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——p O FUTURO DO TRABALHO E O TRABALHO DO(A) PESQUISADOR(A)

A secdo Perspectivas desta edi¢do discute o futuro do trabalho e traz o ponto de vista de Gazi Islam e Wilson Amorim.
Desde o classico artigo “Bringing work back in”, de S. Barley e G. Kunda (2001), o tema aparece e desaparece dos
estudos sobre gestao. Com a pandemia, o tema voltou a cena, com a tecnologizagdo das casas para a produtividade
no trabalho (para aqueles que podem, evidentemente), o desaparecimento das fronteiras entre casa e trabalho, o
aumento do desemprego, a reorganiza¢ao dos sistemas de gestao das empresas, entre inimeros outros fenémenos
que experimentamos atualmente. A intensificacdo de trabalhos por contrato, ja antecipada por Barley e Kunda
MARIA JOSE TONELLI (2004), volta a ter protagonismo (Pereira, 2020). Mas, além das mudangas na organizacdo do trabalho e da gestdo
Editora-chefe de pessoas, enfrentamos também dificuldades para fazer pesquisa em torno do tema (Oltramari, 2020).

0 que significa fazer pesquisas sobre o trabalho e o que significa o trabalho do(a) pesquisador(a) hoje? Em
entrevista para o jornal O Estado de S. Paulo, o presidente da Fapesp, Marco Antonio Zago (2020), afirma que o
“mundo gira por causa do progresso cientifico e ndo da economia” e que o corte de verbas para pesquisa nao tem
impacto imediato, mas traz graves consequéncias para o Pais no horizonte de 10 anos. A reducao dos recursos para
pesquisa ndo é uma a¢do sem consequéncias. Se juntarmos a falta de recursos com as dificuldades praticas de
realizar pesquisas sobre o trabalho (e muitos outros fendmenos vitais em Administracdo de Empresas), podemos
vislumbrar o futuro do trabalho e do trabalho dos(as) pesquisadores(as) no Pais.

Fazer ciéncia da trabalho, mas gera resultados. Entre eles, os artigos que sdao apresentados nesta edi¢ao:
“Reinventando o cotidiano: Analise de praticas de consumo sob a ética de Certeau”, de Fernanda Guarnieri e Francisco
FELIPE ZAMBALDI Giovanni David Vieira, “Concentracao acionaria, conselho de administracao e remuneragdo de executivos”, de Maria
Editor-adjunto Rafaela de Oliveira Freitas, Gustavo Magno Pereira, Alessandra Carvalho de Vasconcelos e Marcia Martins Mendes
De Luca, “Portfélio de aliangas e desempenho inovador da inddstria brasileira”, de Frederico G. P. Moreira e Ana L. V.
Torkomian e Herick Moralles, e “Méas (boas) noticias e postergacao (antecipacdo) de divulgacdo de demonstracdes
financeiras”, de Anderson Brito Vivas, Felipe Ramos Ferreira e Fabio Moraes da Costa; na se¢do Perspectivas, “The
future(s) of work”, de Gazi Islam, e “Futuro do trabalho no Brasil: Cuidar das institui¢des”, de Wilson Aparecido Costa
de Amorim; ja na sec@o Resenha, “Inteligéncia artificial, trabalho e produtividade”, de Rodrigo Brandao, e “Violéncia
e poténcia: Critica do racismo e utopia antirracista”, de Pedro Jaime; por fim, na secdo Indicacdo Bibliografica,
recomendacdes de livros sobre “Questao racial no Brasil”, sugeridos pelo professor Pedro Jaime.

Desejamos a todos que participam da comunidade cientifica em Administragdo de Empresas que possam
continuar com suas pesquisas e com 0 ensino, que geram nao so artigos cientificos mas também a capacidade de
pensar e de resolver problemas complexos como os que vivemos atualmente.

Boa leitura!
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REINVENTANDO O COTIDIANO: ANAI:ISE
DE PRATICAS DE CONSUMO SOB A OTICA
DE CERTEAU

Reinventing Everyday Life: Consumption Practices Analysis under Certeau's Optics

Reinventando la vida cotidiana: Prdcticas de consumo bajo la optica de Certeau

RESUMO

O objetivo deste trabalho é compreender como a frequéncia as Academias ao Ar Livre (AALs) por parte
dos idosos molda suas praticas de consumo e (re)inventa o seu cotidiano. Como suporte tedrico,
adotamos uma abordagem interdisciplinar entre p6s-modernismo e estudos de cultura de consumo
com a teoria das praticas cotidianas de Michel de Certeau. A pesquisa é de natureza qualitativa, e as
informacgdes foram coletadas com idosos frequentadores de AALs. As anélises seguiram a concepgao
da pesquisa interpretativista para organizacao e categorizacdo das informacdes. A frequéncia a AAL
revelou-se como ponto de partida para a (re)inven¢do do cotidiano dos idosos. Essa (re)invengdo do
cotidiano ocorre a partir de novas praticas de consumo que emergem por meio dos desdobramentos
de uma nova dindmica na vida deles. Ao final, indicamos nova possibilidade de investigacdo teérica
em estudos de consumo relacionados com préaticas, além da relevancia apresentada no ambito social.

PALAVRAS-CHAVE | Cultura de consumo, pés-modernismo, Michel de Certeau, idosos, Academias ao Ar Livre.

. ABSTRACT

The aim of this study is to understand how the frequency of attendance at outdoor exercise gyms by
elderly people shapes their consumption practices and reinvents their daily lives. As a theoretical support,
we adopted an interdisciplinary approach between postmodernism and consumer culture studies using
Michel de Certeau’s theory of everyday practices. Data for this qualitative study was collected through
participant observation and interviews with elderly people who attended an outdoor exercise gym.
Analysis followed the concept of interpretative research for organizing and categorizing information. The
frequency of attendance at outdoor exercise gyms was shown to be a starting point for the reinvention of
the daily life of elderly people. This reinvention of everyday life comes from new consumption practices
that emerge by means of a new dynamic in their lives. Finally, we present a new possibility of theoretical
investigation in consumer studies related to consumption practices.

KEYWORDS | Consumer Culture, post modernism, Michel de Certeau, Elderly, outdoor exercise gyms.

RESUMEN

El objetivo de este trabajo es comprender como la frecuencia de uso de los gimnasios al aire libre
(GAL) por parte de los ancianos moldea sus prdcticas de consumo y (re)inventa su vida cotidiana. Como
soporte tedrico, adoptamos un enfoque interdisciplinario entre posmodernismo y estudios de cultura de
consumo con la teoria de las prdcticas cotidianas, de Michel de Certeau. La investigacion es cualitativa y
las informaciones han sido recolectadas a través de observacion participante y entrevistas con ancianos
frecuentadores de GAL. Los andlisis siguieron la concepcion de la investigacion interpretativa para orga-
nizary categorizar las informaciones. La frecuencia de uso de GAL se ha revelado como punto de partida
para la (re)invencién de la vida cotidiana de los ancianos que ocurre a partir de nuevas prdcticas de con-
sumo que emergen desde de una nueva dindmica en sus vidas. Al final indicamos nuevas posibilidades
de investigacién tedrica en estudios sobre consumo relacionados con prdcticas.

PALABRAS CLAVE | Cultura de consumo, posmodernismo, Michel de Certeau, ancianos, gimnasios al aire libre.
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INTRODUCAO

O consumo tem significado central em nossas praticas
cotidianas, permitindo nos localizar na sociedade (re)criando,
(re)apropriando, (re)inventando e (re)contextualizando os
significados (Wattanasuwan, 2005). Essa perspectiva insere-se
nas concepc¢des e ideias do p6s-modernismo que refletem o
consumo como producao (Firat & Venkatesh, 1995). Por meio
dessa 6tica, o consumidor é compreendido como um criador,
cujas acodes sdo realizadas por meio de um processo cultural
(Thomas, 1997). Da mesma forma, as micropraticas cotidianas sdo
consideradas como os aspectos que melhor definem a condi¢ao
humana, assim como descontinuidades, pluralidades, caos,
instabilidade, mudancas constantes e paradoxo (Venkatesh,
Sherry, & Firat, 1993).

Emerge, assim, a compreensdo de que é imperativo
considerar o consumo como pratica (Askegaard & Linnet, 2011).
Ao falar sobre consumo, também estamos falando sobre praticas
davida cotidiana dos individuos, as quais atribuem sentido para
a sua vida, pois sdo realizadas ao longo do tempo e do espaco
(Rgpke, 2009). Warde (2005) ressalta que as praticas envolvem
apropriacdo e uso de bens, servicos e espacos, o que interfere
na compreensdo dos individuos sobre as praticas com as quais
estdo envolvidos anteriormente ao pensar sobre o consumo.

Praticas tém sido estudadas a partir de algumas
perspectivas em consumo, as quais tém como base diferentes
trabalhos, destacando-se Bourdieu (1977), Giddens (2009),
Reckwitz (2002), Shove e Pantzar (2005), Warde (2005), Shove,
Pantzar e Watson (2012) e Sauerbronn, Teixeira e Lodi (2019).
O foco predominante nessas abordagens recai sobre a vida
cotidiana. Entretanto, a literatura ndo discute como ocorre o
desdobramento de uma determinada pratica em outras praticas
de consumo a partir da visao de individuos que sao esquecidos
diante da estrutura social. Em vista disso, chamamos a atencao
para a teoria das praticas cotidianas de Certeau, ainda nao
explorada em estudos de consumo. Utilizando a abordagem
certeauniana sobre a teoria das praticas cotidianas como quadro
tedrico-analitico, acessamos a visdo do individuo comum para
compreensado de praticas cotidianas de consumo.

Certeau (2014) chama a atengdo para a criatividade dos
individuos ordinarios, que inventam para si mesmos o cotidiano.
Nesse sentido, a preocupacao analitica é com as diferentes
operagOes e maneiras de uso de produtos e servigos por parte
dessesindividuos, e ndo com os produtos e servigos adquiridos
e usados propriamente (Giard, 2014).

Askegaard e Linnet (2011) ressaltam que as praticas
decorrem de estruturas externas, porém se alteram a partir de

atos que surgem continuamente, resultado de trocas simbélicas,
criatividade e subversdao em um determinado contexto social.
Para Certeau (2014), as estratégias socioeconémicas e politicas
ocorrem no ambito da cidade e, apesar de estas serem “tema
dominante dos legendarios politicos” (p. 161), ndo sao entendidas
como um campo onde ocorrem opera¢des controladas e
ja programadas. Perante os discursos que ideologizam,
multiplicam-se as astlcias e combinag¢des indissocidveis dos
usudarios. E a partir desse cenario que o cotidiano se desdobra,
o qual pode ser compreendido de duas formas, sendo a visdao
do alto — da administracao urbana, das estratégias econémicas
e politicas implantadas — e a visao do chdo — compreendida no
acesso e no olhar do homem ordinéario (Certeau, 2014).

Posto isso, alguns questionamentos motivaram nossa
investigacdo. Aindagacao sobre como o consumo de determinado
espaco plblico (re)inventa o individuo, suas relagdes e seu
cotidiano é o ponto de partida que definimos para estabelecer
nosso objetivo de pesquisa, conforme apresentado mais adiante.

Nesse cenario, pautados pela compreensao do consumo

como produgdo, apropriagdo e transformacgao, identificamos
as Academias ao Ar Livre (AALs), desenvolvidas com base em
diretrizes de estratégias de politicas publicas para o investimento
em agdes para a promocao e prevencao da salide, especialmente
dos idosos. Para tanto, acessando o olhar do individuo, e, mais do
que pensando sobre a representatividade do aumento no nimero
de idosos para a sociedade e atribuindo a eles um determinado
potencial de consumo, buscamos observar como eles consomem
a partir de mudangas que constituem a sua vida cotidiana. Dessa
forma, definimos o objetivo de compreender como a frequéncia
as AALs por parte dos idosos molda suas praticas de consumo
e (re)inventa o seu cotidiano.
A contribuicdo deste trabalho repousa em quatro aspectos. Do
ponto de vista tedrico, empreende um esfor¢o para avancar na
agenda de pesquisa de estudos de consumo, especificamente
ao inovar teoricamente e construir um dialogo com a teoria
das préaticas cotidianas, sob a 6tica de Michel de Certeau. Da
perspectiva social, ampliamos a compreensdo sobre como a
sociedade esta organizada em determinada esfera, aproximando
os interesses académicos aos dos governos e da sociedade.
Do ponto de vista empirico, langamos um olhar sobre um
fendmeno cuja dindmica envolve sujeitos que enfrentam
uma condicdo de invisibilidade social, mas que sdo capazes
de empreender praticas de consumo que provocam uma (re)
invencdo nos seus cotidianos, assim como contribuimos para
a compreensdo da proposta do espago da AAL, uma vez que,
para os frequentadores, o seu sentido social é evidenciado
perante o sentido bioldgico.
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CULTURA DE CONSUMO E TEORIA DAS
PRATICAS COTIDIANAS: COMPREENDENDO
AS MANEIRAS DE FAZER

No contexto descentrado do p6s-modernismo, o consumidor é
visto para além de lentes unificadoras, de modo a considerar
suas praticas cotidianas (Firat & Venkatesh, 1995). Dentro
dessa concepcgao, os estudos de cultura de consumo enfatizam
a fragmentacao, pluralidade, fluidez e hibridizagdo do consumo
e do modo de vida (Arnould & Thompson, 2005; Firat & Shultz,
1997; Firat & Venkatesh, 1995).

Os estudos de cultura de consumo partem de uma
perspectiva de orienta¢do cultural, sendo os aspectos culturais
notados nas relagdes de consumo, uma vez que estas ocorrem
mediante os individuos e produtos e/ou servigos repletos de
significados e valores (Douglas & Isherwood, 1978). Esses
significados e valores sao atribuidos aos produtos e/ou servicos,
por meio do processo do consumo, ao considerar o individuo
como consumidor, mas também produtor de significados dentro
de um mundo culturalmente construido (Certeau, 2014; Douglas
& Isherwood, 1978; McCracken, 1986). Utilizando-se de ideias,
imagens e simbolos, o individuo como consumidor, por meio
do seu consumo simbélico, (re)configura sua identidade (Schau,
2000) e objetivos de vida (Arnould & Thompson, 2005).

Dessa forma, a esséncia esta no fato de o consumidor
buscar por experiéncias diferentes, sendo estas ndo sé por meio
do que um bem pode proporcionar, mas a partir das condi¢oes
das praticas de consumo, que podem proporcionar significados,
enfatizando a interatividade e criatividade (Cova, 1996; Firat,
Dholakia, & Venkatesh, 1995). Na p6s-modernidade, um produto
ou servico serd cada vez menos concluido e cada vez mais um
processo por meio do qual o consumidor consegue imergir e
fornecer inputs. Esse processo é uma producao e reproduc¢ao
continua de imagens e significados simbélicos, em que os
individuos empregam as suas maneiras de fazer, partindo do
entendimento sobre o essencial ndo ocorrer a partir da producao,
mas de uma producdo especifica, a do fabricante da cidade, de
servicos e de objetos (Certeau, 1985).

0 consumo visto como uma atividade cotidiana, resultado
de uma producgdo prépria e uma apropriacao criativa, é o
que alguns tedricos buscam postular sobre a micropolitica
do cotidiano. O cotidiano € compreendido como uma forma
de conhecer e analisar a realidade social, evidenciando a
dindmica dos processos de acomodacdao e mudanga social
(Levigard & Barbosa, 2010). Sua compreensdo ocorre por meio
dos “processos de interagdes entre sujeitos, artefatos e demais

aspectos materiais e simbélicos da sociedade” (Oliveira, 2014,
p. 33).

Certeau, Giard e Mayol (2013) apresentam o cotidiano
como “[...] aquilo que nos é dado cada dia (ou que nos cabe em
partilha), nos pressiona dia apds dia, nos oprime, pois existe uma
opressao no presente. [...] O cotidiano é aquilo que nos prende
intimamente, a partir do interior” (p. 31). Certeau (2014) defende
discutir o cotidiano por meio de sua producdo pelos individuos,
destruindo o carater de passividade deles diante da sociedade.
Considerando que as interagdes entre os individuos constituem
o cotidiano e que os processos de producdo e apropriagao
ocorrem nos espacos a partir dessas interagdes, para Certeau
(2014), nenhum espaco social pode ser instalado na certeza da
neutralidade.

Em vista disso, Certeau (2014) volta-se para a forma como
esse homem ordindario apropria-se ou reapropria-se, por meio de
suas diferentes maneiras de fazer, daquilo que lhe é oferecido,
ou seja, as suas operagdes e 0s seus usos. Trata-se “de esbocar
uma teoria das praticas cotidianas para extrair do seu ruido as
maneiras de fazer” (Giard, 2014, p. 16). As maneiras de fazer
referem-se a forma como o usudario ressignifica as estruturas ou
0s modelos de consumo, modificando e criando o seu préprio
cotidiano (Certeau, 2014, p. 33).

As praticas cotidianas sao opera¢des e manipulagdes que
subvertem a compreensao conceitual padrdao sobre serem uma
rotina ou uma regularidade (Certeau, 2014; Leite, 2010). Pode
parecer simples, mas ndo o é, quando Certeau (1985) defende
que devemos “encarar as praticas cotidianas enquanto praticas”
(p. 2), umavez que o fundamental ndo é o que o individuo come,
percorre ou assiste, mas o que é feito ou que se fabrica com o que
se come, percorre ou assiste (Certeau, 1985). Conforme defendido
pelo autor, o que envolve as praticas cotidianas é um esforgo para
interpretacdo dessa “antropofagia praticada pelo consumidor”,
que, por meio do ato do consumo, utiliza para interesse préprio
uma norma que lhe é objetivamente imposta.

Para tanto, Certeau (2014) distingue as praticas entre dois
conjuntos de formalidades: téaticas e estratégias, uma vez que
essas praticas sao realizadas por meio das relagdes de poder
e forgas presentes no espaco. As estratégias sdao postuladas
em um lugar e remetem a habilidade de produzir e impor uma
ordem quanto aquilo que é formalmente estabelecido, e por
essarazdo possuem um lugar préprio, delimitado e estavel. As
taticas, por outro lado, sdo praticas cotidianas que circulam
entre as brechas do controle estratégico sobre o espaco (Certeau,
2014). Sao dependentes do tempo e do contexto, utilizando
esse lugar proprio para (re)inventar um espaco para si mesmo,
sendo esse espago um lugar praticado e produzido, fruto das
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dindmicas de movimentos ou opera¢des dos individuos ou
grupos (Certeau, 2014).

Highmore (2006) assinala que a esséncia das praticas
cotidianas de Certeau é que elas sao construidas a volta dos
atos de apropriacao e reapropriacao, uma vez que as astdcias, as
teimosias e as invisibilidades de tais apropria¢des caracterizam
as operacgoes dos individuos. Conforme Neubauer (1999), o
choque entre apropriacdo e o que é imposto, seja por autoridades
politicas, religiosas ou culturais, é a interface entre taticas e
estratégias. A apropriacdo torna a estratégia compreensivel,
humanizando o processo de transferéncia cultural e restaurando
a nossa compreensao histérica (Neubauer, 1999).

Assim, as praticas de espaco sdo analisadas por Certeau
(2014) a partir da distingdo que ele estabelece entre lugar e espaco.
Para Certeau (2014), do mesmo modo que o lugar é fragmento,
estabilidade e dimensdo material, ndo &, necessariamente, fisico,
uma vez que a sociedade também é construida pelos discursos
materializados nas linguagens (Certeau, 1985, 2014; Oliveira,
2014; Oliveira & Cavedon, 2013).

IDOSOS E ENVELHECIMENTO: UMA
APROXIMACAO COM OS ATORES DA
PESQUISA

0 conceito de idoso esta diretamente atrelado ao envelhecimento,
sendo este um curso universal do ser humano, iniciado desde
a concepcdo e terminando com a morte (Cortez, Cortez, &
Costa, 2015). Os conceitos tedricos sobre o tema podem ser
compreendidos a partir de duas posi¢oes distintas principais
(Dalmoro & Vittorazzi, 2016).Sob uma perspectiva, destacam-se os
estudos geriatricos, associando os aspectos fisicos e psicolégicos
como limitadores fisicos do envelhecimento (Barnhart & Pefialoza,
2013; John & Cole, 1986), o valor do individuo para o mercado
de trabalho, assim como situa¢des emocionais e sentimento
de vulnerabilidade (Lee & Geistfeld, 1999), que abrangem
a aposentadoria, saida dos filhos de casa, possivel relagao
conjugal desgastada ou viuvez. E, em grande parte, tratando
especificamente das mulheres, a desvalorizagao estética do
corpo (Ballstaedt, 2007).

Em contrapartida, assumindo um olhar cultural, o
envelhecimento esta atrelado a uma construcao social, que
busca desmantelar a imagem de fim da vida. Moschis (2012)
ressalta as adaptagdes navida da pessoaidosa, influenciadas
por meio da capacidade de agéncia, novas experiéncias de
vida e o contexto sécio-histérico. Essas adaptacdes seguem

padrdes nao lineares, depreendendo-se de determinismos,
esteredtipos e padrdes de comportamento quanto a faixa etaria
(Debert, 2004). Contrario a compreensao da vida da pessoa
idosa associada como sem sentido, do ponto de vista cultural,
esses mesmos individuos sdo instigados a construir novas
identidades e papéis sociais, mantendo estilos de vida e sua
permanéncia no mercado de consumo (Barnhart & Pefialoza,
2013; Dalmoro & Vittorazzi, 2016).

Aproximando-nos mais da visao cultural e assumindo essa
interpretacao, compreendemos a pluralidade de experiéncias,
que decorre com o tempo e de modo diferente para cada um dos
individuos, conforme envelhecemos, mas que ndo nos limita
quanto a recriacdo de identidade e estilo de vida. Para Logan,
Ward e Spitze (1992), a idade, inerente ao envelhecimento, ndo
remete somente ao conceito cronolégico, mas ao significado
cultural dessa idade, assim como a apreensao da autoimagem
e ao sentimento de cada individuo.

Ressaltamos, ainda, a compreensao do idoso como um
agente ativo na sociedade e no que concerne ao mercado e,
consequentemente, a suas praticas de consumo. Tais praticas
constituem-se, de modo central, na criagcdo e manutengao social
do idoso, assim como influenciam e sdo influenciadas por ele
(Dalmoro & Vittorazzi, 2016). Por isso, nossa compreensao
quanto a subjetivacao do idoso como consumidor, uma vez a
que a construcao e afirmacao identitaria pode ser compreendida
como base no consumo (McCracken, 2003).

