMT. Os piores colocados séo
Alagoas, Rio de Janeiro e Amapa. Rio de Janeiro e Amapé registram perda média de 1,24
pontos no periodo, o que faz com que o ISMT do Rio de Janeiro e Alagoas (perde 0,93 no

periodo) se igualem em 2018.

Figura 3: O Indice Sintese do Mercado de Trabalho dos Estados Brasileiros — 2012

Estados Indice
Rondonia
Acre
Amazonas
Roraima
Pard
Amapi
Tocantins
Maranhio
Piaui
Ceara
Rio Grande do Norte
Paraiba
Pernambuco
Alagoas
Sergipe
Bahia
Minas Gerais
Espirito Santos
Rio de Janeiro
Sdo Paulo
Parand
Santa Catarina
Rio Grande do Sul
Mato Groso do Sul
Mato Grosso
Goias
Distrito Federal

Fonte: Elaboracéo prépria.
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Figura 4: O Indice Sintese do Mercado de Trabalho dos Estados Brasileiros — 2018

Estados
Ronddnia

Pernambuco
Alagoas

Sergipe

Bahia

Minas Gerais
Espirito Santos
Rio de Janeiro

Séo Paulo

Parana

Santa Catarina
Rio Grande do Sul
Mato Groso do Sul
Mato Grosso
Goias

Distrito Federal

Fonte: Elaboragéo propria.

Se considerarmos um panorama trimestral do periodo analisado para o Brasil e seus
Estados, nota-se a diversidade do mercado de trabalho brasileiro. No entanto, o ISMT permite
0 acompanhamento do mercado de trabalho brasileiro e a sua evolugéo, assim como, um olhar
por estado, levando em conta as caracteristicas do mercado de trabalho de cada estado,
possibilitando assim um olhar regional.

Na tabela 6 indicamos o ISMT por trimestres para os estados brasileiros, os valores
grafados em vermelho sdo indices que apresentam nota menor que um desvio padrdo em
relacdo a média, e valores grafados em azul estdo acima de um desvio padrdo em relacdo a
média. Observando os graficos que mostram a evolugdo dos fatores que formam o indice para
cada estado no periodo de analise, de forma geral, percebe-se que o Fator 1, 0 mais importante
na composicdo do mesmo, apresenta em todos os estados brasileiros uma queda mais
expressiva do 3°.T de 2015 para o 4°. T de 2015, a0 mesmo tempo em que se verifica um
aumento também consideravel do Fator 7. O Fator 1 trata da ocupacdo principal, enquanto
que o Fator 7 nos diz sobre a condicdo do individuo quanto a sua colocagdo no mercado de
trabalho, constatando uma queda do emprego pelo Fator 1 e um aumento do desemprego, e da
subocupacdo e desalento pelo Fator 7, com indicacdo do aumento da precariedade no
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mercado de trabalho. Observa-se que 0s estados mostram uma suave inclinagdo ascendente do
fator 6. Em mercados melhores pontuados pelo indice, apontam um fator 6 positivo e mais
estavel em todo o periodo analisado (Santa Catarina,Sao Paulo, Parana, Rio Grande do Sul),
isso sugere uma melhor distribuicdo do rendimento do trabalho e um maior nivel de instrucao
dos trabalhadores dessas regiGes. O Fator 5, desses mesmos estados também apresentam
estabilidade em todo o periodo analisado, o que leva a pensar que haja uma necessidade
menor da populacdo desses estados de procurarem trabalhos extras e ocasionais. Os pontos
expostos acima, podem ser observados nos graficos que mostram as tendéncias dos fatores

que compde o ISMT dos estados, a partir do anexo 2.



Tabela 6: Indice Sintese Trimestral do Mercado de Trabalho dos Estados Brasileiros

Indiee | VRrEcH0 do indice Trimestral Estadual
Trimestre | Trimestral Imime

do Brasil T";‘::i[l’al RO AC AM RR PA AM TO MA PI CE RN PB PE AL SE BA MG ES RJ SP PR SC RS MS MT GO DF
1-T - 2012 5,38 000 | 644(4.97|4,68|3.99(673(400(576|5.95|6.83|4.87|3.99|536(4,58|3,41|5,85|6.25(6.44|5,85|3.60|625|7.03 | 7.71 | 732 6,15 [ 6,54| 5,95 | 3,99
2T-2012 5,64 007 |6.83(5.17|4,78|4,38(7.03(3,70(5,66|5.76|6.83| 4,68 |4,58|5.46(438 |3,11|5,56 | 6,15(6,73 6,25 3,70 6,34| 722 | 7.81 | 742 6,44 6,54 | 5.95|3.90
3T-2012 559 005 | 654|497|4.48(4,58(6,83(3,50|5,56|5.85|6.83|429|458(527(4.48(3.31|5.76| 6,05 |6,64|6,15|3,50(6.44 732 | 7,71 | 7.32| 6,34 | 6,44 | 5,95 | 4,19
4T-2012 5.39 000 |693(5.17|4.97|4387.03(3.99(5,76|5.66|6.54|3,99|429|5,07(429|3.50|6,15|5.856.44|6.25|3,41 |6.25 | 7.13 | 7.52 | 742 | 6.54[ 6.54| 5.85 | 4,09
1-T - 2013 541 018 | 654|4,78|4,58(4,48(6.73(3,60|5,56|5.36|6.54|3.29|4,19(5,07(3,90|3,41|5,76| 5.46| 6,25 | 5,85 | 3,41 [ 6,15 | 7,13 | 7,42 | 7,32| 6,34 | 6,54 | 5,85 | 3,80
2T-2013 5.49 008 | 673 |4.68|4,78|4976,64(3,11(546|5.27|644|4,09|448|5.463,99|3.60 5,66 | 5.56(6.54|6,05|3.41|6.34|7.15|7.22 | 742 6.54 [ 6.64| 5,85 | 4.19
3T-2013 5,57 008 | 6.15|4.97|448|536(6.54(3.80/5,56|5.36|6.34|4,19|4,38(5,36(429|3.80|5.85| 5.76| 6.54| 6,13 | 341|625 | 722 | 7,03 | 7.52 [ 6.73| 6.83 | 5.83 | 4.58
£T-2013 5,55 001 | 585|4,78|4,68(3.07(6.54(3.90|5,66|5.56|6.73| 438|458 (5,46 (4,38 3,60 | 5,85 | 6,03 | 6.44|5,85|3,21 6,25 7,32 | 7,03 | 7,62 | 6,54 | 6,54 | 5,85 | 4,19
1=T-2014 541 014|556 |4,58|4,38(5.07(6.44(3.90|5,36|5.66|7.03|4,19|4,19(5,17(4,19|3,50|5,95|5.95| 6,15 | 5.66|3,21 |6,05 | 7,13 | 7,03 | 7,32 | 6,34 6,44 | 5,76 3,99
2T-2014 541 000 | 5.66|4.48|4385.27(6,54(3.90(536|5.66|6,64(4,29|419|536(438|3.41|5.66|5.95(625|5.76|3,01|6.05| 7.03 | 6.95 | 732 | 6.64|6.54|5.76|3.80
3T-2014 541 0.00 | 35.66|4.58|448)5.07(6,44|3.80(5.46|5.56|6.93|4,19|4.29|527|4,19|3.41|5.95|5.85[6.25|5.66|3,01 | 6,05 | 7.03 | 7.13 | 722 | 6.64[ 6,73 | 5.66 | 3.60
£T-2014 5435 0.04 | 605|4.58|4,09|5.46/634(3.90(5.85|5.76|6,83|3.99|4,38|536(438|3,70(6,25 | 6.05(6.25|5.46|2.92|6.05| 6,83 | 7,22 | 722 | 6.44| 6,44| 5,76 | 3,50
1=T - 2015 531 014 | 585 |4,68(4,19(4,78(6,44(3,50(527|5.56|6.64|3,.80|429(5.56(4,19|3.31|6.34|6.03|6,15|5.27|2,82 5,95 | 6.64| 7.13| 7.22| 6.25 | 6,34 | 5.66 3,50
2T-2015 532 001 | 3595|4.58|3,99|4.68(6.44(3.60|5,36|5.66|6.83|3.80|4.48|5,36(4,19|3.11|3,85|5.95(6.34|5.36|3,01|5.93 6,73 | 722 | 722 | 6.15 | 6.44| 5.66| 3.60
3T-2015 532 0.00 | 6,15|4,68|4,19|448(673(3.41|5.46|5.85|6.64|390|4,58|5,46(4,09|321|5,95|5,95|6,54|527|3,01|5,95 6,54 |7.13|7,13(6,34| 6,15 | 5,56| 3.41
£T-2015 470 062 | 566 |429|3.41|3.90(5,95(3,31|4.87|5.46|5.66|3,60|3.904,68(3.60(2.82|4.68|5.36|5.66|4.38| 243|536 | 6.05 | 6.44 | 6,54|5.66| 5.56|4.87| 2.92
1-T - 2016 451 020 | 5.56|3.90(3.,60(3,80(5,85(2,62|4,68|527|5.17|3.41|531 4,58 (3,50 (2,82 |4.87| 5.07|5.364.19|2.33(5.27(5.95 | 6.34| 6,34|5.365.17 | 4.68| 2,72
=T-2016 4.54 003 | 35.66|3.60|3.90|3.90(5.66(3.01/4,87|4.78|4.97|3,70|3,60|429(3,41 | 2.82 | 4.87|5.07|5.56|4.38|2.23|5.17 | 5.85 | 6.15 | 625 5,76 | 5.46 | 4.78 | 2.82
3T -2016 439 0135 |527|331|3,70(331(3.66(3.01|4,58|4,58|4.87|3.50|3,50(3,99(321 2,82 4,58 |4,97|5.46|4,09|2.23|5,17 |5.85 | 625 | 625 5,66 | 5.27 |4.48| 3.01
£T-2016 437 003 | 536|331|3.50|282(5,56(3,01|4,58|4,68|4.87|3,50|3.41|4,00(321 (2,92 |4.38|4.68|5.56|4,19|2.23|527 |5.95 625 | 6.34|5.66| 527 |4.38| 2.92
=T - 2017 423 0.14 | 507 |3.113,60(2.92(5.36(2.82|4,38|4,58|4.68|3.31|3,314,00(3,11 2,43 | 4,09 |4.48| 5.36|3.99|2,135.17 | 5.85 | 6,34 | 625  5.46| 5,17 |4.20| 2.82
=T-2017 437 0014 |527|341|3,70|3.215,76(2.92(429|4.68|4,58|3.41|321|4,19(3,01 |2,52 (4,48 |4.68(5,56|4,38|2,13|527 | 5.95 | 634 | 6,34 (5,56 | 5.46 |4.68| 2.92
3T-2017 447 011 |536(3.70|3,60|3,60(5,85(2,92(4.09|4,78|5,07|3,60|350|438 (321 |2.62|429|4.58| 5.66|4,58| 243|527 |5.95 | 6,44 | 6.34 (5,66 5.56|4.87| 2.82
£T-2017 4,53 006 |5.36|3.803.60|3,80(5,76(2,82(4,58 | 4.68|4,87|3,90|5.50|4.483,50 |2.62 | 4.68 |4.78(5,76|4.58|2,33|5.36|6.05 | 654|625 | 5.76| 5,66 | 4.68|2.72
1-T - 2018 437 017 497 |3.60|3.50(3.70(3.36(2.43 4,38 |4.48|4.48|3.80|3,41 (493,60 2,33 | 4,48 | 4.58 | 5.56| 448|233 [5.27 5,85 | 6,34 | 6,15 | 5.76 | 5.46 | 4.68 | 2.62
2T-2018 441 005 [497|341|321|3,50(5.56(2.52(4,38|4.48|4,97|3,90|3,60|429(3,60 2.13|4,58 |4.48|5,76|4,78|2,33|5,36 5,95 | 6:25|5.95 [ 5,85 | 5.66 | 4,78 2.92
3T-2018 4.54 013  |5.36(3.703.60|3,50(5,66(2,52(4,58|4.48|527|4,09|3,80|4,48 (3,60 |2.52 4,48 |4.58| 5,85 4,97 | 243|546 |5.85 | 6,34 6.05 [ 6,05 | 5.76| 4,78 | 2.82
+T-2018 4.56 002 | 3546|3.70|3,50|3.50|5.56(2.33|4,58 |4.38|5.27|4,19|3,80| 4,48 3,60 | 2.62 | 4,97 |4.38| 5.66|4.97|2,52| 5,56 | 5.95 | 625 | 6.15 [ 6,05 | 5.95 | 4.87| 2.2
Média 5.00 004 |5.79|4234,06(4.20(6,18(3.28|5,07(521|5.91(3,95 3.98(4,88(3,863.05(5.28(5.38[6.02(5,172.81|5.76(6.52| 6.84 | 6,83 | 6,09 6.04|5.28|3.40
Minimo 423 062|497 |3.11|3.21|2,82(5,36(2.33 | 4,09|4,38|4.48|3,31 3.21(3,.99(3,01|2,13|4,09|4,38(536(3,89|2,13|5,17|5.,85|6,15|5,.95|5,36(5,17|4,29 | 2.62
Masimo 5.64 004 |6935.17]4.97|546(7,03(4,09|5.85|5.95(7.03|4,87 4,585,56|4,58(3,80|6.34|6.25(6,73|6,.25|3.70|6.44|7.32| 7,81 | 7,62 6,73 6,83 5,95 | 4,58
Desvio-padtio]  0.53 015 |056)065]0.51]0,77[0.53|0,54|0,550.53]0,91]0.38 0.47|0,55|0.48|0.46|0.71|0,65|0.44)0,750,52|0.45|0,59 | 0.53 | 057 0.41|0.55[ 0,58 |0.59