Considerando o consumo como uma dimensao social
complexa e multifacetada, a construcao desse arcabouco
tedrico e conceitual fundamenta a escolha tedrica e analitica e
orientacdo metodolégica, assim como os achados que emanam
da pesquisa empirica.

METODO

A abordagem qualitativa foi utilizada para a realizagao da
pesquisa, seguindo a perspectiva interpretativista (Dezin &
Lincoln, 2006; Tadajewski, 2006; Vieira, 2013). O interpretativismo
é a perspectiva que orienta esta pesquisa porque nos permite
avancar para além do que é consumido, buscando compreender
como as praticas de consumo ocorrem em determinado
contexto, sendo essas construidas por meio de interagdes
entre os individuos que criam suas maneiras de fazer (Arnould
& Thompson, 2005; Certeau, 2014; Firat & Venkatesh, 1995).
Esses individuos tornaram-se informantes ativos da pesquisa,
guiando o processo de investiga¢ao e fornecendo informagdes
(Sauerbronn, Cerchiaro, & Ayrosa, 2011).
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No primeiro momento, por meio do material informativo
divulgado pela Prefeitura de uma cidade do interior da Regido
Sul do Brasil, realizamos a pesquisa documental com o objetivo
de obter informagdes sobres as AALs. No segundo momento,
realizamos observacao participante (Paterson, Bottorff, & Hewat,
2003) e entrevistas (Gaskell, 2002; McCracken, 1988). E digno de
nota que a observagao participante nos permitiu compreender
as sutilezas das praticas cotidianas e as singularidades das
maneiras de fazer, uma vez que essas Gltimas ndo sao possiveis
de serem capturadas por modelos e formaliza¢des usuais que
deixam escapar as operagdes e usos individuais, nem somente
por entrevistas (Certeau, 2014; Highmore, 2006). Todos foram
abordados durantes as visitas nas AALs e selecionados a partir
de dois requisitos: frequentar semanalmente a AAL e ter 60 anos
de idade ou mais, conforme o Estatuto do Idoso do Brasil (Lei
n.10.741, 2003).

Em um momento anterior ao inicio formal do trabalho
de campo, realizamos um estudo exploratério em uma AAL do
municipio (ver Guarnieri, Chagas, & Vieira, 2018) e visitas em
determinadas academias. Nas duas situagdes, conseguimos nos
aproximar e interagir com os idosos frequentadores das AALs, o
que contribuiu para melhor adequacao da forma de interacao
durante o trabalho de campo, assim como proporcionou maior
conhecimento do campo e maior facilidade de acesso com os
informantes.

Como o0 nosso objetivo avanga para além das fronteiras
dos espacos das AALs, as observagdes também ocorreram em
diferentes locais e eventos frequentados pelos informantes,
como: aula de danca circular; orag¢do do ter¢co; campeonato de
boliche; visita ao asilo; baile da terceira idade; caminhadas no
parque; aulas de exercicios de alongamento; encontro em café
e em supermercado; e visitas a residéncia. Ao frequentar esses
diferentes lugares e participar dos eventos, tivemos acesso a
quem frequenta as AALs, como ocorrem as intera¢des no espaco
da AAL, sobre o que conversam, como se vestem, como ocorrem
os relacionamentos com outras pessoas fora do espago da AAL,
0 que e como consomem, quais atividades realizam, quais
desejos e anseios possuem, entre outras informacdes. Todo
esse arcabougo de interagcOes envolve as praticas cotidianas
de consumo dos idosos que frequentam as AALs. Destacamos
que a participacao nesses eventos e lugares nao ocorreu com
todos os informantes, principalmente, devido a questdes de
disponibilidade e autorizagao deles. Essas observacdes foram
registradas em um diario de campo, totalizando 64 paginas em
formato eletronico e acervo fotografico com 130 imagens.

Conduzimos 24 entrevistas, todas as quais foram gravadas,
com excec¢ao de uma. As duragdes das entrevistas foram entre

26 minutos e 1 hora e 37 minutos. Elaboramos um guia para a
conducdo das entrevistas, mas sem a intencdo de estabelecer
categorias prévias para as andlises. Esse guia foi adequado
continuamente, conforme o desenvolvimento do trabalho. Todas
as entrevistas foram realizadas pessoalmente e posteriormente
transcritas na integra, totalizando 291 paginas de transcricdes.
Os nomes dos informantes sdo atribuidos de maneira ficticia
para manter o anonimato.

O processo de anélise do corpus da pesquisa foi
fundamentando nas orientacdes de alguns autores, como
Ryan e Bernard (2003), Moisander e Valtonen (2006) e Saldana
(2009), para a organizacao e categorizagao das informagoes. O
Software ATLAS.ti, versdo 7, foi utilizado para organizacao das
entrevistas transcritas, anotagdes e reflexdes do diario de campo.
Adotamos o sistema de classificagao por cddigos — codificacao

-, que emergiram do corpus de pesquisa e que respondiam ao
objetivo proposto (Ryan & Bernard, 2003). Conforme a leitura
dos materiais, procuramos por repeticdes, similaridades
e diferencas, comportamentos, sentimentos, contextos,
significados, auséncias, entre outros aspectos que constituiam
as narrativas das entrevistas e as anotac¢des no diario de campo.
Essa codificacdo residiu na demarcacao de segmentos dos textos
por meio de cédigos, que foram posteriormente agrupados em
subcategorias, resultando em categorias.

Posto isso, as categorias foram estabelecidas, sendo:
a proposta da AAL, o “antes” de comecar a frequentar a AAL,
consequéncias da frequéncia no espac¢o da AAL, novos habitos
de consumo, novas atividades de consumo, relacionamentos e
em constante (re)invencdo. Essas categorias constituem o corpus
de pesquisa sobre o qual realizamos as analises, conforme sera
explicado nas proximas secoes.

RESULTADOS

Os resultados mostram como a frequéncia ao espaco da
AAL introduz uma nova dindmica para a vida desses individuos,
processando constante (re)invenc¢ao do seu cotidiano, como
desdobramentos de suas praticas de consumo. Tais praticas
resultam das maneiras de uso e apropriacao desse espaco
por parte dos idosos, que agem diante de uma proposta de
estratégia de politica plblica. Ndo obstante, essas estratégias
sao “urbanizadas” por meio dos movimentos apreendidos
pelas taticas, que se proliferam. Dessa forma, anteriormente a
compreensdo davisdo do chao, isto é, dos idosos que frequentam
as AALs, buscamos compreender a visdo do alto quanto as
estratégias de politicas plblicas. Ndo buscamos confrontar as
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duas visdes, umavez que a discussao de estratégias de politicas
plblicas demanda a compreensao de uma macroabordagem, mas
caracterizar a proposta das AALs, uma vez que é a partir dessas
acoes de implementagdes que ocorre o fendmeno de consumo
aqui estudado.

A proposta da Academia ao Ar Livre (AAL)

A proposta da AAL emergiu do interesse de representantes da
Prefeitura de um municipio no interior da Regido Sul do Brasilem
reduzir as elevadas despesas com demandas de salde publica,
especialmente com remédios para doencas crénicas. A partir
dessa proposta, no ano de 2006, foi inaugurada a primeira AAL,
inicialmente denominada Academia da Terceira Idade. Conforme
0 nome ja especifica, a ideia foi, a principio, pensada para os
idosos, por serem a parte da popula¢do que demandava o maior
gasto quanto aos referidos remédios.

A Prefeitura definiu, por meio das AALs, o objetivo de

“incentivar, principalmente entre os idosos, a pratica regular
de atividade fisica, a socializacdao, a melhora da autoestima
e da salde em geral” (material informativo). Para alcancar o
objetivo proposto, foram realizadas parcerias pGblico-privadas
para implantacdo das AALs.

Atualmente existem 62 AALs no municipio, constituidas
por 10 aparelhos de gindstica e instaladas ao ar livre, proximas
as Unidades Basicas de Salide, Centros Esportivos, Pragas ou
Parques, permitindo ao usuario realizar exercicios de alongamento,
fortalecimento, desenvolvimento da musculatura e aerébico.
Esses beneficios, segundo consta nos documentos analisados e
é apregoado pela Prefeitura, sdao garantidos para quem frequenta a
academia semanalmente durante, pelo menos, 30 minutos por dia.

Mediante a anélise dos resultados, os representantes da
Prefeitura apontam que a proposta da AAL alcanca o seu objetivo,
umavez que a aceitacao, por parte da populacao, especialmente os
idosos portadores de doengas cronicas, foi positiva e significativa.
Do mesmo modo, afirmam que a pratica da atividade fisica esta
contribuindo com a prevencdo de doencas e proporcionando
qualidade de vida aos usuarios, reduzindo os custos sociais,
internagoes hospitalares e mortalidade (material informativo).

Praticas de consumo como (re)invencao do
cotidiano

Ao buscar compreender quem sdo os idosos frequentadores

das AALs e tendo como base as concep¢des pds-modernas,
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compreendemo-los como fragmentados e descentrados, como
bricoleurs que justapdem suas diferentes praticas cotidianas
priorizando a experiéncia. Fragmentados e descentrados quanto
as suas vidas e experiéncias, rompendo com uma realidade (nica,
buscando viver os momentos de suas experiéncias atrelados a
sensacao e ao prazer, construindo seu préprio significado. Nao
ha um dnico estilo de vida associado a esse individuo idoso,
uma vez que ele recontextualiza aquilo que lhe é dado, fazendo
uma bricolagem, ou, ainda, o consumo como uma producao, que
pode ser apontado como a reversao de producao e consumo,
como descrito por Firat e Venkatesh (1995).

Os idosos que frequentam a AAL o fazem devido a
beneficios préprios, apropriando-se do espa¢o e moldando os
significados conforme o seu interesse, implicando suas praticas
de consumo. Os beneficios extraidos da pratica de frequentar
a AAL podem ser vistos por meio de duas formas. Primeiro,
observamos que, além da aproximag¢do com a atividade fisica,
afrequéncia a AAL é como um auxilio para superacdo de alguma
situacao dificil, como uma forma de adaptacgao as dificuldades
enfrentadas, ou, como no caso de grande parte das mulheres
informantes, que, ao ficarem vidvas, encontraram uma forma de
superacao ao frequentarem a academia. Segundo, concerne aos
beneficios resultantes da frequéncia e sociabilidade no espago
da AAL. Os beneficios ndo sao percebidos somente devido ao
fato de utilizar os aparelhos da academia, mas, principalmente,
de estar presente, convivendo e interagindo com pessoas nesse
espaco. Um conjunto de aspectos observados provoca efeitos
favoraveis em cada um dos informantes, como a disposicao.
Quando atribuiam “disposi¢cao” como o maior beneficio percebido
por frequentar a AAL, os idosos referiam-se tanto a condicdo
fisica, como vigor, energia, animagao e resisténcia, quanto ao
autocuidado, ao desejo de buscar aprender algo novo, autoestima,
ao desejo e necessidade por sair de casa. O seguinte trecho
relatado ilustra a ideia do que esta portras do termo disposi¢ao:

Ah, eu me sinto melhor. Até minha filha fala que
eu me sinto mais para frente... Mais coragem.
Mais tudo. [...] Mais para frente é assim, mais
alegre, que a depré ja passou. Assim eu me sinto
muito bem. Antes ficava mais amuada em casa.
Mais assistindo novela, mas agora nao. Agora
tenho outros afazeres melhores. (Carmem, 79)

0 consumo dos idosos ocorre por meio de significados e
valores atribuidos aos beneficios percebidos apds comegarem
a frequentar as AALs. E nesse sentido que Douglas e Isherwood
(1978) discorrem sobre considerar o individuo como consumidore
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produtor de significados, dentro de uma realidade culturalmente
construida por eles mesmos. Assim, novos habitos e novas
atividades de consumo passam a constituir o cotidiano desses
idosos, como uma forma de resisténcia e mudanga quanto ao
que é vivido em seu cotidiano. Dado que cada um dos idosos
age diante de circunstancias particulares de seu cotidiano,
ressaltamos a compreensdo de suas praticas cotidianas, e ndo o
contrario, quando sdo observados por meio de lentes unificadoras,
conforme indicado por Firat e Venkatesh (1995) e Certeau (2014).
Os idosos foram mudando alguns habitos e costumes ap6s
iniciarem a frequéncia a AAL. Prejudiciais a salide ou ndo, sdo
habitos e costumes que foram substituidos por outros, também
provocando desdobramentos quanto as praticas de consumo
desses idosos, por exemplo, parar de fumar e sair para dancar.
E possivel identificar, em especial, mudancas quanto a habitos
alimentares e novos habitos quanto ao consumo estético.
Tais mudancas ocorrem devido ao novo modo de vida desses
individuos. E por esse ponto de vista que Certeau (2014) postula
sobre as maneiras de fazer, uma vez que, da apropriacao de um
espaco e de suas intera¢des, os idosos ressignificam o que é
atribuido ao espaco da AAL de modo a (re)criar e (re)inventar
seu préprio cotidiano. Essas maneiras de fazer sdo praticas
heterogéneas, teimosas e tortuosas, e que se passam por
invisiveis, conforme lembra Highmore (2006), mas ndo o sao.
A comecar pelos novos habitos alimentares, o fato de
frequentar a AAL, praticar exercicios fisicos e interagir com
outras pessoas naquele espago provoca o interesse em consumir
de modo saudavel. Tal como observado por Sauerbronn et al.
(2019), as praticas alimentares foram alteradas considerando
seus efeitos sobre a sadde do corpo. Além da preocupacgao de
alimentar-se de maneira correta, a mudanc¢a quanto a esse novo
habito também ocorre por meio de instru¢des de profissionais
de nutricdo. Observamos, ainda, a preocupacdo de alguns
informantes em produzir o préprio alimento, sendo o mais comum
a producao de hortalicas, plantadas e cultivadas em espacgos
reservados no quintal de casa. O excerto abaixo revela como
agem os informantes sobre os novos habitos alimentares:

Mudou muito. Hoje como mais saudavel... Como
verdura, fruta. Pao integral, essas coisas assim...
Pouca gordura. Eu ndo como muito sal também e
tomo muita agua. Tem que comer coisa saudavel.
Porque eu ja tenho quantos anos? Eu tenho 73.
(Graca, 73)

Caracteristica de grande parte das mulheres, mas nao
somente delas, o consumo estético é algo presente em suas
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praticas cotidianas. Quando questionadas sobre o assunto,
respondiam serem vaidosas e cuidarem da aparéncia.
Constatamos esse interesse e desejo por cuidar de si mesma
ndo somente por meio de suas falas, mas também por meio
da maneira como se comportam e como se vestem, atentas
aspectos que englobam o “estar na moda”, vestir-se de
maneira harmoniosa, combinando os diferentes estilos. Ha a
preocupag¢do com a roupa que combina com o corpo, e, de certa
forma, associam também com a idade. Sendo ateng¢do quanto a
aparéncia e estética um desdobramento das implica¢des quanto
a frequéncia a AAL, ressaltamos a importancia do simbélico, por
meio do qual os aspectos funcionais acabam por ficarem ocultos,
uma vez que os aspectos da dimensao estética sdo ressaltados,
como argumentado por Firat e Shultz (1997). Destacamos a fala
de uma informante que exemplifica o que remete as mudancas
quanto a preocupac¢ado com a estética e a aparéncia:

Melhorou. Porque tinha roupa que eu ndo usava
mais e comecei a usar. Tinha calca la que estava
encostada la ha tempo. Emagreci e comecei a
usar. A a gente sente um incentivo. [...] Olha no
espelho e fala: “Estou mais bonitinha” (rindo).
Estou me sentindo bem melhor. (Cristina, 73)

Novas atividades de consumo também sao desenvolvidas,
assim como novos locais sdo frequentados, como clubes de
danca, lanchonetes e bares, incluindo viagens. Essas novas
atividades estdo relacionadas ao entretenimento, diversao e
como utilizar o tempo. Além de associar novas atividades com
praticas que remetem ao lazer e diversao, outras atividades, como
aquelas que complementam a pratica da atividade fisica, passam
a constituir o cotidiano de alguns dos informantes da pesquisa.
Mesmo frequentando a AAL, pelos diversos motivos e beneficios
mencionados, estimulados pela pratica da atividade fisica, esses
idosos procuram praticar atividades fisicas em academias pagas
e clubes de corrida. As novas atividades de consumo também
englobam novos aprendizados, como cursos e aulas. O excerto
a seguir retrata as realidades mencionadas:

Agora sempre saio, vou la para o [clube de danga].
La meu neto me leva e me pega. Eu gosto de ir
para a lanchonete junto com meu neto e com a
noiva dele. As vezes, ele me deixa e depois ele
busca. Jogar uma partida de sinuca. Minha filha
sai com os amigos dela, eu vou ficar sozinha
dentro de casa? Mas de jeito nenhum. Eu falo
para o meu neto: “Eu também vou junto, me
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deixa na lanchonete tal”. E eu ja gosto de jogar
sinuca... E ele deixa. Encontro minhas amigas e
meus amigos. (Carmem, 79)

Tais atividades ocorrem como uma producdo por parte
dos idosos, como maneiras de empregar normas estabelecidas
quanto a frequéncia as AALs. E nesse sentido que Certeau (2014)
aponta ser um jogo com aquilo que lhe é imposto, ou seja, as
taticas dos idosos frequentadores das AALs, 0s quais aproveitam
as ocasides e tiram destes beneficios, construindo sua prépria
realidade.

Ainda, por todas as conquistas e aspectos que giram em
torno da (re)invencao cotidiana, identificamos os sentimentos
de ser capaz de conquistar algo. Essa sensacado de ser (til e ser
capaz soa, em alguns momentos, como uma reafirmacao que se
opde a discursos que sugerem idosos como aqueles que vivem
fazendo suas atividades sem algum sentido. De modo contrario,
sdo pessoas que possuem orgulho de estar e ter [n]a idade que
estdo/tém, buscam estar informados e estar entre familiares e
amigos, querem atividades que proporcionem diversao e prazer
e sao preocupados com a salde e alimentacdo. Aposentam-se
de suas atividades profissionais, mas ndo se aposentam de
seus desejos e sonhos. Nao importa a grandeza de sua ambicao,
estabelecem objetivos e projetos de vida, (re)inventando a prépria
vida, o préprio cotidiano.

DISCUSSAO

A partir da compreensdo das praticas de consumo dos
idosos frequentadores das AALs, como uma (re)invengdo de
seus cotidianos, observamos como se desdobra a pratica de
frequéncia nas academias em questao. Esses desdobramentos
implicam suas praticas de consumo, por isso atribuimos o fato
de frequentar o espaco da AAL como um vetor da (re)invencdo
cotidiana, sendo o ponto de partida de onde o consumo de
um determinado espaco, produzido inicialmente por meio de
estratégias plblicas e, consequentemente, apropriado por meio
das taticas de seus usuarios, se desenvolve abrangendo a vida
desses idosos.

Conforme exposto, esses idosos apropriam-se de uma
nova dinamica de suas vidas, o que, de modo consequente,
implica suas praticas de consumo. Considerando o contexto
p6s-moderno, além do consumo do espa¢o da academia, os
idosos buscam por diferentes experiéncias desempenhadas por
meio de suas praticas de consumo, as quais tém como énfase
a interatividade (Cova, 1996; Firat et al., 1995). Tais préaticas

englobam ndo somente o préprio consumo do espaco, como local
de realizacdo de atividades fisicas ou de integracdo, mas também
novos habitos de consumo e interesse por novas atividades.
Por isso, o interesse em compreender o “como” quanto aos
desdobramentos de frequentar a AAL.

Ao olhar para essas implica¢des de novas praticas de
consumo, servi¢os e bens de consumo podem estar ou nao
diretamente vinculados a atividade fisica. Atribuimos o fato
de ndo estarem diretamente vinculados a atividade fisica no
sentido de ndo se restringirem ou se caracterizarem por serem
necessariamente material esportivo, como cal¢ado ou roupa,
mas por implicarem aspectos mais profundos das vidas desses
idosos, modificando de maneira fisica e mental o corpo, como
a vaidade, a autoestima, o sentir-se bem com o préprio corpo
e a construcao de relacionamentos. Por meio de um modelo
conceitual (Figura 1), representamos 0s aspectos que constituem
essa (re)invencao cotidiana.

Figura 1. Modelo conceitual: frequéncia no espac¢o da
AAL como ponto de partida para (re)invencao
cotidiana dos idosos

Consumo do espago:
realiza¢do de atividades
v fisicas e local de
integracao

e

(Re)invencdo do ‘
cotidiando

Frequéncia no
espaco da AAL

N
Nova dindmica para
avida dos idosos

Alimentacao, estética,
produtos cosméticos,
servigos médicos,
tecnologias e redes
sociais, interesse
por novas atividades
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Disposicao, vaidade,
sentir-se bem com
o préprio corpo,
construcado de
realacionamentos
de novos habitos e o
abandono de antigos

Novas praticas
1% de consumo
N J

A pratica de frequentar o espago da AAL é o que promove
nova dindmica na vida dos idosos. Aprofundando a compreensao,
indicamos que essa nova dindamica processa novas praticas de
consumo, (re)inventando o cotidiano. Essa reinvencdo ocorre
do modo que os idosos sentem e experienciam a disposi¢ao, o
autocuidado, a vaidade, a busca por coisas novas e diferentes
ocupacgdes, o estabelecimento de rotinas, a definicao de
compromissos, a realizacao de atividades de lazer, a constru¢ao
de novos habitos e o abandono de antigos.

Identificamos que todo esse processo que constitui
a vida dos idosos é constante, que advém da apropriagao
e reapropriacdo da sua frequéncia as AALs. Esse modelo
conceitual que representamos reflete as maneiras de fazer dos
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idosos, uma vez que se apropriam de um espaco organizado
inventando e reinventado o seu préprio cotidiano. Além disso,
todo esse cendrio emerge do uso silencioso e heterogéneo desses
individuos, combinando suas taticas a sua maneira (Certeau,
2014; Highmore, 2006).

A partir da compreensao do consumidor como produtor,
criador e praticante (Certeau, 2014), constatamos a nao
passividade desses idosos, afirmando o consumo como um
processo de producao e transformacao (Firat et al., 1995). Apesar
de o cotidiano ser dado, ele é manipulado conforme interesses
dos préprios idosos (Firat & Venkatesh, 1995). Sdo individuos
que buscam serindependentes, como em um processo libertador
daquilo que é preestabelecido.

As construir essa realidade, os idosos frequentadores das
AALs buscam a experiéncia, assim como a sensa¢do. Ndo somente
os aspectos que constituem a mente, mas também o corpo, como
uma forma de comunicar essas sensacoes (Firat & Venkatesh,
1995). A preocupagdo com a aparéncia, associada a vaidade e a
estética, tanto quanto a alimentacao, sao as formas que refletem
esse contexto, muitas vezes associando a autoimagem. Essas
formas e os relacionamentos sdo o que Firat e Venkatesh (1995)
atribuem como os produtos do consumo.

Com esse entendimento, observamos, especialmente
entre os idosos frequentadores das AALs, individuos que sdo a
somatoéria de tudo o que ja viveram ao longo da vida, de todas as
suas experiéncias, mas que mudam o seu cotidiano por meio de
suas proprias praticas. Essa criagdo e manuten¢do da identidade
emerge de suas praticas de consumo (McCracken, 2003) no que
tange a posterior rotina de frequéncia a AAL.

CONSIDERACOES FINAIS

A partir deste estudo, analisamos praticas de consumo como (re)
invencao do cotidiano dos idosos ap6s iniciarem a frequéncia as
AALs. Com aimersao no campo junto a consumidores idosos, cujo
indice populacional é crescente, langamos luz a uma realidade
empirica que remete aos individuos que estdo a margem do
contexto da sociedade e das préprias familias, como no caso
de grupos etarios de pessoas mais velhas, que, em diferentes
momentos, sdao subestimadas, passam por invisiveis ou
inexistentes.

Além disso, com a velhice, que, para muitos, é
transformada em um periodo cinza da vida, verificamos o
contrario. Nao associando no sentido de “melhoridade”, como
muito é propagado por outros, mas como esse periodo da vida
humana pode ser (re)inventado a sua maneira. Oferecemos nova

visdo para o fenédmeno de consumo, explorando como praticas
cotidianas de consumo podem também ser préticas libertadoras
e de resisténcias por parte dos idosos.

Aintegragao social é um fator principal diante da pratica
de atividades fisicas, reforcando a dindmica social versus
dindmica biolégica que envolve o idoso frequentador da
AAL. Nao é somente a atividade fisica realizada no espaco da
academia, mas principalmente a integracao e sociabilidade que
0corre nesse mesmo espago, com as amizades e companhias de
outros frequentadores. Isso é exemplificado pelas dimensdes
das experiéncias adquiridas por meio do consumo dos idosos.

Destacamos quatro maiores contribui¢des desta pesquisa.
A primeira aponta uma nova possibilidade de investigacao teérica
em estudos de consumo relacionados com praticas, pelas lentes
de Certeau (2014) e Certeau et al. (2013). A compreensdo dessas
préticas faz-se relevante para a produc¢do do conhecimento em
marketing, pois, sendo a abordagem desses estudos constituida
por perspectivas tedricas quanto as a¢des do consumidor,
mercado e seus significados, a interdisciplinaridade contribui
para um didlogo entre os estudos de praticas de consumo e
demais areas do conhecimento.

Na mesma direcdo, a segunda contribuicdo esta
atrelada ao fato de ser um estudo relevante para a sociedade.
Além de contribui¢cdes académicas e gerenciais, avangcamos
sobre a compreensao de como a sociedade estad organizada
em determinada esfera. Aliamos o quadro tedrico utilizado
as demandas sobre envelhecimento populacional em uma
perspectiva diferente de fragilidade, doengas e perdas,
aproximando os interesses académicos aos dos governos e da
sociedade.

A terceira esta relacionada a como o cotidiano pode ser
(re)inventado por meio do consumo, sendo esse processo um
meio que contribui para o estabelecimento da identidade e do
autorreconhecimento do consumidor. Isso é compreendido uma
vez que, por meio do consumo do espago, ocorre 0 CONSUMO
material, provocando o consumo simbélico. Dito de outra forma,
a pratica de frequéncia no espac¢o da AAL desencadeia outras
praticas, mais especificamente, praticas de consumo. Para tanto,
buscamos aprofundar essas compreensdes, ressaltando o que
abrange as praticas de consumo dos idosos frequentadores das
AALs, como as suas subjetivacdes e afirmacdes identitérias.

A quarta contribuicdo ressaltada emerge da proposta do
espac¢o da AAL. Um espaco desenhado estrategicamente com
foco em questodes biolégicas, no que diz respeito a salide dos
idosos, torna-se um espago que incorpora questdes sociais, de
modo que a frequéncia implica desdobramentos quanto a (re)
invencdo do cotidiano desses mesmos idosos, o que permite
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observar que tal (re)invencao, no dmbito das taticas, avanca para
um sentido social, mais do que um sentido meramente biolégico.
No sentido social, evidencia o uso, a sociabilidade, a apropriacao
e relagdes sociais e coletivas dos idosos. Por meio do que eles
representam quanto a disposicdo, constroem o espaco da AAL e
seu significado partir de suas taticas, contrapondo e resistindo ao
que lhes é atribuido, especialmente quanto ao que se refere ao
envelhecimento. Ja o sentido biolégico representa um discurso
utilizado no contexto das estratégias.

Para pesquisas futuras, acreditamos que a realizacdo desta
pesquisa € o inicio da interdisciplinaridade entre os estudos de
consumo e teoria das praticas cotidianas de Certeau. Sugerimos
que estudos futuros, especialmente quanto a teoria da pratica
ou praticas de consumo, possam apropriar-se desta lente tedrica.
No mesmo sentido, ao evidenciar que os espa¢os podem ser
produzidos por meio de estratégias e taticas, ha caminhos a
seguir a partir de interveng¢des externas no espaco publico,
questionando a possibilidade de rupturas de rotinas e rituais.

Por fim, ao pensar no componente material das praticas
que é constituido pelos equipamentos instalados nos espagos
das academias, ressaltamos as possibilidades de pesquisas
fundamentadas em ontologias orientadas aos objetos (000)
ou materialidades como elementos constitutivos de praticas.
Diferente do que apresentamos, estudos futuros podem olhar
para as academias ndo como o ponto de partida para a analise
de praticas cotidianas, mas como tais academias representam
rupturas na construcao espacial das cidades.
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DE ADMINISTRACAO E REMUNERAGAO DE
EXECUTIVOS

Shareholder concentration, board structure and executive remuneration

Concentracién accionaria, junta directiva y remuneracién de ejecutivos

RESUMO

Ainvestigacdo da influéncia da concentracdo aciondria e da estrutura do conselho de administracdo no
nivel de remuneracao de executivos permite esclarecer a dindmica dos conflitos de agéncia presentes
na empresa brasileira. Os resultados dessa investigagdo, em 232 empresas listadas na B3, no periodo
2014-2016, apontam que a concentra¢do aciondria influencia negativamente o nivel de remuneragao
executiva, coerentemente com a Teoria da Agéncia. Ademais, caracteristicas da estrutura do conse-
lho de administragdo tém repercussdo sobre a remuneragdo executiva, além do que algumas dessas
caracteristicas afetam a sensibilidade da remuneragdo a concentracdo acionaria, que, contrariamente a
Abordagem do Poder Gerencial, evidencia o predominio do conflito principal-principal no Brasil.

PALAVRAS-CHAVE | Concentracdo aciondria, conselho de administragdo, remuneracdo de executivos,
conflitos de agéncia, poder gerencial.

ABSTRACT

Understanding the dynamics of agency conflicts in Brazilian firms requires investigating the influence
of shareholder concentration and board structure in the remuneration level of executives. Based on a
sample of 232 firms traded on B3 between 2014 and 2016, we found shareholder concentration to have a
negative effect on executive remuneration, as predicted by the Agency Theory. The characteristics of the
board structure also have repercussions on executive compensation. Some of these characteristics affect
the sensitivity of compensation to shareholder concentration, which, contrary to the Managerial Power
Approach., highlights the predominance of the principal-principal conflict in Brazil.

KEYWORDS | Shareholder concentration, board of directors, executive compensation, agency conflicts,
managerial power.

RESUMEN

Investigar la influencia de la concentracion accionaria y la estructura de la junta directiva en el nivel de
remuneracion de los ejecutivos arroja luz sobre la dindmica de los conflictos de agencia presentes en
la empresa brasilefia. Los resultados en 232 empresas que cotizan en la B3, en el periodo 2014-2016,
apuntan a que la concentracion accionaria influencia negativamente la remuneracién ejecutiva, cohe-
rentemente con la Teoria de Agencia. Ademds, las caracteristicas de la estructura de la junta directiva
tienen repercusiones en la remuneracion ejecutiva, y algunas de estas caracteristicas afectan la sen-
sibilidad de la remuneracién a la concentracion accionaria, lo que, al contrario de la Teoria del Poder
Gerencial, destaca el predominio del conflicto principal-principal en Brasil.

PALABRAS CLAVE | Concentracién accionaria, junta directiva, remuneracién de ejecutivos, conflictos de
agencia, poder de gerencial.
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INTRODUCAO

Principal 6rgdo de governanca corporativa, o conselho de
administracao (CA) desempenha essencial papel na definicao
da remuneragdo executiva, buscando a realizacdo de contratos
6timos, que garantam alinhamento de interesses para maximizar
retorno dos acionistas e reduzir custos de agéncia (Jensen, 1993).

Embora considerada custo de agéncia, a compensagao
de executivos é utilizada como importante mecanismo interno
de governanca, sendo empregada para alinhar interesses
divergentes entre agente e principal (Jensen & Meckling, 1976).
Poroutro lado, a alta gestao pode exercerinfluéncia sobre pacotes
de compensacao, porquanto a separacao entre propriedade e
controle oferece maior discricionariedade a gestdo (Berle & Means,
1932). Esse poder dos executivos de influenciar sua prépria
remuneracao é conhecido como resultado da Abordagem do
Poder Gerencial (Bebchuk & Fried, 2003), decorrente do classico
conflito agente-principal, preconizado pela Teoria da Agéncia.

Em ambientes mais concentrados, cuja intensidade
do conflito principal-principal, entre acionistas minoritarios e
controladores, passa a ser mais latente (Porta, Lopez-de-Silanes,
& Shleifer, 1999), os contratos de remuneracdo podem ser
mecanismos menos relevantes de mitiga¢ao de conflitos entre
agente e principal, haja vista que os préprios controladores
exercem maior monitoramento sobre acdes dos gestores,
substituindo tarefa que caberia ao CA (Shleifer & Vishny, 1997).
Neste caso, a alta concentragao aciondria pode ser considerada um
mecanismo substitutivo da remunera¢do executiva no alinhamento
de interesses entre acionistas e gestores (Mehran, 1995).

Nesse contexto, a concentracdo acionaria influencia o
desenho dos pacotes de remuneracgdo a executivos (Jiang, Habib,
& Smallman, 2009), segundo a estrutura proprietaria e o ambiente
institucional. Assim, ha evidéncias de que, contrariamente
as empresas com capital mais disperso, aquelas com alta
concentracdo aciondria, presentes em ambientes com fraca
protecdo legal a acionistas minoritarios, tendem a remunerar seus
executivos em niveis mais baixos (Hassen, Ouakdi, & Omri, 2015).

No Brasil, mercado emergente caracterizado por alta
concentracdo acionaria, cujo maior acionista detém cerca de
59% do capital votante (Pinto & Leal, 2013), é relevante ampliar
a investigacdo, ainda incipiente na literatura nacional, acerca
da influéncia da concentracdo sobre o nivel de remuneracao
executiva, permitindo compreender conflitos de agéncia
decorrentes dessa relagao, que repercutem na empresa brasileira.

Ademais, conforme Core, Holthausen e Larcker (1999), a
estrutura do CA, vista como mecanismo indicativo de qualidade
da governanca, também pode influenciar o nivel de compensacao

executiva, na medida em que a alta gestao, exercendo influéncia
sobre o CA, detém maior poder na definicdo da prépria
remuneracao, conforme prevé a Abordagem do Poder Gerencial
(Bebchuk & Fried, 2003), o que agrava conflitos agente-principal.

No entanto, ao considerar o cendrio de concentragao de
propriedade, em que o CA, muitas vezes, atua de maneira limitada
devido ao poder de influéncia do controlador (Dutra & Saito,
2002), atrelado ao baixo nivel de qualidade de sua composicao
(Porta, Lopez-de-Silanes, Shleifer, & Vishny, 2000), é possivel que
a estrutura do CA venha interferir na relagao entre concentracao
acionaria e nivel de remuneracao.

Diante do exposto, sob o enfoque da Teoria da Agéncia
(Jensen & Meckling, 1976) e da Abordagem do Poder Gerencial
(Bebchuk & Fried, 2003), ainda pouco explorada no Brasil, este
estudo tem o objetivo de investigar a influéncia da concentragao
acionaria e da estrutura do CA sobre o nivel de remuneragao
executiva de empresas brasileiras de capital aberto.

Para tanto, o estudo reline 696 observac¢des de 232 empresas
ndo financeiras listadas na B3, no periodo 2014-2016. Os dados
sobre remunera¢do executiva e estrutura do CA foram extraidos dos
formularios de referéncia das empresas, ja os dados financeiros e
sobre concentracdo acionaria foram coletados da base Economatica®.

Os resultados sugerem que a concentragdo acionaria
reduz o nivel de remuneracao executiva, sinalizando que o
monitoramento exercido pelo controlador parece substituir a
remuneracdo de executivos na mitigacdo do conflito agente-
principal (Hassen et al., 2015; Luo, 2015). Constatou-se, ainda,
que adualidade do CEO e a propor¢ao de membros do CA atuantes
na diretoria também reduzem o nivel remuneratério, enquanto
o percentual de membros independentes aumenta esse nivel.

Além disso, constatou-se que a propor¢cao de membros
internos, a de membros independentes e o tamanho do CA
aumentam a sensibilidade da remunera¢ao a concentragao
acionaria, enquanto a propor¢ao de membros indicados pelo
controlador diminui essa sensibilidade, atestando o efeito
moderador de aspectos da composi¢cao do CA. Tais resultados
sugerem existir baixa repercussdao da Abordagem do Poder
Gerencial no Brasil, onde é predominante o conflito principal-
principal (Brandado & Crisdstomo, 2015).

Destarte, esta pesquisa diferencia-se das anteriores
(Correia, Amaral, & Louvet, 2014; Ermel & Monte, 2016; Pinto
& Leal, 2013) pela abordagem tanto da concentracdo acionéaria
quanto da remuneracdo executiva e da estrutura do CA como
mecanismos internos de governang¢a que interagem entre si,
permitindo tornar mais claro o desenho dos conflitos de agéncia
no ambiente institucional brasileiro e ajudar as organiza¢des nas
decisdes de melhoria de processos de governanca.
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Existe evidéncia empirica de que a estrutura de propriedade,
sob o aspecto da concentracdo acionaria, interfere nos conflitos
de agéncia, constatando-se que gestores tém maior poder
discricionario em mercados com baixa concentracao (Shleifer
& Vishny, 1997).

Em mercados com capital mais disperso, cuja separacao
entre propriedade e controle é predominante, em que gestores
passam a ter maior discricionariedade para tomar decisdes (Jensen
& Meckling, 1976), cabe ao CA o efetivo papel de estabelecer
pacotes de compensacgdo capazes de alinhar interesses entre
acionistas e gestores (Bettis, Bizjak, Coles, & Kalpathy, 2018).

Em contrapartida, a alta concentracdo acionaria tende a
mitigar os conflitos agente-principal, pois o controlador, pelo
efeito substituicdo, assume o monitoramento sobre a gestao,
que caberia ao CA (Dyck & Zingales, 2004). No entanto, os
controladores podem exacerbar beneficios privados de controle,
apoiando-se num sistema de governanca mais fraco (Bozec
& Bozec, 2007; Branddo & Cris6stomo, 2015), o0 que leva a
expropriacdo de acionistas minoritarios, ampliando-se os conflitos
principal-principal (Porta et al., 1999, 2000). Nesse cenério, a
remunera¢do executiva tende a ser substituida, na mitigagao dos
conflitos agente-principal, pelo papel de monitoramento mais
efetivo do controlador, o que justificaria niveis remuneratérios
mais baixos (Almazan, Hartzell, & Starks, 2005).

Young, Peng, Ahlstrom, Bruton e Jiang (2008) argumentam
que a perspectiva de agente-principal pode ter aplicagdo
limitada em economias emergentes, porque, nestas, a maioria
das empresas tem controle familiar ou estatal, com propriedade
concentrada. Isso resulta em maior potencial de conflitos entre
majoritarios e minoritarios, predominante no mercado brasileiro
de propriedade concentrada e de fraca protecao legal aos
minoritarios, que colabora para lento avanc¢o da qualidade da
governanca (Brandao & Crisdstomo, 2015; Pinto & Leal, 2013).

Na literatura estrangeira, existem evidéncias que
confirmam a influéncia da concentracao acionéaria sobre o nivel
de remunerac¢do executiva, que tende a niveis menos elevados
em mercados de maior concentra¢do (Croci, Gonenc, & Ozkan,
2012; Firth, Fung, & Rui, 2007; Hartzell & Starks, 2003; Luo, 2015),
contrariamente aos niveis de remunera¢do mais elevados em
ambientes de maior dispersao acionaria (Jiang et al., 2009; John,
Mehran, & Qian, 2010).

No Brasil, destacam-se pesquisas que convergem para a
constatacdo de associag¢ao negativa, em que companhias com

maior concentragdo pagam menor remuneragao executiva (Anjos,
Tavares, Monte, & Lustosa, 2015; Ermel & Monte, 2016; Pinto &
Leal 2013).

Com base no aporte tedrico e empirico exposto, tendo
em vista o cenario brasileiro de alta concentracdo acionaria,
espera-se existir influéncia negativa na remuneracdo executiva:

H1: A maior concentragdo de direitos de voto dos principais
acionistas associa-se negativamente ao nivel de compen-
sa¢do de executivos.

Além de abordar a concentragdo acionaria, a pesquisa
avanca na proposta de investigar a influéncia da estrutura do
CA sobre a remuneracao executiva, verificando, ainda, se a
relacdo entre concentragdo e nivel de remuneracdo é moderada
por aspectos associados a estrutura do CA, sob o aporte tedrico
da Abordagem do Poder Gerencial, ainda pouco explorado no
contexto brasileiro.

Abordagem do Poder Gerencial e estrutura do
conselho

Em decorréncia dos conflitos oriundos da Teoria da Agéncia,
Bebchuk e Fried (2003, 2004) trazem uma abordagem tedrica
gue torna mais expressivos os conflitos agente-principal,
denominada Managerial Power Approach (Abordagem do Poder
Gerencial). Segundo eles, com a separacdo entre propriedade e
controle, a gestdo passa a assumir maior discricionariedade nas
decisdes sobre os negécios, e isso pode levar a implementacao
de a¢des no melhor interesse da alta gestdo, em detrimento do
objetivo principal dos acionistas, de maximiza¢ao do retorno de
investimentos (Berle & Means, 1932).

A Abordagem do Poder Gerencial considera que os
acionistas ndao conseguem observar diretamente as acdes dos
gestores, que, por conhecerem mais sobre a empresa, sao
mais propensos ao comportamento oportunista com relacdo
a prépria remuneracao, levando-os a extrair rendas excessivas,
permitindo estabelecer vinculo entre poder gerencial e arranjos de
pagamentos (Abascal & Gonzélez, 2019; Bebchuk & Fried, 2004).
Tal abordagem prevé que pacotes de compensacao serao mais
favoraveis aos gestores, principalmente, no caso em que o CA é
relativamente fraco ou ineficaz. Segundo Bebchuk e Fried (2004),
esse poder de influéncia da alta gestdo sobre o CA colabora para
intensificar os classicos conflitos agente-principal.

Para a Abordagem do Poder Gerencial, grande parte dos
estudos empiricos acerca da influéncia do poder dos gestores
sobre a remuneracao utiliza caracteristicas da estrutura do CA
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como aproximacdo ao poder exercido pela alta gestdo: tamanho;
ndmero de diretores executivos; e acumulag¢do pelo CEO do cargo de
presidente (Core etal., 1999; Newman & Mozes, 1999). Ademais, este
estudo acrescenta a propor¢ao de membros do CA indicados pelo
controlador e a de membros independentes, que tendem a refletir
em reducdo desse poder gerencial e do nivel remuneratério (Brandao,
Vasconcelos, Luca, & Criséstomo, 2019; Choe, Tian, & Yin, 2014).

Em contrapartida, existe evidéncia de que a concentra¢do
de propriedade pode ser prejudicial tanto a qualidade da
governanca quanto a composicao do CA (Criséstomo, Brandao,
& Lopéz-lturriaga, 2020; Bozec & Bozec, 2007; Porta et al.,
2000), tendo em vista que grandes controladores podem utilizar
beneficios privados de controle em detrimento de minoritarios,
conhecido por efeito expropriacdo decorrente do conflito
principal-principal. Portanto, no contexto brasileiro de alta
concentracao acionaria, uma vez que grandes controladores tém
poder de influénciar a composicdo do 6rgao colegiado (Dutra &
Saito, 2002), é possivel que aspectos atinentes a composicao
do CA venham influenciar a sensibilidade da remuneracao a
concentragdo acionaria, interferindo nos conflitos de agéncia.

Segundo estudo seminal de Jensen (1993), o ndmero de
membros do CA é visto como fator importante para aumentar
a eficacia desse colegiado no monitoramento da gestdo. Na
relacao entre compensacao executiva e tamanho do CA, estudos
argumentam que, a medida que o tamanho do CA aumenta, o
controle sobre a compensacdo executiva enfraquece, em
decorréncia de desentendimentos entre seus membros, da
dificuldade de coordenagdo e redugdao de incentivos de
monitoramento, facilitando a formulagao de maior remuneragao
pelo CEO (Jensen, 1993; Lee & Chen, 2011).

Ademais, existe evidéncia de que, em ambientes de
alta concentragdo acionaria, o tamanho do CA pode reduzir a
complexidade de monitoramento das decisdes dos gestores,
e que um CA menor seria mais efetivo nesse monitoramento
(Cheung, Stouraitis, & Wong, 2005; Schiehll & Santos, 2004).