Fonte: Elaboragao propria.
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Agora se estende as analises do ISMT para alguns estados brasileiros: o Gréfico 3
mostra o indice Sintese Trimestral do Mercado de Trabalho do Estado de Alagoas, o Estado
aponta a sua melhor nota (3,80) no 3°.T de 2013. O ISMT de Alagoas apresenta-se oscilando
entre 3 e 3,80 do inicio de 2012 ao 3°.T de 2015. A partir do 4°.T de 2015 o indice muda de
patamar e se posiciona entre 2 e 3, no restante do periodo, obtendo o seu pior resultado em 2°.
T de 2018. Se observar pela trajetoria dos fatores, exatamente no trimestre em que muda de
nivel, percebe-se uma queda expressiva do Fator 1. Esse fator segue a partir dai uma
tendéncia declinante. Ao mesmo tempo o Fator 7 descreve, um traco crescente até o final do
periodo. Pode-se dizer que o emprego caiu, pelo fator 1 e que houve um crescimento da
precariedade no mercado de trabalho, pelo fator 7, que trata de variaveis como desemprego,
da subocupacdo e desalento. Nota-se que o Fator 3, que fala da localizacdo do domicilio do
individuo, a partir do 3°.T de 2015 mostra um aumento mais expressivo na sua trajetoria
ascendente. Essa mudanga indica que houve um aumento do deslocamento da populagéo, que
pode esta associada a procura de novas oportunidades no mercado de trabalho. Os Fatores 2, 4