A partir desses pressupostos, espera-se que executivos
possam conseguir maior remunera¢ao quando o CA é maior,
reduzindo a sensibilidade da remuneragao a concentragao acionaria:

H2: O maior nimero de membros do conselho associa-se
positivamente ao nivel de compensacao executiva e reduz
a sensibilidade da remuneracao a concentracao acionaria.

Embora a separacao entre fun¢des de presidente do CA
(chairman) e diretor presidente da empresa (CEO) seja considerada
uma boa pratica de governanca corporativa, por garantir maior
efetividade do monitoramento da gestao por aquele colegiado,
ainda é comum a adogao de postura contraria pelas firmas. Contudo,

Conyon e Peck (1997) destacam a importancia da separacdo de
funcbes para reduzir o poder discricionario gerencial.

Finkelstein (1992), por sua vez, assevera que o principal
canal utilizado pelo CEO para ampliar seu poder é o CA,
especialmente quando assume também o posto de chairman, o
que amplia seu poder politico no contexto da empresa, refor¢cando
comportamentos gerenciais oportunisticos. Assim, seguindo
evidéncia empirica, a remuneragdo executiva sera maior em firmas
com controle mais fraco sobre o CEO, em que existe dualidade de
funcdes, pois invalida controles efetivos do CA sobre o diretor
presidente (Bugeja, Rosa, Duong, & Izan, 2012; Lin & Lu, 2009).

Cabe destacar, ainda, que a dualidade do CEO parece estar
mais presente em firmas com grandes acionistas majoritarios,
sugerindo maior facilidade de concentragdo de poder nas maos
de poucos controladores, comprometendo a habilidade do CA de
monitorar de modo independente e eficaz (Cheung et al., 2005;
Schiehll & Santos, 2004):

H3: A dualidade do CEO associa-se positivamente ao nivel
de compensacao executiva e reduz a sensibilidade da re-
muneragdo a concentragdo acionaria.

Conforme estudos prévios, um CA caracterizado pela
participacao de grande proporcdo de diretores internos pode
dificultar a eficacia de sua fungdo de monitoramento, pois os
diretores internos tendem a concordar com o CEO na definicao
de estratégias que se distanciam do interesse dos acionistas
(Grabke-Rundell & Gomez-Mejia, 2002).

Assim, grande proporc¢ao de diretores internos no CA
ofereceria aos executivos oportunidade adicional para se
favorecerem com propostas remuneratérias que lhes seriam mais
vantajosas, em detrimento do menor esfor¢o desses executivos
de perseguir estratégias maximizadoras da performance da firma
(Bugeja et al., 2012).

Vale ressaltar que a literatura sugere ser mais comum,
em ambiente de alta concentracao acionaria, a participacao
de insiders, diretores internos, no CA, do que a de outsiders,
comprometendo esfor¢os de monitoramento do conselho (Cheung
et al., 2005; Schiehll & Santos, 2004).

Dessa forma, investiga-se, nas empresas brasileiras,
a influéncia da propor¢ao de diretores internos no CA sobre
o nivel de compensac¢do executiva e sua sensibilidade a
concentragdo acionaria:

H4: A maior proporgdo de diretores executivos no conselho
associa-se positivamente ao nivel de compensacao execu-
tiva e reduz a sensibilidade da remuneragdo a concentra-
¢do acionaria.
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Segundo Core et al. (1999), o CA deve atuar como 6rgao
de controle em nome dos acionistas, e, para desempenha-lo
efetivamente, a independéncia do 6rgao torna-se essencial,
sendo garantida quando seus membros externos ndao mantém
qualquer afiliagdo com a firma (Instituto Brasileiro de Governanca
Corporativa — IBGC, 2015). Desse modo, alguns estudos
propuseram associa¢ao negativa entre independéncia do CA e
nivel de remunera¢do do CEO, argumentando que grande ndmero
de membros independentes sinaliza reducao do poder do CEO
para obtervantagens remuneratdrias (Ozdemir & Upneja, 2012).

Segundo Brandao et al. (2019), essa independéncia
tornaria possivel mitigar conflitos de agéncia tanto entre
acionistas e gestores quanto entre minoritarios e majoritarios.
Assim, a independéncia do CA pode reduzir o poder dos
executivos de influenciar as deliberagdes do 6rgao sobre
sua remuneracao, evitando-se extra¢ao excessiva de rendas
remuneratérias (Chhaochharia & Grinstein, 2009).

No entanto, aindependéncia do CA pode ser prejudicada
em firmas de propriedade concentrada, uma vez que grandes
controladores tendem a participar ou até indicar membros
familiares para compor o CA (Cheung et al., 2005; Schiehll &
Santos, 2004). Do exposto, espera-se existir influéncia negativa
da propor¢cdao de membros independentes sobre o nivel de
remuneracao executiva e consequente aumento da sensibilidade
a concentragdo:

Hs: A maior propor¢ao de membros independentes no con-
selho associa-se negativamente ao nivel de compensagao
executiva e aumenta a sensibilidade da remuneragao a
concentragao acionaria.

No contexto de mercados com propriedade mais
concentrada, como no Brasil, € comum o CA ser constituido por
membros indicados pelo controlador (Dutra & Saito, 2002), o
que poderia diminuir a influéncia dos executivos sobre a prépria
remuneracao, tendo em vista 0 monitoramento exercido pelo
controlador e pelos membros do CA por ele indicados (Claessens
& Yurtoglu, 2013). Entretanto, nesse cenario, embora os conflitos

agente-principal sejam mitigados, os conflitos principal-principal
sdo acentuados (Branddo & Crisdstomo, 2015; Chen & Keefe,
2018). Além disso, Bertucci, Bernardes e Brandao (2006)
defendem que os majoritarios sao influenciadores das decisoes
relativas a remuneragao executiva. Dessa forma, propde-se:

H6: A maior propor¢cao de membros do conselho indicados
pelo acionista controlador associa-se negativamente ao ni-
vel de compensacdo executiva e aumenta a sensibilidade
da remuneracdo a concentragao acionaria.

METODOLOGIA

A populagdo reline todas as empresas de capital aberto listadas
na B3, optando-se pelo periodo 2014-2016, cujos dados estiveram
disponiveis na data da realizagao da pesquisa. Dessa populagao,
sdo analisadas as empresas nao financeiras que divulgaram os
dados necessarios ao longo do periodo de anélise, totalizando
uma amostra de 232 firmas e 696 observacdes.

Os dados sobre remunerag¢do executiva, assim como
aqueles referentes a estrutura do CA, foram extraidos do
formulario de referéncia de cada empresa, disponivel no website
da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), enquanto os dados
financeiros e de concentragao aciondria foram coletados da base
Economatica®, no periodo de setembro a novembro de 2017.

0 modelo empirico utilizado é o de regressao linear
mdltipla, estimado pelo Método dos Minimos Quadrados
Ordinarios (MQO), sendo o modelo mais adequado e disseminado
em pesquisas sobre determinantes da remuneracado executiva
(Anjos et al., 2015; Ermel & Monte, 2016; Pinto & Leal, 2013; Theiss
& Beuren, 2017). As variaveis independentes sdo representadas
pela concentragdo acionaria e estrutura do CA, cujos efeitos sobre
a variavel dependente, remunerac¢do executiva, sao analisados
considerando a interacdo entre elas. Foram utilizadas, ainda,
varidveis de controle mais recorrentes nos estudos sobre o tema:
tamanho, desempenho e endividamento da firma. Destarte, a
Equacgdo 1traz a proposi¢cao do modelo empirico do estudo.

REMT, = a + ,CONCAC, + B ESTRUCA, + B,CONCAC,* ESTRUCA, + B,LnTAM, + B_ENDIV,, + B DESEMP, + £ (@

Em que:

REMT_ & a remuneracdo total da diretoria executiva da empresa i no periodo t;

CONCAC, representa as variaveis indicativas da concentracdo aciondria, em termos de direitos de voto dos principais acionistas,

da empresaino periodo t;
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ESTRUCA  representa as variaveis indicativas da estrutura do CA da empresa / no periodo t;

LnTAM,, representa o tamanho da empresa i no periodo t;

ENDIV, representa o endividamento da empresa i no periodo t;

DESEMP, representa o desempenho da empresa i no periodo t;

a é o intercepto da reta;

By Br By B /35e B, sdo os coeficientes angulares das variaveis explicativas;

€ é otermo de erro da equagao.

Vale ressaltar que CONCAC, * ESTRUCA, representa variavel de interacdo cujo coeficiente (ﬁ}) testa se as variaveis indicativas

da estrutura do CA afetam a sensibilidade da remuneragdo a concentragao acionaria (8,). Ademais, estima¢des adicionais, ndo
reportadas, foram realizadas, incluindo variaveis de controle (ano da observacao e setor de atividade), porém seus coeficientes
ndo apresentaram significancia estatistica e ndo alteraram a significancia das variaveis de interesse.

0 Quadro 1 traz o detalhamento da operacionalizacao das variaveis do estudo.

Quadro 1. Descri¢ao das variaveis

Variavel

Definicao operacional

Nivel de remuneracao da diretoria executiva (REMT)

Logaritmo natural (Ln) do total da remuneracdo da diretoria executiva (LnREMT)

Concentragdo acionaria (CONCAC)

Proporcéo de a¢des ordinarias pertencentes ao maior acionista (CVT ); dois maiores
(CVT); trés maiores (CVT); quatro maiores (CVT); e cinco maiores acionistas (CVT,)

Tamanho do CA (TAMCA)

Ndmero total de membros titulares do CA

Dualidade do CEO (DUALCA)

Aclmulo dos cargos de CEO e chairman (variavel dummy: o quando nao existe
aclimulo de cargos; 1 quando existe acimulo de cargos)

Membros do CA integrantes da diretoria dxecutiva (DIRCA)

Propor¢do de membros titulares do CA que ocupam cargo de diretoria

Membros do CA independentes (INDCA)

Propor¢ao de membros independentes do CA

Membros do CA indicados pelo controlador (CONTCA)

Propor¢cao de membros titulares do CA indicados pelo controlador

Tamanho da empresa (LnTAM)

Logaritmo natural (Ln) do valor do Ativo

Endividamento da empresa (ENDV)

Razao entre o valor da divida total e o do Ativo

Desempenho da empresa (DESEM)

Razao entre o valor do lucro liquido e o do Ativo

Destaca-se que as variaveis de composicao da estrutura do CA sdo calculadas em relagdo ao total de membros efetivos do

CA de cada firma.
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RESULTADOS

Estatistica descritiva

A Tabela 1 apresenta as estatisticas descritivas das variaveis do modelo. A remunera¢cdao média bruta anual da Diretoria Executiva
das empresas alcanca cerca de R$ 10,2 milhGes, com baixa variabilidade na amostra, segundo coeficiente de variagao. Esses valores

estdo proximos aos encontrados por Anjos et al. (2015) em firmas da BM&FBovespa no periodo 2011-2013.

Tabela 1. Estatistica descritiva das variaveis

Variavel Minimo Maximo Média Desvio padrao Coeficiente de variagao
REMT 8.688,00 93.304.626,83 10.210.300,74 12.708.135,98 1,245
LnREMT 9,070 18,351 15,404 1,462 0,095
ROA -8,256 2,218 -0,029 0,454 -15,891
LnTAM 7,520 20,618 14,574 2,019 0,139
ENDIV 0,001 12,267 0,727 0,908 1,250
CVT, 0,034 1,000 0,490 0,259 0,529
CVT2 0,068 1,000 0,629 0,243 0,387
CVT3 0,069 1,000 0,695 0,226 0,325
CVT4 0,069 1,000 0,731 0,214 0,292
CVTS 0,069 1,000 0,752 0,205 0,273
TAMCA 1,000 20,000 8,115 3,572 0,440
INDCA 0,000 1,000 0,193 0,210 1,087
DIRCA 0,000 1,000 0,111 0,132 1,183
CONTCA 0,000 1,000 0,705 0,331 0,469

Nota: REMT = nivel de remuneracao da diretoria executiva; LnREMT = logaritmo natural do total da remuneragao da diretoria executiva; ROA = retorno sobre o ativo; LnTAM

= logaritmo natural do valor do ativo; ENDIV = endividamento; CVT = proporcdo de acdes ordinarias pertencentes ao maior acionista; CVT, = proporcao de a¢des ordinarias
pertencentes aos dois maiores acionistas; CVT, = propor¢ao de agoes ordindrias pertencentes aos trés maiores acionistas; CVT, = proporcao de acdes ordinarias pertencen-
tes aos quatro maiores acionistas; CVT_= proporcao de a¢des ordindrias pertencentes aos cinco maiores acionistas; TAMCA = tamanho do CA; INDCA = membros indepen-
dentes do CA; DIRCA = membros titulares do CA que ocupam cargo de diretoria; CONTCA = membros do CA indicados pelo controlador.

Com relagdo a concentracdo aciondria, registra-se
propor¢cao média de 49% nas maos do principal acionista,
crescendo até chegar a 75,2% pertencentes aos cinco maiores
acionistas, com baixa variabilidade na amostra, evidenciando
elevados indices de concentracdo de direitos de voto, o que
corrobora estudos prévios no Brasil, confirmando que empresas
brasileiras assinalam elevada concentracdo (Brandao &
Cris6stomo, 2015; Silveira, Leal, Carvalhal-da-Silva, & Barros,

2010).

Quanto a estrutura de composi¢cao do conselho, as
empresas registram média de oito membros por CA, com
baixa variabilidade dos dados, resultado que se aproxima das
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recomendacdes do IBGC (2015), assim como identificado por
Brandao et al. (2019), em firmas do IBRX 100, no periodo 2013-
2015.

Além disso, em média 19,3% dos membros sdo declarados
independentes, enquanto 11,1% dos membros ocupam cargo de
diretoria. Por outro lado, é alta a propor¢ao média de membros
indicados pelo controlador, que se aproxima dos 70%. Esses
ndmeros sdo consistentes com os encontrados por Brandao e
Crisostomo (2015) nas maiores companhias abertas brasileiras,
no periodo 2010-2013.

Os resultados da correlagdo entre as variaveis quantitativas
sao apresentados na Tabela 2.
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Tabela 2. Correlagao entre variaveis métricas

VARIAVEL | LNREMT | TAMCA | INDCA | DIRCA | CONTCA | LNTAM | ENDIV ROA CVT1 CVT2 CVT3 CVT4 CVTs
LNREMT 1,000

TAMCA 0,441 | 1,000

INDCA 0,290 | 0,025 1,000

DIRCA 0,394 [-0,399 [-0,263™ | 1,000

CONTCA  |-0,125 | -0,065 |-0,446" | 0,110 | 1,000

LNTAM 0,717" | 0,597 | 0,196 |-0,362" | -0,034 1,000

ENDIV -0,228 |-0,143% |-0,093" | 0,321 | -0,007 |-0,225" | 1,000

ROA 0,179 | 0,146 | 0,048 |-0,151"7 | -0,042 | 0,230 |-0,491"Y | 1,000

CVT1 -0,259™ | -0,055 |-0,422% | 0,088 | 0,356 |-0,132" | 0,144 | -0,075” | 1,000

CVT2 -0,334" | -0,069 |-0,471" | 0,117 | 0,357 |-0,194"" | 0,135 | -0,067 | 0,909"” | 1,000

CVT3 -0,370% |-0,089" |-0,484" | 0,156 | 0,338 |-0,224" | 0,155 | -0,063 | 0,826 | 0,967 | 1,000

CVTy4 -0,377" |-0,101" |-0,493"™ | 0,153 | 0,331"Y |-0,234"” | 0,137 | -0,053 | 0,750 | 0,913 | 0,981 | 1,000

CVTs -0,386% |-0,120™ |-0,491®” | 0,159 | 0,318 |-0,253™ | 0,126 | -0,046 | 0,700 | 0,870 | 0,952 | 0,990 | 1,000
Nota: @) denotam a significancia estatistica dos coeficientes em niveis de 10%, 5% e 1%, respectivamente.

LnREMT = logaritmo natural do total da remuneragao da diretoria executiva; TAMCA = tamanho do CA; INDCA = membros independentes do CA; DIRCA = membros
titulares do CA que ocupam cargo de diretoria; CONTCA = membros do CA indicados pelo controlador; LnTAM = logaritmo natural do valor do ativo; ENDIV =
endividamento; ROA = retorno sobre o ativo; CVT, = propor¢ao de agdes ordinarias pertencentes ao maior acionista; CVT, = propor¢do de a¢des ordindrias pertencentes
aos dois maiores acionistas; CVT. = propor¢do de acdes ordinérias pertencentes aos trés maiores acionistas; CVT = propor¢ao de a¢des ordinarias pertencentes aos
quatro maiores acionistas; avT, = proporcdo de acdes ordindrias pertencentes aos cinco maiores acionistas.

Observa-se correlagao negativa entre concentracao
acionaria e nivel de remuneracao executiva, assim como
encontrado em outros mercados emergentes (Firth et al., 2007;
Luo, 2015). Em relacdo as variaveis da estrutura do CA, nota-se
que o tamanho e a propor¢ao de membros independentes estao
correlacionados positivamente com o nivel de remuneragao
executiva. Ademais, correlagdes negativas sao identificadas tanto
em relacdo a proporcao de diretores membros do CA quanto em
relagdo a de membros indicados pelo controlador.

Ao considerar a interagdo entre concentracao acionaria
e variaveis da estrutura do CA, nota-se que existe correlacao
negativa com tamanho e independéncia do CA, e positiva
com proporcdo de diretores internos e de membros indicados
pelo controlador, apontando que a alta concentragdo pode
estar contribuindo para a baixa qualidade da governanca
e, consequentemente, da composicao do CA (Crisdstomo
et al., 2020).
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Analise de regressao

A Tabela 3 exibe os principais resultados descritos a partir
das 25 estimativas da equacdo do modelo de regressao que
verificam a influéncia da concentracdo acionaria e da estrutura
do CA sobre o nivel de remuneragao executiva. Destaca-se que,
para todas as estimag¢des do modelo, foi evidenciada auséncia
de multicolinearidade entre as variaveis explicativas, atestada
pelos baixos valores (entre 1,00 e 1,62) dos respectivos Variance
Inflation Factors (VIF) (Favero, Belfiore, Silva, & Chan, 2009).
Outrossim, a independéncia dos residuos, por meio do teste
de Durbin-Watson, foi constatada por valores p elevados para
todas as estimacdes. Os testes de heterocedasticidade de
Breusch-Pagan/Cook-Weisberg aplicados apontaram problemas
de heterocedasticidade, tratados por meio da ado¢ao de erros
padrdo robustos, obtidos pela correcao robusta de White, em
todas as analises.
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Tabela 3. Resultados para o modelo da Equagao 1

:I:;ea[;l:r:dente ® (i) (i) ) v

CvT, -0,913 (***) -0,674 ) -0,899 ) -0,800 =) -0,850 (S
TAMCA 0,010

INDCA 0,718 -

DIRCA -1,581 (S

CONTCA -0,231 ®

DUALCA -0,363 (Sl
CVT *TAMCA -0,181 **%)

CVT * INDCA -3,299 ()

CVT * DIRCA 1,802

CVT * CONTCA 2,269 ¢+

CVT * DUALCA 0,513

ROA -0,067 -0,059 -0,040 -0,077 -0,039

LnTAM 0,487 ) 0,486 () 0,465 S 0,497 () 0,489 S}
ENDIV -0,097 9 -0,095 9] -0,033 -0,104 (**) -0,072

Constante 8,738 ) 8,566 =) 9,258 ) 8,775 e 8,772 =)
N 696 696 696 696 696

R2 0,545 0,553 0,561 0,547 0,549

F 165,33 170,85 176,39 166,66 168,59

Valor p 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

CvT, -1,197 () -0,973 () -1,167 (S -1,103 9 1,121 S}
TAMCA 0,013

INDCA 0,553 9

DIRCA 1,544 **%)

CONTCA -0,166

DUALCA -0,312 )
CVT,*TAMCA -0,080 *)

CVT_* INDCA 1,973 S

CVT * DIRCA -0,323

CVT,* CONTCA 1,683 ()

CVT,* DUALCA 0,970

ROA -0,056 -0,052 -0,030 -0,063 -0,032

LnTAM 0,470 prv 0,478 prvws 0,453 prees 0,485 prv 0,478 )
ENDIV 0,094 9 -0,093 9] -0,033 -0,100 9 -0,073

Constante 9,257 ) 8,998 ) 9,718 ) 9,204 ) 9,217 (Sl
N 696 696 696 696 696

R2 0,557 0,561 0,572 0,558 0,560

F 173,86 176,80 184,75 174,22 176,07

Valor p 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

VT, 1,404 = 1,188 =) 1,351 - 1,314 = 1,323 oy
TAMCA 0,013

INDCA 0,478 9]

DIRCA 1,470 )

CONTCA -0,153

DUALCA -0,283 ¢
CVT *TAMCA -0,016

CVT * INDCA -1,246

CVT_* DIRCA -2,997 el

CVT * CONTCA 1,628 ()

CVT_ * DUALCA 0,114

ROA 0,038 -0,037 -0,014 -0,046 -0,017
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Tabela 3.Resultados para o modelo da Equagao 1 Conclusio
Idemendente 0) 0) (i) ® 0
LnTAM 0,463 s 0.473 P 0,449 - 0,479 P 0,472 -
ENDIV -0,082 ® -0,083 ® -0,025 -0,088 ® -0,064
Constante 9,573 e 9,295 ™ 9,978 e 9,504 e 9,507 e
N 696 696 696 696 696
R2 0,563 0,566 0,577 0,564 0,566
F 178,33 180,40 188,37 178,56 180,08
Valor p 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
T, 1,491 prees 1,268 ) 1437 o 1,396 " 1,408 )
TAMCA 0,013
INDCA 0,460 9
DIRCA 1,474 S
CONTCA -0,158
DUALCA -0,287 9]
CVT *TAMCA 0,012
CVT * INDCA -0,862
CVT * DIRCA 3,431 =
CVT * CONTCA 1,497 s
CVT * DUALCA -0,307
ROA -0,036 -0,035 -0,012 -0,044 -0,015
LnTAM 0,461 ) 0,471 () 0,446 (S 0,476 () 0,470 S}
ENDIV -0,089 ® -0,089 ® -0,031 -0,094 9 -0,070
Constante 9,724 ¢ 9,433 ) 10,134 ) 9,656 ) 9,660 ]
N 696 696 696 696 696
R2 0,564 0,566 0,577 0,564 0,566
F 178,64 180,56 188,81 178,99 180,52
Valor p 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
T, 1533 prees 1,296 prv 1477 s 1,430 proes 1,449 )
TAMCA 0,011
INDCA 0,478 9]

DIRCA -1,467 )

CONTCA -0,175

DUALCA -0,297 )
CVT *TAMCA 0,027

CVT_* INDCA -0,651

CVT * DIRCA -3,636 )

CVT * CONTCA 1,513 )

CVT_ * DUALCA -0,407

ROA -0,032 -0,032 -0,008 -0,041 -0,010

LnTAM 0,459 **%) 0,468 (***) 0,443 (**%) 0,473 **%) 0,466 e
ENDIV -0,094 (**) -0,093 (**) -0,036 -0,099 (**) -0,074

Constante 9,829 (***) 9,521 (***) 10,239 (***) 9,770 (***) 9,773 e
N 696 696 696 696 696

R2 0,562 0,565 0,576 0,563 0,565

F 177,63 179,81 187,72 178,25 179,75

Valor p 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

Nota: @ ¢ denotam a significancia estatistica dos coeficientes em niveis de 10%, 5% e 1%, respectivamente. (i), (ii), (i), (iv) e (v) representam estimagdes do modelo.