e 5 se mostram estaveis durante o periodo analisado.

Gréafico 3: Indice Sintese Trimestral do Mercado de Trabalho do
Estado de Alagoas (0 < ISTMT <10)
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Fonte: Elaboracéo propria.
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Gréfico 4: Fatores de Formagcéo do indice Sintese Trimestral de

Mercado de Trabalho do Estado de Alagoas
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O Estado do Rio de Janeiro apresenta a melhor nota em no 2°.T de 2012 (3,70) e sua

nota mais baixa no 1°.T de 2017 (2,13). Diferente de Alagoas, que apresenta um trajeto em

zig-zag do ISMT, o Rio de Janeiro indica uma trajetéria descendente desde o inicio do

periodo analisado, ressaltando que em 2012 as condic@es gerais do mercado de trabalho eram

melhores, e mesmo assim seu tragado era declinante. Apresentou sua maior variagdo do 3°.T

de 2015 para o 4°. T de 2015 (-0,58 pontos). Mesmo periodo que nota-se uma queda do fator

1 e um aumento do fator 7, ambos os fatores mudam o nivel, apontando diminuicdo das

ocupacdes e piora nas condi¢des de trabalho, observados no Grafico 6. Os fatores 2,3 e 5

apresentam-se estaveis. O Fator 6, exibe uma inclinacdo positiva, a partir da crise, sugerindo

uma elevacdo do nivel de instrucdo requerida para as ocupagdes, um maior rendimento. O

Fator 4 aponta um leve declinio continuo, o que sugere um aumento ao longo do tempo na

média da faixa etaria, decorrente dificuldade da entrada do jovem no mercado de trabalho e da

necessidade dos mais idosos em se manter ativos por mais tempo.
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Sintese Trimestral do Mercado de Trabalho do

indice

Grafico 5

Estado do Rio de Janeiro (0 < ISTMT <10)

Indice Trimestrzl do Rio da Jansina
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Fonte: Elaborag

Gréfico 6: Fatores de Formacdo do Indice Sintese Trimestral de

Mercado de Trabalho do Estado do Rio de Janeiro
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O ISMT do Estado do Amapé segue uma trajetoria que oscila por todo o periodo,
apresentando também quedas mais expressivas em 2°.T de 2013 e 1°.T de 2016 (-0,20 pontos)
e 4°.T de 2018 (0,10 pontos). Observando pelo lado dos fatores, a evolugdo destes também
mostra a oscilacdo na trajetéria, mas como os outros estados brasileiros no 3°.T de 2015 o
Fator 1 apresenta uma queda, que faz o fator mudar de nivel, assim como o Fator 7, que se
comporta da mesma forma, mas em sentido oposto. Essa alteracdo do ISMT é gerada
principalmente pelo fator 1, pela diminuicdo das ocupacdes e aumento do desemprego; além
da piora das condi¢Ges do mercado de trabalho, constatada pelo fator 7. Os fatores 2, 3, 5 se
mantém relativamente estaveis, enquanto que o Fator 6, exibe uma elevagdo, no 2°.T de
2013, coincidentemente com uma das quedas expressivas no ISMT, sugerindo que essa
diminuicdo pode ser decorrente do aumento da instrucdo exigida para as ocupacdes. Ja a
queda do indice de 2015 ao 1°.T de 2016, estd relacionada principalmente a queda da

ocupacéo principal.