TAMCA = tamanho do CA; INDCA = membros independentes do CA; DIRCA = membros titulares do CA que ocupam cargo de diretoria; CONTCA = membros do CA indicados
pelo controlador; DUALCA = dualidade do CEO; LnTAM = logaritmo natural do valor do ativo; ENDIV = endividamento; ROA = retorno sobre o ativo; CVT, = propor¢ao de
acdes ordinarias pertencentes ao maior acionista; CVT, = proporcdo de a¢des ordinarias pertencentes aos dois maiores acionistas; CVT_= propor¢ao de a¢des ordindrias
pertencentes aos trés maiores acionistas; CVT, = propor¢ao de acdes ordinérias pertencentes aos quatro maiores acionistas; CVT_= propor¢ao de acdes ordinérias perten-
centes aos cinco maiores acionistas. ’
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Confirma-se, em nivel de significancia de 1%, a primeira
hipétese (H1), de que a concentragdo de agdes ordinarias
influencia negativamente o nivel de remuneracdo executiva.
Esse resultado é consistente com modelos estimados segundo
diferentes medidas de concentracdo, que compreende a soma
das a¢des ordinarias nas maos dos cinco principais acionistas.
Tal constatacao alinha-se a achados em diversos mercados, que
confirmam associacao negativa da concentragao acionaria com
compensacdo executiva (Hassen et al., 2015; Luo, 2015).

Os resultados das estimagdes indicam que, isoladamente,
o tamanho do CA ndo exerce qualquer influéncia sobre o nivel
de remuneragdo, no entanto, ao interagir com a concentracao
acionaria, aumenta a sensibilidade da relagao entre concentracao
e remunera¢ao executiva na presenca do maior e dois maiores
acionistas, levando a rejei¢do da segunda hipétese (H2).

Com relagao a influéncia da dualidade do CEO sobre
a remuneracao executiva, observa-se associa¢dao negativa,
contraria ao esperado, para a terceira hipétese (H3). No entanto,
ao interagir com a variavel concentracdo acionaria, ndo se
verifica qualquer influéncia da dualidade na sensibilidade da
remunerac¢ao a concentra¢do. Contrariamente ao prognosticado
pela quarta hipdtese (H4), notou-se associagao negativa entre
membros internos e a remuneracao, além do que, na interacao
com a concentracdo, notou-se que a propor¢cao de membos
internos aumenta a sensibilidade da remunerac¢do a concentragao,
na presenca dos trés até os cinco maiores acionistas.

Apurou-se, ainda, que a propor¢ao de membros
independentes influencia positivamente o nivel de remuneragao
executiva, contrariando a quinta hip6tese (Hs), que previa relacao
inversa. Entretanto, ao considerar a interacdo com a variavel
concentragdo acionéria, constatou-se que a independéncia do CA
tende a aumentar a sensibilidade da remunerag¢do a concentragao,
na presenca do primeiro até os dois maiores acionistas.

Por outro lado, a propor¢do de membros indicados pelo
controlador, isoladamente, ndo apresentou influéncia negativa
significante sobre o nivel de remunera¢do executiva, conforme
proposicdo da sexta hipétese (H6); no entanto, em todos os
modelos estimados, ao interagir com a concentracdo acionaria,
aquela diminui a sensibilidade da remuneragdo a concentracao.
Vale notar ainda, relativamente as variaveis de controle, que
o tamanho da firma associa-se positivamente a remuneracao
executiva, evidenciando que empresas maiores pagam mais a
seus executivos (Cao, Pan, & Tian, 2011).

No geral, quanto a estrutura do CA, observa-se divergéncia
de resultados em relagdo a achados prévios da literatura
estrangeira, o que sinaliza, no Brasil, dire¢cdo oposta a Abordagem
do Poder Gerencial (Bebchuk & Fried, 2003, 2004).

DISCUSSAO

Constata-se que a influéncia negativa exposta pelas métricas de
concentragdo acionaria sobre o nivel de remuneragao executiva
é consistente com o argumento de que controladores podem nao
ver a politica de remuneracdo executiva como relevante, e tendem
a remunerar a alta gestdo a niveis mais baixos, sinalizando o
efeito substituicdao da remuneracao pelo monitoramento do
controlador na mitigacao de conflitos agente-principal (Almazan
et al., 2005).

Essa associa¢do negativa entre concentracao acionéaria e
nivel de remuneragdo executiva, aqui encontrada, esta de acordo
com estudos no Brasil (Anjos et al., 2015; Ermel & Monte, 2016;
Pinto & Leal, 2013) e em cenarios estrangeiros, como Asia, EUA
e Europa (Croci et al., 2012; Firth et al., 2007; Hartzell & Starks,
2003; Hassen et al., 2015; Luo, 2015).

Tais resultados devem-se ao fato de que elevada
concentracdo acionaria produz efeitos sobre relagdes de
agéncia. Segundo Dyck e Zingales (2004), o reduzido nimero de
controladores, detentores de maior poder, apresenta incentivos
para se favorecer de beneficios privados de controle, levando-os a
desconsiderar o custo com niveis mais elevados de remunera¢ao
executiva (Cao et al., 2011; John et al., 2010). Por outro lado,
embora contribua para minimizar os conflitos agente-principal,
o poder exercido pelo controlador superestima conflitos com
minoritarios (Luo, 2015).

Resultados contrarios ao esperado para membros internos
e dualidade do CEO, que apontam significancia negativa para o
nivel de remuneracdo executiva, sinalizam que a Abordagem do
Poder Gerencial ndo apresenta repercussao no Brasil, o que pode
ser explicado por ser o conflito principal-principal o tipo mais
acentuado no ambiente das empresas brasileiras de propriedade
concentrada e familiar, cujo poder do controlador tende a interferir
na escolha dos principais executivos (Branddo & Cris6stomo,
2015; Pinto & Leal, 2013), 0 que corrobora a reducgdo do poder
dos gestores neste cenario especifico, justificando a propensao
dessas empresas a aplicar menores niveis remuneratérios.

Quando se considera sua interagcdo com a concentracdo
acionaria, nota-se que tanto a propor¢ao de membros internos
quanto o tamanho do CA aumentam a sensibilidade da
remuneracdo a concentra¢do, o que pode ser explicado pela
baixa qualidade da composicdao do CA em ambiente de alta
concentragdo acionaria (Criséstomo et al., 2020), cuja presenca
de controlador, por efeito substituicao, compromete a eficacia
de monitoramento do CA. Tal fato pode exercer influéncia sobre
0s membros do CA para definicdo de politicas de interesse do
controlador, como menores niveis de remuneragdo executiva, a
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fim de garantir-lhe beneficios privados de controle, em detrimento
dos minoritarios, conduzindo ao efeito expropriagao.

Com relacdo a influéncia positiva da proporgdo de
membros independentes sobre o nivel de remuneragao executiva,
uma possivel explicacdo para tal resultado pode estar no trade-
off entre monitoramento e remuneracao, evidenciando que
a independéncia do CA considera relevantes os incentivos
financeiros para alinhar interesses tanto entre gestores e
acionistas quanto entre minoritarios e majoritarios (Mehran,
1995).

No entanto, ao interagir com a concentra¢ao acionaria,
constata-se que a propor¢ao de membros independentes
aumenta a sensibilidade da remuneracdo a concentracao, o que
pode serexplicado pelo fato de a independéncia do CA, embora
sejaindicativo de qualidade de governanca, ser pouco valorizada
no ambiente de alta concentragdo, maximizando o conflito
principal-principal. Quanto a propor¢ao de membros indicados
pelo controlador, que reduz a sensibilidade a concentracao, uma
possivel explicagdo estaria no fato de que grandes controladores
tendem a participar ou até mesmo indicar membros familiares
para compor o CA — prética conhecida como tunneling (Cheung et
al., 2005) —, facilitando a extragao direta de beneficios privados
de controle por meio de niveis remuneratdrios elevados.

CONCLUSAO

Sob os fundamentos da Teoria da Agéncia e da Abordagem
do Poder Gerencial, esta pesquisa investigou a influéncia da
concentracdo aciondria e da estrutura do CA sobre o nivel de
remunerac¢do executiva. Seus achados trazem implica¢6es para
a compreensdo dos principais conflitos de agéncia e para a
governanga no mercado de capitais brasileiro.

Aevidéncia empirica atestada de que empresas brasileiras
sdo caracterizadas pela alta concentragdo aciondaria nas maos de
poucos acionistas é relevante, pois esta leva a efeitos especificos
sobre politicas estratégicas da empresa relacionadas a niveis de
remuneragdo executiva.

De fato, em linha com estudos sobre o tema, a primeira
contribuicdo desta pesquisa estd na confirmagao de que a
concentragdo aciondria tem influéncia negativa relevante sobre
o nivel de remuneracao da alta gestdo, evidenciando que o
monitoramento exercido pelo controlador sobre a gestao parece
ser mais atuante na mitigagao dos classicos conflitos agente-
principal do que a remunera¢do paga a diretoria. No entanto, o
exercicio de monitoramento direto pelo controlador substitui
funcgdo tipica do CA, cuja atuagdo torna-se limitada.

Esse nivel mais baixo de remuneracao que o controlador
esta disposto a pagar a seus executivos pode ser justificado
pela busca de incentivos para que aqueles possam se favorecer
com beneficios privados de controle, o que, de outra maneira,
repercute, sob a forma de expropriacdao de minoritarios, no
agravamento dos conflitos principal-principal.

Por outro lado, na analise da influéncia da estrutura
do CA sobre a remuneragdo executiva, tem-se, como segunda
contribui¢ao da pesquisa, que a Abordagem do Poder Gerencial
parece ndo se adequar ao Brasil, porquanto, embora influencie
o CA, a diretoria ndo detém poder para extrair niveis de
remuneracdo mais elevados, o que pode ser explicado, num
contexto institucional de alta concentracao de propriedade, pelo
predominio do conflito principal-principal no ambito da firma
brasileira.

Vale destacar, ainda, que a estrutura do CA, ao alterar a
sensibilidade da remuneracao a concentragao acionaria, refor¢a
o argumento de que a baixa qualidade de composicao do CA esta
associada a ambientes de alta concentracao de propriedade. Tal
constatagao, terceira contribuicdao do estudo, evidencia que o
controlador, ao exercer influéncia sobre o nivel de remuneracao
executiva, utiliza o CA tanto para expropriar minoritarios ao
extrair beneficios privados de controle quanto para substitui-lo
na fun¢dao de monitoramento da gestao. Assim, espera-se que
esses achados possam contribuir para as decisdes de melhoria
de processos de governanca nas firmas.

Embora o estudo apresente limitagdes, destacando-se
o0 exiguo periodo de anélise e tamanho reduzido da amostra,
acredita-se que ele contribui para enriquecer a compreensao
e debate sobre a dindmica dos principais conflitos de agéncia
presentes no mercado aciondrio brasileiro a partir da interacdo
entre concentragao acionaria, estrutura do CA e remuneragao
executiva, ainda pouco explorada, oferecendo elementos para
uma discussao mais aprofundada sobre seus possiveis impactos
no mundo corporativo.

Destarte, sugere-se que pesquisas futuras venham ampliar
o periodo e amostra, expandindo-a para empresas de outras
economias, incorporando aspectos institucionais, com aplicacao
de métodos estatisticos mais robustos, além de considerar outros
mecanismos de governanga.
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PORTFOLIO DE ALIANCAS E DESEMPENHO
INOVADOR DA INDUSTRIA BRASILEIRA

Alliance portfolio and innovative performance of Brazilian industry

Portafolio de alianzas y el desempeiio innovador de la industria brasilefia

RESUMO

0 principal objetivo deste artigo é analisar o relacionamento entre a Diversidade do Portfélio de Alian-
cas (DPA) e o desempenho inovador da firma, especialmente quando esse relacionamento é moderado
pela capacidade de P&D (CAPPD) e pelos Ativos Complementares Especializados (ACE) em pontos
distintos de sua cadeia de valor, bem como identificar a natureza da relacdo existente entre tais mode-
radores. Métodos econométricos foram aplicados a uma base de dados composta por 13.020 empresas
da inddstria brasileira. Os resultados mostraram relagdo curvilinear em forma de U-invertido entre a DPA
e o desempenho inovador, bem como a efetiva moderagao positiva desse relacionamento, por parte
da CAPPD e dos ACE. Esta pesquisa contribui para a literatura que aborda o conhecimento da firma,
especialmente para as teorias da inovacao aberta e da capacidade de absor¢do (CA), a primeira avan-
¢ando em dire¢do aos contextos econdmicos emergentes e a segunda adicionando uma nova forma de
compreender a CA, que pode ser investigada também a partir de suas dimensdes espaciais, além das
dimensdes de habilidades e competéncias.

PALAVRAS-CHAVE | Diversidade de portfélio de alian¢as, desempenho inovador, capacidade de P&D,
ativos complementares especializados, cadeia de valor da firma.

. ABSTRACT

The main objective of this study is to analyze the relationship between Alliance Portfolio Diversity (APD)
and the firm's innovative performance, especially when R&D capacity (CAPRD) and Specialized Comple-
mentary Assets (SCA) moderate this relationship at different points in the firm’s value chain; the study
also identifies the nature of the relationship between such moderators. It applies econometric methods
to a database comprised of 13,020 companies from Brazilian industry. The results reveal an inverted
U-shaped curvilinear relationship between APD and innovative performance, as well as the effective posi-
tive moderation of this relationship by the CAPRD and the SCA. This research contributes to literature on
firm knowledge, especially theories of open innovation and absorptive capacity (AC). The former is pro-

. gressing to emerging economic contexts and the second, contributing a new way of understanding CA by

investigating its spatial dimensions, in addition to the skills and competences dimensions.

KEYWORDS | Alliance portfolio diversity, innovative performance, R&D capacity, specialized complemen-
tary assets, firm’s value chain.

RESUMEN

El objetivo principal de este documento es analizar la relacion entre la diversidad de portafolio de alian-
zas (DPA) y el desempefio innovador de la empresa, especialmente cuando esa relacién estd moderada
por la capacidad de I1&D (CAPID) y los activos complementarios especializados (ACE), en puntos distintos
de su cadena de valor, asi como identificar la naturaleza de la relacion entre dichos moderadores. Los
métodos econométricos se aplicaron a una base de datos compuesta por 13.020 empresas de la indus-
tria brasilefia. Los resultados mostraron una relacion curvilinea en forma de U invertida entre la DPA y el
desempefio innovador, asi como la moderacion positiva efectiva de esta relacién por parte de la CAPID y
los ACE. Esta investigacion contribuye a la literatura que aborda el conocimiento de la empresa, especial-
mente para las teorias de innovacion abierta y capacidad de absorcion (CA). Para la primera, al avanzar
hacia contextos economicos emergentes y para la segunda, al agregar una nueva forma de entender la
CA, que también puede investigarse desde sus dimensiones espaciales, ademds de las dimensiones de
habilidades y competencias.

PALABRAS CLAVE | Diversidad de portafolio de alianzas, desempefio innovador, capacidad de I1&D, acti-
vos complementarios especializados, cadena de valor de la firma.
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INTRODUCAO

Aliteratura baseada no conhecimento da firma é rica em anélises
de ambientes organizacionais e mecanismos envolvidos com a
estratégia de acessar diversos tipos de conhecimento (Benner
& Tushman, 2003; Cohen & Levinthal, 1990; March, 1991),
consolidando a importancia — em ambientes de inovagdo — de
acessar conhecimentos e tecnologias encontradas em fontes
externas a firma (Chesbrough, 2003, 2006). Quanto maior for a
variedade de conhecimentos ou tecnologias acessados, maiores
serdo as possibilidades de desenvolver novas combinag¢des de
conhecimentos e ideias. No entanto, maior terd que sertambém a
capacidade de absorgado (CA) da firma (Cohen & Levinthal, 1990;
Zahra & George, 2002).

Tais ponderagdes levam ao contexto especifico da
Diversidade de Portfélio de Aliangas (DPA) (Faems, Visser,
Andries, & Looy, 2010) como impulsionador do desempenho
inovador da firma. Este estudo define DPA considerando
portfélio como um conjunto de aliangas ativas formais da firma
focal (Baum et al., 2000; Leeuw, Lokshin, & Duysters, 2014)
e diversidade como a distribuicdao das diferencas existentes
entre essas aliancas, em relagcdo a um atributo “X” (Leeuw
et al., 2014). Nesse tema, a literatura tem investigado as
caracteristicas e relacionamentos com os parceiros (Lavie &
Miller, 2008; Leeuw et al., 2014), as caracteristicas dos recursos
e conhecimentos envolvidos (Asgari, Singh, & Mitchell, 2017;
Srivastava & Gnyawali, 2011; Vasudeva & Anand, 2011), a gestado
das tarefas e ferramentas (Oerlemans, Knoben, & Pretorius,
2013) e a frequéncia de novas agoes competitivas estratégicas
e taticas (Andrevsky, Brass, & Ferrier, 2016). Em relacdo as
instituicdes pablicas, as fun¢des, relacionamentos e rotinas
da area de gestao do portfélio de aliangas tém sido estudados
(Milagres, Rezende, & Silva, 2017).

No entanto, a associacdo da diversificagcdo de parceiros
com a existéncia de recursos ao longo da cadeia de valor da firma
tem sido pouco explorada, sobretudo em cenarios econdmicos
emergentes, com baixa adesdao das empresas as praticas de
inovacdo aberta (Bogers, Burcharth, & Chesbrough, 2019).
Idiossincrasias relacionadas a protecao da propriedade intelectual,
padrdes industriais imaturos, bem como enfraquecimento
do capital social, ajudam a explicar tais contextos, incluindo
o brasileiro (Bogers et al., 2019). Em linha com essa lacuna
académica, este artigo postula que uma inovagao bem-sucedida
requer capacidades a montante da cadeia de valor, em termos
de atividades de P&D, e capacidades a jusante da cadeia de
valor, onde atividades relacionadas ao mercado se manifestam
(Bruyaka & Durand, 2012; Rothaermel & Hill, 2005).
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Bruyaka e Durand (2012) evidenciaram a existéncia
simultanea de atividades de exploracdo e explotacdo em
diferentes estagios da cadeia de valor da firma, implicando
o desenvolvimento de diferentes unidades organizacionais e
mesmo processos organizacionais contraditérios (Benner &
Tushman, 2003). Essas atividades buscam descobrir algo novo,
bem como buscam criar a estrutura e estratégia de langamento
dessa novidade no mercado (Rothaermel & Deeds, 2004).
Portanto, em um contexto de portfélio de aliangas, diferentes
parceiros proveem diferentes conhecimentos e habilidades
(Leeuw et al., 2014) em diferentes pontos da cadeia de valor
da firma (Bruyaka & Durand, 2012). Assim, as firmas enfrentam
trade-offs entre interag¢des e distribuicdes de custos e beneficios
gerados por essas atividades (March, 1991). Em altos niveis de
variabilidade, custos crescentes relacionados com a integracao
do novo conhecimento podem exceder os beneficios (Faems et
al., 2010).

Desse modo, o principal objetivo deste artigo é o de
compreender as relagoes entre a DPA e o desempenho inovador
da firma, incorporando os investimentos em capacidade de P&D
e nos Ativos Complementares Especializados (ACE) como fatores
organizacionais moderadores. A capacidade de P&D (CAPPD)
ocorre predominantemente no inicio da cadeia de valor da firma
e 0s ACE, ao longo e ao final da cadeia. A expectativa é de que
tais fatores organizacionais moderem positivamente a relacao
entre os custos e os beneficios gerados pela DPA. Também se
espera compreender a relagdo existente entre esses proprios
fatores organizacionais. A partir da base de dados da Pesquisa de
Inovacao (Pintec), do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE), este artigo encontrou amplo suporte para a hipétese
que atribuiu relagdo curvilinear em forma de U-invertido entre
a DPA e o desempenho inovador, bem como para as hipéteses
gue testaram os efeitos moderadores. A hip6tese que previa
relacdo positiva entre os fatores moderadores foi refutada. Para
o desenvolvimento deste estudo, foi incorporada uma amostra
de 13.020 empresas brasileiras pertencentes a cinco setores da
inddstria extrativa e 24 setores da inddstria de transformacao.

TEORIA E HIPOTESES

0 conceito de inovacdo aberta considera que uma firma pode
explorar um conhecimento desenvolvido por um parceiro ou
pode licenciar seu conhecimento para que outros parceiros o
explorem (Chesbrough, 2003; Huizingh, 2011). Por meio desses
canais, a firma cria e dissemina o novo conhecimento por toda
a organizagao, embutindo-o em produtos, servi¢os e sistemas
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(Caloghirou, Kastelli, & Tsakanikas, 2004). Sdo importantes o
contato e a absorcdao de conhecimentos originados a partir de
muitos agentes externos a organizagdo (Katila, 2002; Laursen &
Salter, 2006, 2014), uma vez que somente alguns poderdo gerar
combinagdes viaveis (Nelson & Winter, 1982).

Leeuw et al. (2014) destacam a literatura que aborda a
importancia da diversidade de competéncias e habilidades
acessadas externamente, quando fornecedores aperfeicoam
0s processos produtivos, inovacdes de processo e redugdes
de custo (Sobrero & Roberts, 2002); clientes e consumidores
reduzem a incerteza associada as introdu¢des de novos produtos,
expansoes de mercado e adaptagdes em produtos e servigos
ja existentes (Tether, 2002); competidores permitem acessar
conhecimentos especificos do setor e compartilhar custos/
instalacdes de pesquisa (Kim & Higgins, 2007); universidades
e institutos pablicos de pesquisa geram novos conhecimentos
cientificos e tecnoldgicos (Leeuw et al., 2014).

Assim, desenvolver um portfélio de aliancas pode ser
uma estratégia importante para a firma inovadora, sendo
este o conjunto de todos os tipos de aliangas estratégicas
que determinada firma mantém no momento, bem como as
desenvolvidas no passado.

Apenas algumas parcerias serdo viadveis, condi¢do que
implica a CA que reflete a “habilidade da firma em reconhecer o
valor da nova e externa informacao, assimila-la e aplica-la com
fins comerciais” (Cohen & Levinthal, 1990, p. 128). Assimilar e
aplicar a informacao com fins comerciais indica que a CA nao
deve ser um construto restrito a area que cria um novo produto
(P&D), mas também aquelas que o produzem e o comercializam.
O conceito da CA revisto por Zahra e George (2002) enfatiza
as habilidades de aquisi¢ao e assimilacao do novo e externo
conhecimento — CA potencial - e as habilidades de transformacao
e exploracdo desse conhecimento — CA realizada. Essa visao
estabelece duas condi¢des implicitas aos conceitos de CA
potencial e CA realizada: a) sdo distintos entre si e b) ocorrem
em momentos distintos. A visao tedrica da “diversidade funcional
dos parceiros de uma firma em suas diferentes posi¢des em sua
cadeia de valor” (Bruyaka & Durand, 2012, p. 9) incorpora uma
terceira condigdo: tais habilidades ocorrem em pontos distintos
na cadeia de valor da firma.

As decisdes de investir em CAPPD, bem como em
determinados ACE, podem ser criticas ao desenvolvimento de
um portfélio de aliangas. O primeiro investimento, a montante
da cadeia, capacita a firma a identificar o parceiro que gera
mais beneficios que custos ao acessar o novo conhecimento/
tecnologia — CA potencial (Cohen & Levinthal, 1990; Zahra &
George, 2002). O segundo investimento, a jusante, capacita a

firma a identificar o parceiro que gera mais beneficios que custos
ao acessar o mercado — CA realizada (Teece, 1986; Zahra & George,
2002). “Firmas inovadoras sem os requisitos de manufatura e
capacidades relacionadas — distribui¢ao; servigos; tecnologias
complementares; outros — podem morrer, ainda que sejam as
melhores em inovacdo” (Teece, 1986, p. 285). Assim, a associacao
do tipo de conhecimento externo absorvido com distintos pontos
na cadeia de valor da firma pressupde a existéncia de diversidade
dos parceiros da firma focal.

As organizacdes que tentam equilibrar tais atividades tdao
distintas tém que conciliar subunidades internas muito diferentes
e pouco integradas entre si, em termos de estrutura (Benner &
Tushman, 2003). Esse desafio de gestao é altamente provavel
em contextos de DPA. Na medida em que a complexidade do
portfélio de aliangas aumenta, a organiza¢ao precisa desenvolver
funcoes e relacionamentos em seu nivel corporativo, em area
especialmente dedicada as aliangas (Faems et al., 2010; Milagres
et al., 2017), aumentando o nimero de tarefas e habilidades e,
consequentemente, alterando a estrutura interna de custos da
firma (Faems et al., 2010; Kale & Singh, 2009).

Esses custos relacionam-se com a criacdao de redes de
relacionamento e comunicacdo entre a firma e o ambiente
externo. A confiabilidade do conhecimento pode ser afetada
negativamente, na medida em que a capacidade da firma de
assimilar corretamente um novo conhecimento decresce com o
excessivo aumento da diversidade de aliancas (Lee, 2007), bem
como o lucro resultante pode ser negativamente impactado,
especialmente quando esse aumento de diversidade se
relaciona com a velocidade e a regularidade de expansao do
portfélio (Hashai, Kafouros, & Buckley, 2018). Faems et al. (2010)
concluiram que a DPA impactou positivamente o desempenho
inovador de 305 manufaturas belgas, porém o aumento da
diversidade de portfélio desencadeou custos adicionais
de controle e monitoramento que tornaram o efeito liquido
negativo. Jiang, Tao e Santoro (2010) encontraram resultados
gue atestaram a anulac¢ao do beneficio proporcionado pelo
Gltimo parceiro adicionado ao portfélio de aliangas de 138
multinacionais da inddstria automobilistica global. Assim,
implicita aos contextos mencionados e considerando as
contribui¢des tedricas e empiricas aqui revistas, este estudo
apresenta sua primeira hipétese:

H1: a DPA possui relagdo curvilinear em forma de U-inverti-
do, com o desempenho inovador da firma.

A visdo baseada no conhecimento da firma atribui as
rotinas de P&D ndo somente a importancia como atividade
que cria o conhecimento da firma, mas também atividade
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que desenvolve sua CA (Cohen & Levinthal, 1990; Jong &
Freel, 2010). Assim, as iniciativas de P&D sdo frequentemente
consideradas como atividades que possuem relagao positiva com
o desempenho inovador da firma, inclusive o desenvolvimento
de vantagens competitivas (Andrevsky et al., 2016; Cassiman &
Veugelers, 2006).

Por outro lado, as caracteristicas de incerteza e custos
muitas vezes irrecuperaveis associados a inovag¢ao também
sdo automaticamente associadas as atividades de P&D. Devido
a esses niveis de incerteza, frequentemente as atividades de
P&D sdo compartilhadas em regime de cooperagao (Chesbrough,
2003). Ndo obstante, segundo Oxley (1997), aliancas hierarquicas
sdo escolhidas quando os riscos de apropriacdo sdo elevados.

Se a parceria de P&D entre firmas gerar intera¢des cujos
conhecimentos ou tecnologias sdo complementares (Cassiman
& Veugelers, 2006; Tsai & Wang, 2008), as combinacdes entre
tais tecnologias ocorrem de maneira mais objetiva e eficiente,
podendo gerarinova¢des na maior parte das vezes incrementais.
Se, ao contrario, sdo substitutas (Laursen & Salter, 2006), as
interagdes entre duas areas de P&D parceiras podem gerar
conhecimento ou tecnologia redundante, gerando custos
irrecuperaveis e poucas possibilidades de novas combinacgdes.
No entanto, a substituibilidade pode ser desejavel, quando
aumenta a flexibilidade e proporciona a firma uma maior
possibilidade de desenvolver combinacdes mais exploratérias
(exploration) (Dibiaggio, Nasiriyar, & Nesta, 2014) e, por isso,
ter melhores possibilidades de explorar o conhecimento inédito
(March, 1991).

Apesar dos resultados inconclusivos dos estudos sobre
complementaridade e substituibilidade (Ceccagnoli, Higgins, &
Palermo, 2014), este artigo enfatiza a complementaridade entre
areas de P&D por trés razdes: a) a natureza “dependente de
trajetéria” (path-dependent) do conhecimento ou da inovacao
(Cohen & Levinthal, 1990; March, 1991); b) aampla predominéncia
das inovacdes incrementais na inddstria brasileira (Pintec 2011)
e; ) aimportancia critica da CA da firma (Ceccagnoli et al., 2014),
especialmente em ambientes de DPA.

Assim, quanto maior o nivel dos investimentos em P&D
interno a montante da cadeia da firma focal, maior serad sua CA
potencial (Spithoven & Teirlinck, 2015). Assim, mais diverso ou
efetivo podera ser o seu portfélio de aliancas. Portanto, a funcao
de moderacdo positiva dos investimentos em capacidade de
P&D se manifesta ao “suavizar” a curvilinearidade da relacao
entre DPA e o desempenho inovador da firma. Em outras palavras,
tais investimentos permitem o prolongamento da condicao de
vantagem do desempenho inovador que a diversificacdo de

parceiros proporciona, quando comparados com seus respectivos
custos. Dai decorre a segunda hipétese:

H2: a capacidade de P&D da firma modera positivamente
a relagdo curvilinear entre a DPA e o desempenho inova-
dor da firma.

Em contextos de inovacao, “quase todos 0s casos bem-
sucedidos de comercializagdao de uma inovacao requerem que
0 conhecimento em questdo seja utilizado em conjunto com
outras capacidades ou ativos complementares” (Teece, 1986,
p. 288). Os ativos complementares sdo, entdo, atividades
relacionadas as capacidades especializadas em manufatura,
marketing, acesso a canais de distribuicdo, pés-venda, redes
de servicos e tecnologias complementares (Teece, 1986). Em um
regime de propriedade intelectual fragil (como o brasileiro), se o
produto for facilmente imitado e os ativos complementares forem
genéricos, a firma nao tera que fazer grandes investimentos, pois
estes estardo disponiveis na indlstria. No entanto, se os ativos
complementares forem especializados, a firma que os detém tera
um posicionamento claramente vantajoso (Teece, 1986). Assim,
a coopera¢ao manifesta-se, seja pelo lado da pequena firma
inovadora que precisa de ACE (como no mercado de biotecnologia
e farmacéutico) (Rothaermel, 2001), seja pela iniciativa da
grande firma detentora dos ACE. Entre os principais estimulos
para licenciar uma tecnologia externa, estdo trés categorias de
ativos complementares que moderam positivamente a estratégia
de diversificagao tecnoldgica e o desempenho da firma: recursos
de marketing; recursos de producao e capital humano (Chiu, Lai,
Lee, & Liaw, 2008).

Desse modo, quanto mais a firma investe em ACE — a
jusante de sua cadeia de valor — mais efetiva podera ser a DPA,
0 que impactara positivamente seu desempenho inovador. Por
serem especializados, ACE levam tempo para serem desenvolvidos
ou imitados (Teece, 1986) sendo, portanto, importantes
direcionadores da decisao da firma de engajar em aliancas.
Assim, a funcao de moderacao positiva dos investimentos em
ACE se manifesta ao “suavizar” a curvilinearidade da relacao
entre DPA e o desempenho inovador da firma. Em outras palavras,
tais investimentos permitem o prolongamento da condigao
de vantagem do desempenho inovador que a diversificacao
de parceiros proporciona, quando comparados com seus
respectivos custos. A terceira hip6tese deste artigo, entdo, pode
ser apresentada:

H3: os ACE da firma moderam positivamente a relagao cur-
vilinear entre a DPA e o0 desempenho inovador da firma.
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Finalizando o raciocinio, se as duas variaveis
moderadoras sdo fatores organizacionais localizados em
pontos distintos na cadeia da firma, a forma mais provavel
de que as atividades sinérgicas sejam realmente privilegiadas
é que a relagao entre esses dois fatores seja complementar.
Se uma firma empreende em uma estratégia, o retorno
marginal em outra estratégia aumenta também se esta lhe
for complementar. De modo semelhante, se essas estratégias
sdo substitutas entre si, um aumento em uma atividade reduz
o beneficio marginal da outra (Cassiman & Veugelers, 2006;
Hagedoorn & Wang, 2012), incorrendo em custos relacionados
a resultados redundantes.

Teece (1986) atribuiu importantes implicacdes a
estratégia de P&D da firma como resultado dos investimentos
em ACE, reforcando o conceito de complementaridade entre
essas duas variaveis. Assim, os ACE que as firmas incumbentes
possuem condicionam as decisdes da firma relativas aos
investimentos em P&D (Teece, 1986) em resposta a mudancas
tecnolégicas, atuando tanto como recursos que amortecem os
efeitos dessas mudancgas como prismas por meio dos quais as
firmas visualizam essas mudancas, determinando a quantidade
e adirecdo nas quais serdo investidos esses recursos (Wu, Wan,
& Levinthal, 2014).

A busca simultanea pelo conhecimento nos diversos
estagios da cadeia de valor da firma “prové a base para
combinacdes de recursos (inicas que podem se transformar
em fontes de desempenho superior” (Hess & Rothaermel,
2011, p. 906). Essa afirma¢do também indica a hipétese
de complementaridade entre atividades a montante e a
jusante, impactando o desempenho inovador da firma. Essa
complementaridade representa as conexdes efetivas entre
as subunidades da organizag¢ao, capacitando as firmas a
transi¢ao para uma nova tecnologia (Taylor & Helfat, 2009). Tais
contribui¢des respaldam a quarta e Gltima hipotese deste artigo:

H4: a capacidade de P&D da firma e os ACE sdo variaveis
complementares dentro do contexto de aliangas entre fir-
mas inovadoras de tal forma que, ao interagirem, essas va-
ridveis proporcionam impacto positivo entre si.

METODOS

Dados

A base de dados aqui utilizada é a Pintec, do IBGE. Até a coleta
de dados deste artigo, a Pintec era constituida por cinco triénios,
de 1998-2000 até 2009-2011. Em funcdo das limitagdes da base,
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relacionadas a indisponibilidade das variaveis de pesquisa
nos triénios mais antigos, este artigo utiliza seus dois Gltimos
triénios (2006-2008 e 2009-2011). Baseada na terceira edi¢do do
Manual de Oslo e no modelo proposto pela Eurostat e Community
Innovation Survey — CIS, a Pintec oferta “informacdes relativas ao
comportamento, atividades empreendidas, impactos, incentivos,
obstaculos e demais fatores relativos @ empresa como um todo
(o agente inovador)” (IBGE, 2011, p. 14).

A amostra definitiva contemplou apenas as empresas
inovadoras — segundo o IBGE, aquelas que implementaram pelo
menos um produto e/ou processo novo ou substancialmente
aprimorado no periodo pesquisado. Esse recorte é coerente com
o fato de que a variavel dependente do modelo aqui proposto
é 0 desempenho inovador da firma. Além dessa caracteristica,
foram também consideradas inovadoras as empresas que
desenvolveram projetos inovadores, ainda que estivessem
incompletos ou abandonados dentro do periodo pesquisado,
buscando, dessa forma, a minimizacdo da possibilidade de
ocorréncia do viés de selegdo. A Pintec fornece diversos tipos
de respostas — porcentagens; escalas likert; valores absolutos;
dicotdmicas — o que diminui a possibilidade do viés do método
comum (commom method bias). O fato de os dados fazerem parte
de dois triénios independentes também ajuda a evitar esse tipo
de viés. Ataxa de resposta tem ficado acima de 90% (IBGE, 2011),
fato que evita o viés de ndo resposta (Laursen & Salter, 2004).
Ainda que cuidados desse tipo tenham sido tomados, existem
limitagdes da Pintec no que diz respeito as especificidades do
ambiente organizacional inovador, o que pode, de alguma forma,
impactar os resultados encontrados.

Ainvestigacdo da frequéncia de repeticdo de entidades
individuais (empresas) entre os triénios estudados resultou
em 10.524 empresas individuais distintas distribuidas nos
dois triénios. A identificacao desse nidmero dentro da amostra
definitiva (13.020 empresas) foi uma tentativa de identificar
se a base possuia potencial para que seus dados fossem
considerados em painel. A inviabilidade de usar os dados
em formato painel determinou que este estudo assumisse
carater transversal (pooled cross-sectional), quando foram

“empilhados” os triénios 2006-2008 e 2009-2011. Desse modo,
a amostra possui o nimero de 13.020 empresas que atendem
ao critério “serinovadora”. Outro critério selecionou as firmas
que desenvolveram portfélio de aliangas como estratégia de
cooperacao parainovagao, tomando aquelas que consideraram
essa estratégia de alta ou média importancia. Essas empresas
estdo distribuidas pelos setores CNAE 5 ao CNAE 33, sendo
cinco setores da inddstria extrativa e 24 setores da inddstria
de transformacao.

ISSN 0034-7590; elSSN 2178-938X



ARTIGOS | PORTFOLIO DE ALIANGAS E DESEMPENHO INOVADOR DA INDUSTRIA BRASILEIRA

Frederico G. P. Moreira | Ana L. V. Torkomian | Herick Moralles

Mensuracoes

Variavel dependente

Seguindo Laursen e Salter (2006) e Berchicci (2013), a variavel
dependente — desempenho inovador — foi operacionalizada pela
soma das variaveis equivalentes aos percentuais das vendas
liquidas internas da firma referentes a inovac¢ao de produto. As
trés questdes do questiondrio tratam dessas inovagdes no que
diz respeito aos seus niveis de ineditismo, considerando os
mercados nacional e mundial. Ao serem somadas, equivalem
ao percentual total referente as parcelas de vendas dos dois
tipos de inovagdo de produto — incremental e radical (TOTAL_IN).
Por ser em formato percentual, a varidavel dependente assume
valor entre o e 1.

Variavel independente

Avariavel independente é a DPA. Essa variavel foi medida de
maneira semelhante a que fizeram Duysters e Lokshin (2011),
Faems et al. (2010), Oerlemans et al. (2013) e Leeuw et al.
(2014).

O critério de recorte identificou, em primeiro lugar, a
questdo que definiu quais empresas haviam se envolvido em
arranjos cooperativos em formato sim ou ndao. Na sequéncia,
utilizando um segundo critério, foram escolhidas as empresas
que, a partir das questdes que definiam o grau de importancia
desse tipo de arranjo, indicaram envolvimento significativo, a
partir de quatro opcdes de respostas (ndo relevante; baixa;
média e alta). As duas primeiras op¢des descaracterizariam
0 conceito da variavel neste estudo. Assim, a variavel DPA
foi operacionalizada a partir daquelas que consideraram de
alta ou média importancia a atividade de cooperagao externa,
atribuindo-se valor 1 para alta e média importancia e o para as
demais op¢des de resposta.

Em relacdo a localizacdo do parceiro, as questdes
do questionario relacionadas a parceiros nacionais foram
agrupadas em uma (nica resposta que recebeu o valori1e o
foi atribuido a parceiros internacionais e, na sequéncia, foi
incorporada ao grupo de respondentes que classificaram a
cooperagao como alta e média importancia. A mesma légica, de
maneira inversa, foi aplicada a op¢ao de resposta de parceiros
internacionais. Assim, a variavel DPA foi mensurada por meio
da proporgdo relativa ao nimero de tipos de parceiros no
portfélio da firma, em relagdao ao ndmero maximo possivel de
tipos de parceiros. Sendo sete 0s possiveis tipos de parceiros

no questionario (clientes/consumidores; fornecedores;
concorrentes; outra empresa do grupo; empresas de
consultoria; universidades/institutos; centros de capacitagdo e
instituicoes de testes e certificagdes) e duas as possibilidades
de localizagao do parceiro (nacional ou internacional), entao
é 14 (7 x 2) o nimero maximo possivel de tipos de parceiros.
O presente artigo reconhece a limitagcdao na forma como foi
medida essa variavel, no que diz respeito a ocorréncia de
mesma pontuacdo a partir de diferentes combinacdes de
parceiros. Outro possivel viés esta relacionado a distingao
da efetividade entre tipos de parceiros. As parcerias com
universidades, por exemplo, tendem a gerar conhecimento
mais basico (Trajtenberg, Henderson, & Jaffe, 1997), ou seja,
estdo associadas a estagios mais embrionarios das tecnologias
e, portanto, de mais incerteza (Ziedonis, 2007). No entanto, a
literatura admite esse formato de mensuragao, como feito em
Oerlemans et al. (2013) e Leeuw et al. (2014).

Variaveis moderadoras

Seguindo Berchicci (2013), Cassiman e Veugelers (2002) e
Escribano, Fosfuri e Tribd (2009), a varidvel “capacidade de P&D”
(CAPPD) deriva da razao entre duas outras variaveis presentes
no questionario Pintec: a) nimero de pessoas dedicadas
exclusiva e parcialmente a atividades de P&D, segundo niveis de
qualificacdo (doutores; mestres; graduados) e b) receita liquida
da firma. A divisao entre o nimero de profissionais qualificados
e a receita liquida da firma (outra questdao do questionario)
busca diminuir a ocorréncia de viés da amostra em fung¢do do
tamanho da firma.

A variavel ACE foi medida a partir da razao entre duas
varidveis distintas presentes no questionario Pintec. O argumento
pela aplicacdo de tais variaveis é justificado pela teoria exposta
em secdes anteriores (Chiu et al., 2008; Teece, 1986). Em cada um
dos numeradores, esta cada um dos dispéndios ou investimentos
(em unidades monetarias) em quatro tipos de ativos que este
artigo chamou de complementares especializados: a) aquisi¢ao
de méaquinas e equipamentos; b) treinamento; c) introdugao das
inovacdes tecnoldgicas no mercado; d) outras preparagdes para a
producado e distribui¢do. Em cada um dos quatro denominadores,
estd o total de pessoal ocupado da firma, buscando novamente
corrigir o viés causado pelo tamanho da firma. Existem, entdo,
quatro resultados distintos que foram somados, definindo a
variavel ACE.
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Variaveis de controle

A fim de captar o efeito liquido da “Capacidade de P&D” e
ACE, o presente estudo também considera um conjunto de
variaveis de controle, visto que as caracteristicas regionais e
especificas das empresas da amostra podem afetar as variaveis
dependentes aqui avaliadas. Portanto, para controlar fatores
especificos das empresas contidas na amostra, primeiramente
foi inserida uma varidavel dummy de controle setorial que
representa a diferenca entre os dois tipos de indistrias
constituintes da amostra (Laursen & Salter, 2006) — a inddstria
extrativa e a inddstria de transformac¢do (IND_TRANS). Também
foram considerados o “tamanho da firma”, como o logaritmo
do ndmero total de pessoal ocupado (PO) da firma (Laursen
& Salter, 2014); a variavel “anos” (ANO), que define um dos
triénios como base de comparacao; a funcao da parceria ou
objeto de cooperagdo (PDFUN = funcdo P&D), uma variavel
controlada no modelo em funcdo da heterogeneidade dos
diversos tipos de conhecimento acessados; a “origem do
capital controlador” (ORIGCAP), mais uma variavel dummy
de controle incorporada ao modelo em fung¢ao dos impactos da
“internacionalizacdo” do portfélio de aliangas no desempenho
da firma (Lavie & Miller, 2008). Para controlar as varidncias
entre capacidades de P&D, a variavel “P&D interno” (PDINT)
foi incluida, traduzindo os dispéndios realizados pela firma
em P&D interno em forma de unidades monetarias (Laursen
& Salter, 2014). Esses dispéndios foram divididos pelo
pessoal total ocupado da firma. Duas varidveis controlam a
forma como os custos envolvidos nessas atividades podem
ser “financiados por instituicdes financeiras” (FINPUB) ou
subsidiados pela empresa mae (SUBSID). A dltima variavel de
controle indica o “principal mercado da empresa”, ou seja, se
a firma é exportadora (EXPORT) ou nao.