Grafico 7: indice Sintese Trimestral do Mercado de Trabalho do
Estado do Amapa (0 < ISTMT <10)
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Fonte: Elaboracéo propria.
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Gréfico 8: Fatores de Formagcéo do indice Sintese Trimestral de

Mercado de Trabalho do Estado do Amapa
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Fonte: Elaboracéo prépria.

O ISMT de Sdo Paulo expressa, de forma geral, um mercado de trabalho mais
equilibrado, sua melhor nota € 6,44 no 3°. T de 2012 e seu pior resultado acontece no 1°. T de
2017 quando atinge 5,17 de nota. Como os demais estados, apresenta uma queda expressiva
do 3°.T de 2015 para 0 4°.T de 2015, chegando a variar 0,59 pontos A partir do 1°. T de 2018,
0 indice segue um traco crescente, indicando melhoria nas condi¢bes do mercado de trabalho.
A evolucdo do ISMT também se verifica no Fator 1, que no periodo critico expressa a sua
maior queda e um discreto (minimo) aumento em 2018. Do 3°.T de 2015 para 0 4°.T de 2015,
no traco do Fator 3, percebe-se uma leve elevacdo que se estabiliza a partir dai até o final do
periodo estudado (pode ter ocorrido um deslocamento da populagédo). O Fator 4 apresenta um
percurso levemente declinante, marcado do 3°. T de 2015 para 0 4°. T de 2015. Os Fatores 2 e
5 mantém-se estaveis no periodo, enquanto que o Fator 6 revela uma curva de inclinagdo

suavemente positiva.
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Grafico 9: Indice Sintese Trimestral do Mercado de Trabalho de S&o Paulo (0 < ISTMT <10)
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O ISMT do Parana segue oscilando entre 6,5 e 7,3 do 1°.T de 2012 até 3°. T de 2015,
sendo a sua melhor nota 7,32 atingida no 3°T. e 4°. T de 2012. Do 3°. T de 2015 para 0 4°. T
de 2015 apresenta a sua maior queda (-0,49 pontos) e a partir dai se estabiliza até o restante do
periodo. O momento de maior variacdo do indice também se observa no Gréafico 12 , que
mostra a evolucdo dos fatores, que corresponde ao maior declinio do fator 1 e subida do Fator
7, evidenciando que a queda do indice se deve a diminuicdo das ocupacgdes e a piora das
condicdes de trabalho. Os demais fatores manifestam certo equilibrio. O Fator 4 expressa um
traco levemente declinante, indicando que a idade média dos trabalhadores vem aumentando

ao longo do periodo.

Grafico 11: Indice Sintese Trimestral do Mercado de Trabalho do Parana (0 < ISTMT <10)
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Fonte: Elaboracéo propria.
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Gréfico 12: Fatores de Formagcéo do Indice Sintese Trimestral de

Mercado de Trabalho do Estado do Parana
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Fonte: Elaboragéo propria.

O Mato Grosso do Sul exibe o seu ISMT, em torno de 6,5 do 1°.T de 2012 a0 3°. T de
2015. O ISMT do 3°.T de 2015 ao 1°. de 2016 chega a variar -0,98 pontos no periodo,
recuperando 0,39 pontos no 2°.T de 2016; e volta a cair até o 1°. T de 2017. A partir dai segue
uma trajetéria crescente. A queda expressiva do indice (3°. T2015 ao 4°T de 2015) é
observada no Gréafico 13 e no Grafico 14, onde o fator 1 mostra sua maior queda, assim como
o fator 7, exibe um consideravel aumento, seguindo ambos desse momento em diante
trajetdrias estaveis A diminuicao do indice é portanto, derivada do declinio das ocupacdes. O
tracado do indice mostra que as suas quedas séo reflexo do fator 1, no momento que esse cali,
o0 indice responde (podemos observar , por exemplo, a diminui¢cdo do ISMT no 4°.T de 2013
para 1°. T de 2014, que variou -0,20 pontos; também se verifica que o fator 1 mostra queda

nas ocupacdes). A estabilizacdo do fator 1(principalmente), permite que o indice se recupere e
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se mova em dire¢do mais satisfatoria. Os demais fatores apresentam-se estaveis, sendo que o

fator 4 aponta uma suave inclina¢éo negativa.

Gréafico 13: indice Sintese Trimestral do Mercado de Trabalho do
Mato Grosso do Sul (0 < ISTMT <10)
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Fonte: Elaboragdo propria.

Graéfico 14: Fatores de Formag&o do Indice Sintese Trimestral de
Mercado de Trabalho do Estado do Mato Grosso do Sul
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Fonte: Elaboracéo propria.
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O ISMT do Rio Grande do Sul indica trés momentos de quedas mais relevantes: do
4°T de 2013 para 1°. T de 2014, do 3°.T de 2015 para 0 4°.T de 2015 e do 1°. T de 2018 para
2°. T de 2018, neles a variacéo foi respectivamente: -0,29 pontos, -0,59 pontos e -0,20 pontos.
Elas podem ser observadas no trago do fator 1. Assim como 0s outros estados, 0 Rio Grande
do Sul também aponta um aumento da precariedade do trabalho no momento de declinio do
ISMT mais expressivo (3°.T de 2015 para 4°.T de 2015). O indice indica uma melhoria da
nota apds seu pior resultado no 2°. T de 2018 (5,95), olhando pela evolucdo dos fatores,
percebe-se uma sutil elevacdo do fator 1.do 3°.T de 2018 para o0 4°. T de 2018. No instante
mais critico do periodo 3°.T de 2015 para 4°. T de 2015, também nota-se uma diminui¢do no
Fator 2, que refere-se a ocupagdo secundéria. Essa queda pode estar associada ao amento das
condicdes precarias do trabalho, que aumentou no periodo, e com isso as op¢des ofertadas no
mercado de trabalho ndo contenham carteira assinada; ou a carga horaria de trabalho exigida
tenha aumentado, impossibilitando o emprego de mais de uma ocupac¢éo; ou o rendimento
ofertado, ndo cubra o custo/beneficio do trabalho empregado; ou mesmo a oferta tenha
diminuido; ou ainda alguma composicao das alternativas. O fator 3, nesse mesmo periodo tem
um leve aumento, mantendo-se nesse patamar o restante do periodo analisado. O fator 3 fala
da localizacdo do domicilio, indicando que o domicilio fica mais caro e tem maior peso no
orcamento das familias, pode-se pensar em deslocamento de familias para domicilios que
incorram em menos gastos. O fator 4 sinaliza uma leve tendéncia declinante em todo o
periodo analisado. Assim como o fator 6 revela uma suave curva crescente, um aumento da

escolaridade exigida no mercado de trabalho.
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Gréfico 15: Indice Sintese Trimestral do Mercado de Trabalho do
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O Estado de Santa Catariana € o estado que apresenta a performance mais satisfatoria
dos estados brasileiros, exibe a melhor nota do mercado de trabalho no 2°. T de 2012, 7,81. O
ISMT indica 3 momentos de queda: 2°.T de 2012 ao 3°.T de 2013 (em todo periodo varia -
0,78 pontos), 3°.T de 2015 ao 2°. T de 2016 (-0,98 pontos no periodo) e 4°.T de 2017 ao 20.T
de 2018 (-0,20 pontos). A variacdo mais intensa se da do 3°.T de 2015 para o 4°.T de 2015,
onde chega a cair 0,69 pontos. Todas as variacbes mencionadas a cima podem ser percebidas
na trajetoria do Fator 1, no momento de maior queda, a descida do fator 1 também aparece
mais expressiva. O Fator 2, relacionado a ocupacao secundaria e a carteira assinada, também
mostra tragado semelhante. O Fator 7, no periodo de queda brusca, das ocupac@es, expressa 0
seu maior aumento, apontando que as pessoas preferem subocupacOes e se sujeitam a
condi¢des mais precarias dos trabalhos a ficar sem emprego e sem remuneracdo. O Fator 3 e 5
descrevem uma trajetéria de equilibrio, enquanto que o Fator 6 mostra uma leve inclinacédo
positiva ao longo do periodo analisado. J& o Fator 4 relata um suave declinio, com uma queda

mais intensa no periodo critico.

Gréafico 17: indice Sintese Trimestral do Mercado de Trabalho de
Santa Catarina (0 < ISTMT <10)
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Graéfico 18: Fatores de Formag&o do Indice Sintese Trimestral de

Mercado de Trabalho do Estado de Santa Catarina
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Fonte: Elaboragéo propria.

SECAO V: CONSIDERACOES FINAIS

Esse trabalho se propds a criar um indice, que permitisse um posicionamento do pais
no mercado de trabalho, de forma a informar o caminho percorrido e a tendéncia possivel de
direcdo. O ISMT mostrou-se capaz de acompanhar o ciclo econémico, além de refletir as
particularidades de cada estado, indicando para 0 mesmo também uma orientacdo de percurso.
O ISMT de cada estado acompanhou a tendéncia do indice Nacional, descrevendo uma queda
expressiva das ocupacdes do 3°.T de 2015 para 0 4°. T de 2015, seguida pelo aumento da
precarizacdo do mercado de trabalho, evidenciadas pela orientacdo da trajetdria dos fatores
extraidos pela andlise fatorial que contribuiram para a formacéo do ISMT.