Por fim, as diferencas regionais sao controladas por meio
de varidveis dummy a fim de capturar fatores invariantes no tempo
especificos de cada regido (REGIAQ).

Modelo econométrico e estratégia de estimacao

A amostra da qual a varidvel dependente é extraida varia entre o
e 1em formato de taxa percentual. Outro aspecto importante da
amostra relativa a variavel dependente é que ela é considerada
“censurada”. Uma amostra “em que as informacdes do
regressando sao disponiveis apenas para algumas observacoes

é conhecida como amostra censurada” (Gujarati & Porter, 2011,

p. 571). Similarmente, entre a amostra aqui construida de
empresas inovadoras, existe aquele grupo de empresas que
declarou serinovadora, porém nao declarou qualquer percentual
de vendas relativo a produtos inovadores. Tais empresas podem
ter tido outros tipos de resultados igualmente contemplados
pelas alternativas de respostas da Pintec. Por exemplo, podem
ter relatado aumento da qualidade ou variedade de produtos
ofertados, ou ainda reducdo dos custos de producao, entre
outras possiveis respostas. Portanto, a amostra desta pesquisa
apresenta um determinado nimero de observa¢des que nao
possui qualquer informacgdo sobre o regressando.

0O modelo econométrico adequado para esse tipo
de contexto é o modelo Tobit, ou modelo de regressao com
variavel dependente censurada, estimado pelo método de
maxima verossimilhanca (Greene, 2003; Gujarati & Porter, 2011;
Wooldridge, 2011).

Com relagdo ainconsisténcia estatistica decorrente de
endogeneidade acarretada por causalidade bidirecional nos
estudos sobre portfélios de aliancas e inovagao, trabalhos
como o de Oerlemans et al. (2013) ndo foram capazes de
rejeitar a hip6tese de exogeneidade dos regressores por
meio do teste de Durbin—-Wu-Hausman, demonstrando que
os resultados a serem apresentados na préxima secao tendem
a ser robustos.

Estudos como Lavie e Miller (2008) e Hashai et al. (2018),
contudo, apontam para a indisponibilidade de instrumentos
apropriados (os quais, por vezes, sdo marginalmente relevantes),
o que torna dificil a avaliagao de possivel endogeneidade. Além
disso, a ampla utilizacdo de variaveis dependentes defasadas
ndo garante a exogeneidade dos regressores. Portanto, tal qual
apontado por Bruyaka e Durand (2012), a avaliagdo cuidadosa
de possiveis problemas de endogeneidade deve ser matéria de
futuros estudos.

RESULTADOS E DISCUSSOES

Amostra

A Tabela 1 indica que 10.180 observacdes (78,19%) nao
desenvolveram DPA, podendo ter realizado algumas parcerias
com baixa ou nenhuma importancia. As empresas inovadoras
que fizeram DPA (atribuiram alta e média importancia a(s)
parceria(s) desenvolvida(s)) totalizam 2.840. Portanto, este
artigo se desenvolve a partir dos niveis de variacao entre a

“amostra total” (13.020) e sua “subamostra” (2.840).
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Tabela 1. Ndmero de observacdes relativas as empresas que desenvolveram DPA, por nimero de tipos de parceiros

Ndmero de tipos de parceiros Frequéncia Percentual

(] 10.180 78,19
1 813 6,24
1 576 4,42
2 452 3,47
3 355 2,73
4 281 2,16
5 192 1,47
6 88 0,68
7 28 0,22
8 22 0,17
9 22 0,17
10 8 0,06
11 o o
12 3 0,02
13 o) o)
14 o o)

Total 13.020 100,00

Na Tabela 2, o percentual de vendas referente a produtos inovadores incrementais + radicais alcanca a média de 17% quando
consideradas todas as 13.020 observagdes. A média de pessoal ocupado nas empresas é de 475 pessoas com um alto desvio
padrdo, o que indica grande dispersao desses dados. No caso da varidvel DPA, a média é de 0,047. A explica¢do para esse valor é
que, na Tabela 2, essa variavel foi tomada pelo total da amostra (13.020 observacdes), fazendo com que fossem incorporadas as
10.180 observa¢des que ndo atribuiram importancia as parcerias desenvolvidas, o que, na realidade, significa que nao fizeram DPA.

Tabela 2. Estatisticas descritivas e matriz de correlacoes

Variavel Média Pat?r.éo Obs. 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 |12 |13
1 |TOTAL_IN 0.166 | 26.96 | 13020 1
Ativos
2 | Ccomplementares | 9.27 | 119.88 12874 0.025* 1
Especializados
Diversidade .
3 | portflio Aliancas 0.047 | 0.112 | 13020 | 0.090* | 0.001 1
4 | CapacidadedeP&D | 0.607 | 10.54 | 12915 | 0.001 | 0.001 | 0.14* 1
5 | Funcdo P&D 0.280 | 0.858 | 13020 | 0.086*| -0.00 | 0.74*| 0.15* 1
6 | Pessoal Ocupado |475.78 | 1893.26 | 13020 | 0.008 |-0.004 | 0.22%| 0.47* | 0.21* 1
7 | P&D Interno 0.096 5.73 12874 | -0.003 | 0.012 | 0.01 | 0.001 | 0.02* -0.00 1
8 | Exportadora 0.054 | 0.226 | 13020 |-0.011 [-0.001 | 0.08* 0.04*| 0.07*| 0.09* -0.00 1
9 gorftizacdaoﬂ'tal 0.131 | 0.338 | 13020 | 0.033* | 0.016 | 0.14*| 0.05* | 0.16* | 0.13*|-0.00 | 0.19*| 1
Financiados
10 | Instituicdes 5.06 18.96 | 13020 | 0.005 | 0.03* | 0.04*| 0.01 | 0.06*| 0.01 | 0.00 |[-0.01 | 0.05% 1
Financeiras
11 | Subsidiaria 0.213 | 0.409 | 13020 | 0.040*| 0.010 | 0.16* | 0.06*| 0.16* | 0.18* |-0.00 | 0.12*| 0.40*|-0.01 1
12 Inddstria - 0.992 | 0.085 |13020 | 0.028* |-0.004 |-0.02* |-0.001 |-0.007 |-0.01 | 0.00 |-0.03*|-0.00 |-0.01 |-0.03*| 1
Transformacao

Correlagoes significantes * p < 0.01
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As estatisticas descritivas, discriminando a amostra total (todas as firmas inovadoras) e a subamostra (firmas inovadoras
que desenvolveram DPA), constam na Tabela 3.

Tabela 3. Média e desvio-padrao da amostra e subamostra

Inovadoras = 13.020 observagoes Inovadoras/DPA = 2.840 observagoes
2008 (n=6.848) 2011 (n=6.172) 2008 (n=1.217) 2011 (n=1.623)

Média D.P Média D.P Média D.P Média D.P
TOTAL_IN 16,793 26,634 16,411 27,333 19,845 26,154 21,299 29,153
Diversidade Portf6lio Aliangas 0,034 0,095 0,062 0,128 0,195 0,140 0,236 0,147
Capacidade P&D 0,533 10,004 0,689 11,120 2,140 23,508 2,067 21,491
Ativos Complementares
Especializados 8,085 43,305 10,598 168,204 12,441 78,307 7371 22,732
Funcdo P&D 0,219 0,759 0,348 0,952 1,231 1,413 1,322 1,467
Pessoal Ocupado 475 1772 475 2018 1045 3130 945 3443
P&D Interno 0,119 7,294 0,071 3,218 0,062 0,466 0,207 6,286
Exportadora 0,056 0,231 0,051 0,220 0,082 0,274 0,074 0,261
ORIGCAP 0,137 0,344 0,125 0,331 0,240 0,427 0,195 0,396
Financiados Instituicdes
Financeiras 6,677 22,213 3,283 14,324 6,959 22,025 5,891 18,600
Subsidiaria 0,250 0,433 0,171 0,376 0,403 0,498 0,280 0,449
Inddstria Transformagao 0,985 0,117 1 o] 0,984 0,124 1 o]
Regido 4,310 1,003 4,205 1,058 4,378 0,992 4,210 1,067

AindUstria brasileira parece estarincorporando a estratégia de DPA. Em 2008, o nimero médio foi de 2,73 tipos de parceiros
(0,195 x 14) e, em 2011, essa média passou para 3,30 tipos de parceiros (0,236 x 14). O percentual médio de vendas de produtos
inovadores foi de 19,84% em 2008, passando para 21,30% em 2011. O nimero médio de funcionarios (PO) é maior na subamostra,
o que indica que as empresas que desenvolvem DPA tendem a ser maiores.

Regressoes

Na Tabela 4, o modelo 1 apresenta apenas as principais variaveis que constituem o modelo empirico. O modelo 2 acrescenta a
variavel independente DPA elevada ao quadrado. O modelo 3 insere os termos de interagdo que envolvem a varidvel independente
DPA e a variavel ACE, refletindo a fun¢ao moderadora da varidavel ACE. O modelo 4 insere os termos de interagao que envolvem a
variavel independente DPA e a variavel CAPPD, refletindo a fun¢do moderadora da variavel CAPPD. O modelo 5 apresenta o Gltimo
termo de interagdo que envolve as variaveis moderadoras ACE e CAPPD, refletindo a relacdo existente entre essas duas variaveis.
Finalmente, o modelo 6 incorpora todas as variaveis do modelo empirico aqui proposto.
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Tabela 4. Regressoes TOBIT — Variavel dependente TOTAL_IN

Variavel Dependente: TOTAL_IN (soma dos percentuais de vendas das inovag¢des de produto incrementais e radicais)

Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4 Modelo 5 Modelo 6
Diversidade de Portfélio de
Aliancas (DPA) 31.12%** 56.68*** 57.31%** 56.69*** 56.65%** 57.29%**
Ativos Complementares
Especializados (ACE) 0.008** 0.008** 0.0002 0.008* 0.008* -0.0004
Capacidade de P&D (CAPPD) -0.044** -0.024 -0.024 0.831%** -0.027 0.988***
DPA ao quadrado -75.53%** -82.71%** -70.24%** -75.39%** -78.37%**
DPA ao quadrado x ACE 0.982* 1.140*
DPA x ACE -0.136% -0.145*
DPA ao quadrado x CAPPD 2.764%** 2.981%**
DPA x CAPPD -3.380%** -3.725%**
CAPPD x ACE 0.0004 -0.005**
Funcao P&D 2.748%**
Pessoal Ocupado 0.000
P&D Interno 0.003
Exportadora -7.923%**
Origem Capital Controlador 4.723%**
Financiados Institui¢des Financeiras -0.009
Subsidiaria 3.568*
InddstriaTransformagao 18.308*
Regiao
2 -0.463
3 -5.710**
4 -2.955
5 -5.375**
Ano
2011 -4.465%**
CONSTANTE -12.107** -10.632** -10.581** -10.435** -10.630** -10.417**
Ndmero de obs 12.874 12.874 12.874 12.874 12.874 12.874
F (16, 12858)21.11 | (17, 12857)21.02 | (19, 12855)19 (19, 12855)19 (18, 12856)19 | (22, 12852)17
Prob > F 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000

* p<0.10, **p<0.05, ***p<0.01
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No modelo 1, a DPA possui relagdo positiva e
estatisticamente significativa com o desempenho inovador. No
entanto, a medida que a DPA aumenta, os beneficios advindos
dessa estratégia nao compensam os custos envolvidos. Isso
fica explicito ao se constatar o sinal negativo e significativo do
termo quadratico da variavel DPA no modelo 2. Esse resultado
confirma a relacao em forma de U-invertido entre a DPA e o

desempenho inovador, conforme a hipétese 1. Os seis modelos

TOBIT confirmam os sinais das relagdes previstas na hipétese 1,

bem como mantém o alto grau de significancia estatistica.

De acordo com o modelo 4, a hipotese 2 também se
confirma. A relacdo curvilinear entre a DPA e o desempenho
inovador da firma é suavizada (achatada) se a firma investe em
CAPPD. A moderacao da variavel CAPPD é observada no sinal

positivo da interacao entre essa variavel e o termo quadratico da
variavel DPA. O modelo 6 também confirma essa relacao.

0 modelo 3 mostra a relagao positiva e significativa entre o
termo quadratico da DPA e a variavel ACE. Essa constatagdo respalda
a hipétese 3, confirmando que, na presenca dos ACE, a relacao
curvilinear entre a DPA e o desempenho inovador é suavizada
(achatada). Essa relagao também pode serobservada no modelo 6.

A hip6tese 4 ndo se confirmou. Era esperado o sinal
positivo da relagao entre as variaveis moderadoras ACE e CAPPD.
No modelo 6, o termo de interacdo entre essas duas variaveis
apresentou significancia estatistica e sinal negativo. Esse resultado
contradiz a condi¢dao de complementaridade e indica a condigao de
substituibilidade entre essas duas variaveis. A relacdo curvilinear
e os efeitos moderadores estdo demonstrados nos Graficos 1 e 2.

Graficos 1 e 2. Impactos das CAPPD e ACE na relagao DPA X Desempenho inovador
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De modo semelhante aos modelos Tobit, também foram gerados seis modelos MQO (Minimos Quadrados Ordinarios), com
objetivo de testar a estabilidade dos resultados (Tabela 5). Os resultados das rela¢des entre as variaveis de interesse mantiveram-se

estaveis. As hip6teses 1, 2 e 3 foram confirmadas também nos modelos MQO. A exce¢do ocorreu apenas com o termo de interagao
entre as varidveis moderadoras (hipdtese 4) — CAPPD x ACE — que perdeu significancia estatistica no modelo completo (modelo 6).
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Tabela 5. Regressdes MQO - Variavel dependente TOTAL_IN

Variavel Dependente: TOTAL_IN (soma dos percentuais de vendas das inovagdes incrementais e radicais)

Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4 Modelo 5 Modelo 6
Diversidade Portfolio Aliancas 15.09*** 23.58%** 24.08*** 23.36*** 23.56%** 23.85%**
Ativos Complementares . . - .
Especializados 0.005 0.005 -0.001 0.005 0.005 -0.001
Capacidade P&D -0.020%* -0.013 -0.014 0.399*** -0.016 0.494***
DPA:? -25.60%* -31.44** -22.40% -25.51% -28.84**
DPA2 x ACE 0.797** 0.891*
DPA x ACE -0.109* -0.113**
DPA2z x CAPPD 1.317*** 1.451%**
DPA x CAPPD -1.625%** -1.834%**
CAPPD x ACE 0.0002 -0.003
Funcao P&D 1.299***
Pessoal Ocupado -0.0002*
P&D Interno -0.023*
Exportadora -2.558%*
Origem Capital Controlador 1.082
Financiados Institui¢oes
Financeiras 0-002
Subsidiaria 1.376**
Inddstria Transformacao 6.109***
Regiao
2 2.346
3 -1.789
4 -1.555
5 -2.700**
Ano
2011 -0.942**
CONSTANTE 12.08*** 12.58%** 12.62%** 12.65%** 12.58%** 12.67%**
Ndmero de obs 12.874 12.874 12.874 12.874 12.874 12.874

F (16, 10523)9.40 | (17,10523)9.23 (19, 10523)8.58 (19, 10523)15 (18, 10523)8.7 (22, 10523)1
Prob > F 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
R? 0.0136 0.0140 0.0144 0.0151 0.0140 0.0157
Root MSE 26.689 26.685 26.681 26.672 26.686 26.666

* p<0.10, **p<0.05, ***p<0.01
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Discussao, implicacoes e limitacoes

A analise da confirmagao da hip6tese 1 indica que a inddstria
brasileira vem diversificando seus portfélios de aliancas e
vem alcancando beneficios com essa estratégia em termos de
inovacdo. No entanto, enfrenta a questdo dos custos da DPA
neutralizando os beneficios a partir de um determinado ponto.
Na média, o nimero de tipos de parceiros evoluiu de 2,73 tipos
em 2008 para 3,30 tipos em 2011. Dentro do grupo que aderiu
a DPA, o percentual de vendas relativo as inova¢des de produto
aumentou em quase dois pontos percentuais nesse mesmo
periodo. De acordo com os Gréaficos 1 e 2, o ponto de inflexdao da
curva indica que cinco é o “nlmero ideal” de tipos de parceiros
distintos. Esses dados sugerem que ainda existe espaco para
a DPA na inddstria brasileira, uma vez que 65% das empresas
que aderiram a DPA desenvolveram até dois tipos de parceiros
e 87,21%, entre um e quatro tipos. Assim, a inddstria brasileira,
ainda que venha assimilando a estratégia de cooperacao, o faz
de maneira cautelosa.

Os tipos de inovagao que tém impactado as vendas sdo:
“apenas de processo” e “produto e processo”. Ainovacao do tipo
“apenas produto” vem sofrendo significativa reducao (IBGE, 2011).

Assim a classificagdo geral da inddstria brasileira como imitadora
e incremental, em termos de inovacao, parece uma conclusao
coerente (Carvalho & Avellar, 2015; Cavalcante & Negri, 2011;
Kannebley, Porto, & Pazello, 2004; Mendes, Lopes, & Gomes,
2012).

Embora a DPA esteja se disseminando, as empresas — e
seus parceiros — ndo tém sido capazes de tornar o ambiente de
inovacao brasileiro mais dindmico, com inovacdes disruptivas. O
destaque para fornecedores e clientes/consumidores — primeiro
e segundo lugares — reforca a condi¢ao associada a inovagao
incremental e de processo (Leeuw et al., 2014; Sobrero & Roberts,
2002). E possivel considerar também que esse comportamento
reflita alguma acomodacdo ao atendimento ao mercado interno.
Essa possibilidade ajuda a compreender o porqué do coeficiente
negativo e significativo da variavel de controle Export, nos
modelos de nimero 6 das regressoes. A baixa propor¢ao média
de empresas exportadoras evidenciada na amostra (5%); com
capital estrangeiro (13%); e a forte queda do percentual de
empresas pertencentes a grupo empresarial maior — 25% para
17% — reforcam essa percepcao.

No que diz respeito a hipétese 2, ao comparar as
empresas inovadoras com as inovadoras que desenvolveram
DPA, os investimentos na capacidade de P&D das segundas é
significativamente maior (trés vezes) do que as primeiras. Esse
achado explica a estabilidade dos resultados relacionados ao

efeito moderador da variavel CAPPD, encontrados nos modelos
das regressdes. No entanto, ao analisar o desvio padrao
encontrado, percebem-se altos niveis de variagdo dessa variavel
entre as empresas que aderiram a DPA, sugerindo que essa
estratégia ainda carece de maturidade e consisténcia.

Os ativos complementares, juntamente com o regime de
propriedade intelectual e o paradigma dominante de produto,
formam parte do cendario tedrico no qual a hip6tese 3 se
respaldou. Segundo Teece (1986), sdo esses elementos que
definem com quem ficam os lucros de uma inovag¢ao: com a
firma inovadora ou com a firma imitadora. A partir da condicao
de imitadora da inddstria brasileira, este artigo sugere que as
empresas investem nos ativos complementares ndo apenas para
competirinternamente, ofertando boas estruturas de acesso ao
mercado, mas para se tornarem atrativas para coopera¢do com
empresas inovadoras. Assim, em um ambiente competitivo no
qual o regime de propriedade nao é forte, a firma que possuir
uma boa estrutura de acesso ao mercado (produgao, distribuicao
e comercializagdo) pode capturar os lucros de uma inovagao via
coopera¢do ou imitacdao, mesmo entrando no mercado mais tarde.

A ndo confirmac¢do da quarta hipétese reforca a relacao
de substituibilidade entre a CAPPD e ACE. Elaborando mais esse
relacionamento, este artigo adota as contribui¢des de Lane e
Lubatkin (1998) e Teece (1986). No inicio da cadeia de valor da
firma, a area de P&D possui habilidades e competéncias ligadas
ao acesso ao conhecimento ou tecnologias, buscando novas
combinacgdes de ideias e o estabelecimento do “paradigma
dominante de produto” (Teece, 1986). No final da cadeia de valor
da firma, os ACE proporcionam habilidades e competéncias que
acessam o mercado, buscando estabelecer estruturas eficientes
de produgao e comercializagdo, que é a “légica dominante” da
empresa (Lane & Lubatkin, 1998).

Nesse contexto, como se pode garantir que uma mesma
firma tenha o “paradigma dominante de produto” e a “légica
dominante” alinhados? O ndo alinhamento entre esses dois
elementos tedricos pode materializar a ocorréncia Schumpeteriana
da “destruicdo criativa”, no qual o paradigma dominante de
produto pode destruir as competéncias estabelecidas no final
da cadeia de valor da firma, bem como as segundas podem
desencorajara busca pelo primeiro. Para colocar essa discussao
no contexto da DPA, basta constatar que esses esforgos, no inicio
e no final da cadeia, estejam sendo desenvolvidos por meio de
aliangas com parceiros externos.

Outra possivel explicacao vem da contribuicao de
Andrevsky et al. (2016), ao testar e comprovar que a configuragao
do portfélio influencia desproporcionalmente as acdes
competitivas estratégicas (desenvolvimento de produto) e a¢des
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competitivas taticas (comercializagdo). Essa possivel explicacado
corrobora a abordagem de Milagres et al. (2017), que enfatizaram
aimportadncia das funcdes e dos relacionamentos desenvolvidos
entre a area que gere as aliangas e outras areas da organizagao.

As forcas presentes nesse tipo de contexto exercem

“pressdes inerciais”, porque o individuo que faz a pesquisa pode
ndo ser o mesmo individuo que decide se a pesquisa vai ter
continuidade (Kapoor & Klueter, 2015). No caso especifico deste
artigo, a falta de alinhamento entre essas pressdes pode explicar
o sinal negativo do termo de interacdo entre CAPPD e ACE. A

“destruicao criativa” ndo se concretiza totalmente na criacdo de
novas competéncias ou habilidades radicais, uma vez que, na
média, a ind(stria brasileira inova incrementalmente. Em termos
de DPA, a importancia dos fornecedores e clientes pode estar
determinando essa condigdo. As parcerias com universidades/
institutos de pesquisa, apenas em terceiro lugar e em propor¢ao
bem menor que as primeiras, também respaldam essa conclusao.
Porém, mesmo que essas forcas ndo estejam completamente
alinhadas, o efeito individual de cada uma sobre a relagcao entre
DPA e o0 desempenho inovador pdde ser detectado, o que valida
o modelo tedrico/empirico aqui proposto.