O objetivo da nota do ISMT é comunicar de forma simples, clara e direta a situacdo do
mercado de trabalho, sendo a sua principal contribuicdo, o fato de poder sintetizar em apenas
um nuamero, todas as informacdes do mercado de trabalho. Outra contribuicdo é permitir ter

um olhar por estado das condi¢bes do mercado de trabalho, possibilitando também uma
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medida (nota) estadual. Assim, essa pesquisa cumpre 0 seu proposito, além de reconhecer que
a base de dados adotada para criacdo do indicador, € uma base continua e nacional, onde a
informacdo é sempre nova, e acompanha o individuo durante o periodo analisado; sendo
completa na sua forma de abrangéncia, considerando todo tipo de trabalho, seja ele

regulamentado (formal) ou ndo (informal).
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ANEXQOS: Anexol: Tabelas dos 7 Fatores Extraidos na Andalise Fatorial

Tabela 4: Fator 1

Fator 1 - Trabalho Principal e Tempo de Trabalho

Gostaria de Trabalhar mais horas, que as trabalhadas? ,966
Quantos trabalhos tinha na semana de referéncia 935
Tempo de Trabalho ,934
Trabalhou por pelo menos 1h, remuneradamente, na semana de referéncia -,917
Ocupagdo Principal ,861
Tipo de Trabalho (militar, empregado publico ou privado, empregador, doméstico, conta propria, 843
trabalhador familiar ndo remunerado) '
Atividade Principal 124
Era temporério 623
Horas Efetivamente trabalhadas na ocupagao Principal 612
Fonte: Elaboracao prdpria, utilizando o software SPSS.
Tabela 5: Fator 2
Fator 2 - Trabalho Secundério e Carteira Assinada
Tipo de Trabalho Secundario (militar, ...) ,894
Ocupagdo Secundaria ,873
Atividade Secundéria ,860
Horas Efetivamente Trabalhadas na ocupacéo Secundaria 721
Carteira Assinada ,589
Rendimento mensal no Trabalho Secundario 565
Fonte: Elaboragdo prdpria, utilizando o software SPSS.
Tabela 6: Fator 3
Fator 3 - Localizacdo do Domicilio
Tipo de area (capital, resto da RM, resto RIDE, resto da UF) ,765
Situagdo do Domicilio (urbano ou rural) 1152
Fonte: Elaboragdo prdpria, utilizando o software SPSS.
Tabela 7: Fator 4
Fator 4 - Grau de parentesco, nimero de pessoas no domicilio e idade
Idade - 771
Condigéo de parentesco no domicilio 695
Numero de pessoas no domicilio 650
Fonte: Elaboracéo prdpria, utilizando o software SPSS.
Tabela 8: Fator 5
Fator 5 -Outros Trabalhos
Rendimento mensal em Outros Trabalhos 833
Horas Efetivamente Trabalhadas em Outros Trabalhos 77
Fonte: Elaboracéo propria, utilizando o software SPSS.
Tabela 9: Fator 6
Fator 6 - Nivel de Instrucado, rendimento principal e cor ou raca
Cor ou Raga - 173
Nivel de Instrucéo ,538
Rendimento mensal no Trabalho Principal 494
Fonte: Elaboracéo propria, utilizando o software SPSS.
Tabela 10: Fator 7
Fator 7 - Condicéo e Sexo
Sexo 699
Condigéo (ocupado, desempregado, subocupado, desalentado) 495

Fonte: Elaboracéo prdpria, utilizando o software SPSS.
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Anexo 4: Gréficos do ISMT (0<ISTMT<10) e dos Fatores de Formacdo do Estado do

Amazonas
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Gréfico 23: Indice Sintese Trimestral do Mercado de Trabalho do Estado do Amazonas
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Anexo 5: Gréficos do ISMT (0<ISTMT<10) e dos Fatores de Formacdo do Estado de

Roraima
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Gréfico 28: Fatores de Formagéo do Indice Sintese Trimestral de
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Grafico 29: Indice Sintese Trimestral do Mercado de Trabalho do Estado de Tocantins
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Grafico 31: Indice Sintese Trimestral do Mercado de Trabalho do Estado do Maranhdo
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Gréfico 34: Fatores de Formag&o do Indice Sintese Trimestral de
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Gréafico 39: indice Sintese Trimestral do Mercado de Trabalho do Estado da Paraiba
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Gréfico 40: Fatores de Formacao do Indice Sintese Trimestral de
Mercado de Trabalho do Estado da Paraiba
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Anexo 13: Gréficos do ISMT (0< ISTMT<10) e dos Fatores de Formacdo do Estado de
Pernambuco
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Gréfico 41: Indice Sintese Trimestral do Mercado de Trabalho do
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Gréfico 42: Fatores de Formacdo do Indice Sintese Trimestral de

Mercado de Trabalho do Estado de Pernambuco

[ 8102
[ 810z
[tz
L Lroe
[ 910z
rot0z
[ 5102
[ 5102
[ ¥10Z
[ ¥10z
[ET0Z
[ ET0z
r etz

[ etz

Fator 1
0,3
01

—Fator 1
m—Fator 2
s Fator 3
—Fator 4

11

Fator 5

.5
.7

. Fator 6

“Lof
“LoT
“Lof
“Lol
“Lof
“LoT
“Lof
“LoT
“Lof
“Lol
“Lof
“LoT
“Lof
“LoT

Lot
“Lof
Lo
“Lol
Lot
“Lof
Lo
“Lol
Lot
“Lof
Lo
“Lol
Lot
“Lof
Lo
“Lol
Lot
“Lof
Lo
“Lol
Lot
“Lof
“LoZ
“Lol
Lot
“Lof
“LoZ
“Lol

Fator 4

Fator 3

Fator 2

[ 8107 -L'of
[ 8107 -L'oT
[ L4107 -Lof
[£107 -L'sT
[ 9102 -L'of
[ 9T0Z =L'al
[ ST0Z -LoE
[ 5107 -L'aT
[ ¥107 -L'o€
[ #1027 -L'aT
[ET07 -L'oE
[ET0Z -L'aT
[Z107 -L'of
[ 210z -L'sT

meonnn

[=l=]
[810Z -L'sE
[ 8107 -L'sT
[ £T0Z -L'of
[ 102 -Lal
[ 9707 -L'sE
[ 9707 -L'sT
[ET0Z -L'oE
| STO0E “L'al
| PTI0Z “1oE
[ F10Z -L'al
[ETOZ -L'sE
[ETOZ -L'sT
[ 2102 -L'sE
[ 7102 -LsT

moetem e

co

=L
=Lal
=L
=Lal
“L'aE
=Lal
=L
=Lal
=L
=L'al
“L'af
“L'al
=L
=Lal

Fator 7

Fator 6

Fator 5

[etoz
[etoz
retoz
[ etz
[ 910z

J [ 5102

[ 5102
[ ¢10Z
[ ¢102
[ £102

[ET0z
414

[Z102

03

0.1
-0,1
0,3
-05
-0,7

rer0z
[ et0z
[i102
C Ltz
[ at0z
[ at0z
\ [ 5102
[ 5102
[ ¢102
[ v10z
[ €102
r£10z
rzoz

[zt

1 4
.3
.5
7

Lo
Lol
Lo
Lol
Lo
[ o107 -
Lo
Lol
Lo
Lol
Lo
Lol
Lo
Lol

=L
=Lal
=L’
“L'al
=L
=Lal
=L
=Lal
=L
=Lal
=L
=Lal
=L
=Lal

“Lof
“Lol
“Lof
“Lol
“1'of
“Lol
“L'of
“LoT
“Lof
Lol
“L'of
“Lol
“L'oE
“LoT

d0 prépria.

Fonte: Elaborag



219

850

i 4o Becgipe

-

Gréfico 43: Indice Sintese Trimestral do Mercado de Trabalho do Estado de Sergipe
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Grafico 45; indice Sintese Trimestral do Mercado de Trabalho do Estado da Bahia
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Gréfico 46: Fatores de Formac&o do Indice Sintese Trimestral de

Mercado de Trabalho do Estado da Bahia
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Gréfico 47: Indice Sintese Trimestral do Mercado de Trabalho do

Estado de Minas Gerais
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Gréfico 48: Fatores de Formacéo do Indice Sintese Trimestral de

Mercado de Trabalho do Estado de Minas Gerais
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Gréfico 51: Indice Sintese Trimestral do Mercado de Trabalho do Mato Grosso
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Gréfico 53: Indice Sintese Trimestral do Mercado de Trabalho do Estado de Goias
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Gréfico 54: Fatores de Formacao do Indice Sintese Trimestral de
Mercado de Trabalho do Estado de Goiés
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Gréafico 55: Indice Sintese Trimestral do Mercado de Trabalho do Distrito Federal
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Gréfico 56: Fatores de Formac&o do Indice Sintese Trimestral de

Mercado de Trabalho do Distrito Federal
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