De uma forma geral, de acordo com os Gréaficos 1 e 2,
pode-se perceber os discretos efeitos de moderacao afirmados
nas hipdteses 2 e 3, ainda que tais efeitos tenham sido
estatisticamente significativos. O discreto “achatamento” da
curva parece refletir o ambiente inovador brasileiro. Pelo lado das
iniciativas empresariais em P&D, estas ainda parecem imaturas.
Pelo lado dos ACE, para serem mais efetivos, estes parecem
precisar de um ambiente onde exista maior seguranca juridica,
uma vez que esses ativos estdo incluidos em categorias de
atividades menos sujeitas aos controles normativos institucionais.
Colocado de outra forma, a CAPPD e 0s ACE realmente moderam
positivamente o resultado inovador, mas ainda precisam ser
reconhecidos como tal de modo mais consistente. Finalmente,
o discreto achatamento da curva pode estar refletindo a
substituibilidade da relagao entre CAPPD e ACE.

As contribui¢Ges para a teoria da inovacao aberta
manifestam-se na medida em que a DPA pdde ser identificada
como uma estratégia que traz beneficios para o desempenho da
firma. A teoria da CA também é estendida a partir do ponto que
é vista ndo como elemento que possui mais de uma dimensao
apenas em termos de habilidades e competéncias, mas em
termos espaciais também. Assim, a CA, ao se manifestar em
outras subunidades internas, pode ser conectada de maneira
indireta a visdo do conhecimento e do aprendizado da firma. Em
termos gerenciais, ficou explicita a importancia da atuacdo da alta
gestao da firma, no sentido de enfatizar as sinergias e neutralizar

os conflitos que podem emergir entre as subunidades que atuam
como radares do ambiente competitivo, buscando aliancas Gteis.

As limitagdes desta pesquisa dizem respeito a grande
heterogeneidade da amostra, bem como ao tratamento da
DPA como estratégia homogénea, ou seja, sem considerar, por
exemplo, o nivel de internacionalizacdo dessa estratégia. Além
disso, pela prépria limitacdo dos dados da Pintec, esta pesquisa
nao usou uma forma mais efetiva de atribuir causalidade entre as
variaveis, que seria 0 uso dos dados em painel. Outras limitacdes
relacionadas a base da Pintec, e que podem ter impactado
a amostra, dizem respeito a especificidades do ambiente
organizacionalinovador. No caso da variavel que mede esforgos
de P&D — que poderia ter sido critério de selecdo amostral — o
proprio escopo do estudo indicou a op¢do do uso dessa variavel
como varidvel moderadora (nivel de investimentos/ambiente
externo) e como varidvel de controle (nivel de investimentos/
ambiente interno). Essa op¢do mostrou-se a melhor entre as
alternativas. No entanto, reconhece-se que tais limitacdes,
impostas ora pela propria base, ora pelo escopo da pesquisa,
podem ter impactado os resultados, podendo-se citar o efeito
modesto, capturado pelos gréaficos, de moderagao na relagao
curvilinear, bem como o nivel de significancia estatistica marginal,
especialmente no caso da variavel moderadora ACE.

Desse modo, abrem-se oportunidades para futuras
pesquisas relacionadas a estratégias de segmentacdo da
amostra, por exemplo, usando o critério de intensidade
tecnoldgica ou por regido. Também é possivel considerar a
insercdo de variaveis associadas especificamente as relagdes
entre as subunidades da firma, ou a avalia¢do especifica de joint
ventures no desempenho inovador. Finalmente, o desempenho
inovador pode ser medido de maneira menos 6bvia que aquela
normalmente encontrada na literatura, como os impactos nos
custos, na participacao de mercado ou, ainda, em questdes
relacionadas ao meio ambiente.
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MAS (BOAS) NOTICIAS E POSTERGACAO
(ANTECIPACAO) DE DIVULGACAO DE
DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Bad (good) news and delay (anticipation) of financial statements’ disclosure

Malas (buenas) noticias y postergacion (anticipacién) de divulgacién de
estados financeiros

RESUMO

Gestores de companhias possuem discricionariedade sobre o momento de divulgacdo dos resultados
contabeis das companhias, levando a literatura a investigar potenciais determinantes da tempestivi-
dade da evidencia¢do. Nesse sentido, o objetivo deste estudo foi o de avaliar se o tipo de noticia a
ser divulgada é fator que influencia a antecipagao ou postergacao da divulgacao de informagdes ao
mercado. Com base em dados de companhias abertas brasileiras listadas na B3, entre 2010 e 2016, foi
implementada uma estratégia de se avaliar, por meio de regressao linear e logistica, se o tipo de noticia
estd relacionado com a decisdo do momento da publicacdo das demonstragdes contabeis. As evidén-
cias encontradas indicam que as mas (boas) estdo relacionadas com a postergacdo (antecipagdo) da
divulgacao dos resultados contabeis trimestrais das companhias. Os resultados, portanto, contribuem
com a literatura de evidenciacdo no Brasil e indicam que postergacdes estdo associadas a divulgacdo
de noticias negativas.

PALAVRAS-CHAVE | Evidenciacao, tipo de noticia, tempestividade, data de divulgagdo, dicricionariedade.

. ABSTRACT

Managers have discretion over the timing of accounting information disclosure; existing literature has
investigated the potential determinants regarding this choice. Thus, this study aimed to evaluate whe-
ther the type of accounting information is a factor that influences the anticipation of its disclosure to
external users. The dataset comprises information provided by Brazilian companies listed on the Brasil
Bolsa Balcdo (B3) between 2010 and 2016. The research employed linear regression and the logistic
regression model to evaluate whether type of news is a determinant for the timing of financial disclosu-
res. Empirical evidence indicates that the nature of information (i.e., good or bad news) is related to the
time taken (i.e., postponement or anticipation) in disclosing quarterly accounting figures of companies.
Overall, our results contribute to the disclosure literature in Brazil and indicate that postponements are
associated with the disclosure of negative news.

KEYWORDS | Disclosure, type of news, timeliness, disclosure date, discretion.

RESUMEN

Los gerentes tienen la facultad de decidir el momento oportuno de la divulgacion de los resultados
contables de las compaiias, lo que lleva a la literatura a investigar los determinantes potenciales del
momento de la divulgacion. En ese sentido, el objetivo de este estudio fue evaluar si el tipo de noticias
que se divulgardn es un factor que influye en la anticipacion o el aplazamiento de la divulgacién de infor-
macién al mercado. Con base en datos de empresas brasilefias que cotizan en la B3 entre 2010 y 2016, se
implementd una estrategia para evaluar, a través de regresion logistica y lineal, si el tipo de noticias se
relaciona con la decision del momento de la publicacién de los estados financieros. La evidencia indica
que las malas (buenas) noticias estdn relacionadas con el aplazamiento (anticipacién) de la divulgacién
de los resultados contables trimestrales de las compaiiias. Los resultados, por lo tanto, contribuyen a la
literatura de divulgacién en Brasil e indican que los aplazamientos estdn asociados con la divulgacién
de noticias negativas.

PALABRAS CLAVE | Divulgacion, tipo de noticias, momento oportuno, fecha de divulgacion, dicrecién.
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INTRODUCAO

De acordo com Beyer, Cohen, Lys e Walther (2010), a informagéo
contabil desempenha dois papéis relevantes em economias
de mercado: permitir que os provedores de capital avaliem o
potencial de retorno das oportunidades de investimento e que
monitorem o uso de seu préprio capital. Para Bagnoli, Kross
e Watts (2002), a utilidade da informacdo contabil ndo esta
relacionada apenas a sua natureza e ao seu conteido, mas
também ao momento em que é divulgada, ou seja, se é tempestiva.
Informacdes relevantes aos participantes do mercado podem nao
ter utilidade caso ndo sejam divulgadas tempestivamente ao
plblico. Portanto, a qualidade das informagdes divulgadas deve
levar em conta a tempestividade com que sdo disponibilizadas
aos usuarios.

A literatura internacional tem explorado a tempestividade
da divulgacao de informacgdes, com foco em seus determinantes.
Os estudos (Bagnoli et al., 2002; Haw, Qi, & Wu, 2000) sugerem
que, quando ha a postergacdo da divulgacao de informagdes em
relacao a data esperada pelo mercado, é provavel que o relatério
divulgado seja objeto de mas noticias. Tal tematica ainda nao foi
explorada no Brasil, pois a literatura nacional ndo levou em conta
atempestividade em relagdo a data esperada de divulgacao pelo
mercado, e sim em rela¢do aos dias corridos da data base das
demonstracoes contabeis e a data de divulgacado (Barcellos, Costa,
& Laurence, 2014; Kirch, Lima, & Terra, 2012; Paixao, Avelino, &
Takamatsu, 2017).

A metodologia aplicada neste estudo diferencia-se
de varias formas das abordagens utilizadas em pesquisas
anteriores com foco no mercado brasileiro, principalmente
no que tange a analise entre postergacdo/adiantamento
na entrega das informac¢des e defasagem da entrega das
demonstracdes contabeis. E razoavel acreditar que as empresas
mantenham um padrdo de divulgacdo das demonstracdes
contabeis e que respeitem esse padrdao em condi¢des normais
de divulgac¢do, comportamento esse explorado em diversas
pesquisas baseadas em naive models (Begley & Ficher, 1998;
Boulland & Dessaint, 2017; Givoly & Palmon, 1982). Além
disso, analisando a postergacao ou adiantamento na entrega
das informacgdes contabeis, é possivel analisar e entender a
decisdao dos gestores em relacdao ao momento da divulgacao
e como os resultados apresentados podem influenciar essa
decisao.

Com base no exposto nos paragrafos anteriores, o
propdsito deste trabalho é o de investigar se o tipo de noticia (boa
ou ma) é um dos determinantes da postergacao ou adiantamento
da entrega da demonstragdo contabil, em relagdo a data esperada

de divulgacao (baseado em naive model) por empresas brasileiras
listadas na B3.

O fato de a postergacdo/adiantamento na entrega das
demonstragdes contabeis ao mercado ser um tema pouco
abordado nas pesquisas académicas desenvolvidas com base no
mercado acionario brasileiro aumenta a relevancia do assunto, o
qual é debatido pelos participantes do referido mercado. Nota-se
ainda que, com o processo de desenvolvimento do mercado de
capitais brasileiro, é necessaria a evolu¢dao de modelos capazes
de auxiliara antecipagao dos tipos de noticias a serem divulgadas
pelas empresas de capital aberto.

A amostra foi formada por 5.356 divulgagdes trimestrais
e anuais de empresas listadas na B3, do periodo compreendido
entre os anos de 2010 e 2016. As datas de divulgacao das
empresas foram coletadas manualmente. Foram desconsiderados
na analise os trimestres em que houve reapresentacgao das
demonstracdes contabeis, bem como a data estimada de
divulgacdo para o exercicio seguinte. Foi considerada como
data esperada para entrega das informag¢6es contabeis ao
mercado o mesmo dia da semana utilizado para a divulgacao
no periodo correspondente do ano imediatamente anterior,
mesma abordagem utilizada em outros trabalhos da literatura
internacional (Bagnoli et al., 2002; Boulland & Dessaint, 2017).
Para a tipificagdo da noticia, considerou-se que as empresas que
apresentaram resultado liquido superior (inferior) ao resultado
liquido do mesmo periodo do ano anterior apresentaram boas
noticias (mas noticias), objetivo esse apontado pelos executivos
como 0 mais importante para o lucro trimestral (Graham, Harvey,
& Rajgopal, 2005).

Os resultados encontrados sugerem que as empresas com
mas noticias (boas noticias) postergam (antecipam) a divulgacao
das informag¢des contdbeis em relacao as datas esperadas.
Adicionalmente, também foram encontradas evidéncias empiricas
de que o tamanho da empresa, o endividamento e o fato de
a empresa ja ter postergado no periodo anterior a entrega da
informacdo contabil também influenciam a divulgacao das
demonstragdes contabeis atuais.

Esta pesquisa contribui para o avanco da literatura de
evidenciacdo e divulgacao no Brasil, mais especificamente no
que tange a relacdo entre a postergacao ou o adiantamento
da entrega dessas informac¢des quando comparada a data
esperada pelos participantes do mercado e ao tipo de noticia
divulgada. Contribui, em ordem prética, com os participantes
de mercado (investidores, gestores, analistas de mercado
etc.), ajudando-os a entender a referida relagdo entre a
postergacdo ou antecipacdo da entrega das demonstracdes
contabeis e o desempenho das empresas, além da melhor
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compreensao acerca dos mecanismos de divulgacdo utilizados
pelas empresas no Brasil.

REFERENCIAL TEORICO

De acordo com Dantas, Zendersky, Santos e Niyama (2008), o
objetivo da Contabilidade é fornecer informagdes relevantes aos
investidores e credores. Para que as demonstra¢des contabeis
sejam relevantes aos seus usuarios, elas devem possuir as
divulgagdes necessarias para refletir adequadamente ao leitor
0 momento econémico e financeiro da companhia analisada.

Segundo Healy e Palepu (2001), a divulgagao é fundamental
para o funcionamento eficiente de um mercado de capitais. As
empresas realizam a divulgacao por meio de relatérios financeiros
regulamentados, incluindo as demonstra¢ées financeiras,
notas explicativas, discussdo e analise de gerenciamento e
outros registros exigidos pela regulacdo. Além disso, algumas
empresas realizam divulgagdes voluntarias, que podem incluir,
sem limita¢do, previsoes de gerenciamento, apresentacdes para
analistas, audioconferéncias, comunicados de imprensa e sites
na internet.

Verrecchia (2001) e Dye (2001) argumentam que um dos
fatores relacionados a teoria da divulgagao pode estar ligado
a questdes enddgenas, ou seja, a decisdes da firma/gestor de
divulgar ou ndo uma informacao. Essa divulgacdo, baseada em
julgamentos, busca entender quais fatores influenciam a decisao
da firma/gestor sobre sua estratégia de divulgagdo. Givoly e
Palmon (1982) representam um dos trabalhos precursores
relacionados aos determinantes do momento da divulgacao da
informacdo contabil e encontram evidéncias de que as empresas
tendem a postergar a divulga¢ao de mas noticias no ambiente
americano.

Em pesquisa realizada por Kross e Schroeder (1984) no
mercado norte-americano, foi analisada a associag¢ao entre o
tipo de noticia relatada e a data de divulgagao das informacdes
contabeis trimestrais, bem como o impacto da data de
divulgacao nos retornos anormais sobre os valores das agoes.
Os retornos anormais das empresas que divulgaram cedo foram
significativamente maiores do que os retornos das empresas
que anunciaram tarde.

Ja Bagnoli et al. (2002) analisaram o desempenho das
empresas em que a administragdo ultrapassa sua propria data
esperada de divulgacao (capturada por empresa especializada);
os resultados apontam que o relatério divulgado apresenta mas
noticias e que quanto maior o atraso, pior a noticia. Em 91% dos
atrasos, os analistas de mercado ndo atualizam a estimativa

de resultado por acdo em resposta ao atraso na divulga¢do. No
entanto, os retornos médios nos dias seguintes de negociacdo
em relacdo a data esperada do relat6rio sdo negativos.

Trueman (1990) analisou duas explica¢des alternativas
para avariagdo no pre¢o da acdo quando o relatério de divulgagao
é atrasado ou adiantado. Ambas as analises tinham como base
a premissa de que algumas empresas com ganhos desfavoraveis
aumentam sua receita reportada por meio de gerenciamento de
resultados. Em um caso, o gerenciamento de resultados exigiu
um atraso no relatério, enquanto no outro caso um atraso foi
causado pelo desejo do gerente de observar primeiro os ganhos
de outras empresas. Ambos os casos analisados conduzem a
reacdes por parte do mercado positivas quando os relatérios sao
adiantados, e negativas quando sao atrasados, em conformidade
com os achados empiricos anteriores.

Chen, Cheng e Gao (2005) avaliaram a data de andncio
de resultados no mercado chinés, um dos poucos mercados
do mundo com um periodo de divulgacdo de quatro meses. Os
resultados apontam que as empresas que fazem divulgacdes
antecipadas tendem a surpreender o mercado, como indicado
pelas maiores reacdes em relacdo ao volume de negocia¢cdes
e ao preco das a¢des. Em contrapartida, anlincios posteriores
sdo mais previsiveis, como indicado pelas menores rea¢des em
relagcdo ao volume de negociagdo e ao prego das agoes.

Ainda em relagdo ao mercado chinés, Haw et al. (2000)
concluiram que empresas com boas noticias reportam
seus resultados antes das empresas com mas noticias. Em
conformidade com pesquisas anteriores, conclufram, também,
que as empresas aceleram ou atrasam a divulgacdo dos resultados
em relacdo ao seu padrdo de divulgacdo, dependendo do tipo
de noticia a ser divulgada.

Sengupta (2004) investigou os fatores determinantes
que levaram as empresas a optar por liberar seus resultados
trimestrais relativamente mais rapido se comparadas com
outras. Os resultados foram baseados em dados do mercado
norte-americano, no perfodo de 1995 a 2000, e indicaram
que a natureza da base de investidores, os custos de litigio, a
complexidade contabil e o tipo de noticia estdo diretamente
relacionados ao atraso reportado, que foi definido no estudo
com base no ndmero de dias corridos apés o encerramento do
trimestre.

No mercado brasileiro, Kirch et al. (2012) investigaram
os fatores determinantes da defasagem (periodo transcorrido
entre a data de encerramento do exercicio e a data de divulgagao
dos resultados) na divulgacao das demonstragGes contéabeis.
Os resultados encontrados apontam que empresas com
demonstragdes contabeis consolidadas e/ou que apresentem
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prejuizo possuem maior defasagem na entrega das informacdes
contabeis aos participantes do mercado, ou seja, divulgam as
informagdes com mais dias corridos apds a data base em relagao
as demais empresas.

Com base na discussao apresentada e em linha com Haw et
al. (2000) em pesquisa realizada no mercado emergente chinés,
o presente estudo apresenta a seguinte hipétese de pesquisa:

H1: Empresas com més (boas) noticias postergam (anteci-
pam) a divulgacdo das informagdes contabeis em relacao
as datas esperadas.

METODOLOGIA DE PESQUISA EAMOSTRA

Para realizacdao deste estudo, foram utilizadas todas as
sociedades por agdes abertas listadas na B3, considerando a
obrigatoriedade da divulgacdo das demonstracdes contabeis por
tais companhias. Foram analisadas as informagdes trimestrais
e as demonstracdes financeiras anuais divulgadas do periodo
de 2010 a 2016.

Para fins desta pesquisa, considera-se como data
de divulgacdo aquela registrada para cada companhia nas
demonstragdes contabeis ativas na pagina eletrénica da
Comissdo de Valores Mobiliarios (CVYM — www.cvm.gov.br). Os
dados referentes a data de entrega das informacdes contabeis
foram coletados manualmente, e os demais dados utilizados
foram extraidos da base de dados Economatica®.

Foram desconsiderados da base de dados os periodos
em que, porventura, as empresas tenham reapresentado suas
demonstracdes contabeis, tendo em vista que a reapresentacao
pode alterar o tipo de noticia contida nas referidas demonstrag¢des.
Caso tenha ocorrido a reapresenta¢ao da demonstragao contabil
no periodo, torna-se inviavel a estimativa de data de divulgacao
das referidas demonstracdes em periodos subsequentes.
Adicionalmente, também foram excluidos os setores de Fundos,
Financas e Seguros, por apresentarem tratamento contabil
diferente dos demais setores (exemplo: classificacdo de contas
de resultado). A conciliagdo da base de pesquisa utilizada por
este estudo estd apresentada na Tabela 1.

Diversos métodos podem ser utilizados para classificar
o tipo de noticia divulgada pelas empresas como “boa noticia”
ou “ma noticia”, como bater ou superar o consenso da previsao
dos analistas ou bater ou superar o lucro do mesmo trimestre
do ano anterior. Para fins deste estudo, devido ao baixo ndmero
de analistas que cobrem as empresas brasileiras e a dificuldade
de obtencdo de base histérica das previsdes de analistas do
mercado brasileiro, definiu-se como divulgacao de boa noticia

as empresas que apresentaram resultado liquido superior ao
resultado liquido do periodo comparativo e como ma noticia as
que divulgarem resultado liquido inferior ao periodo comparativo.
0 método utilizado estéa em linha com o trabalho realizado por
Graham et al. (2005), que, baseado em uma pesquisa feita com
diversos executivos, identificarem ser esse o objetivo (meta) mais
importante para lucros trimestrais.

Tabela 1. Conciliagcao da base de dados

Ndmero de observagdes inicial (empresa-trimestre) 13.691
Dados comparatiyos inexistentes () 2.026
(2009 ou 12 ano listada)

Exclusdo das reapresentagoes () 3.149
Exclusdo dos periodos seguintes as reapresenta¢des (-) 2.038
Exclusao dos setores de Fundos, Finangas e Seguros () 595
Exclusdo de dados faltantes para os modelos () 527
Nidmero de observagoes final (empresa-trimestre) 5.356

As comparagdes entre 0s modelos de expectativas de data
de divulgacao realizadas por Bagnoli et al. (2002) sugerem que
os participantes de mercado possuem melhores expectativas
das datas de divulgacdo do que aquelas realizadas por modelos
de estimativa (naive models). A data de divulgacao estimada
no mesmo dia da semana do exercicio anterior, por sua vez,
apresenta maior precisdao quando comparada a data estimada,
com base no mesmo dia do exercicio anterior.

Considerando a inexisténcia de base histérica com
expectativa dos participantes do mercado em relagdo a data de
divulgacao das empresas brasileiras, para fins desta pesquisa,
e em linha com o teste de eficacia apresentado por Bagnoli et
al. (2002), a data esperada de divulgacao das informagdes é o
mesmo dia da semana de divulgacao do ano anterior. Por exemplo,
se a divulgacao de determinado exercicio ocorreu no dia 12 de
marco de 2015, uma quinta-feira, a data esperada de divulgacao
do exercicio seguinte é o dia 10 de margo de 2016, também uma
quinta-feira da mesma semana do més. Caso a empresa divulgue
seu resultado apds a data esperada, entao considera-se que
ha uma postergacdo na entrega das informacdes contabeis aos
participantes do mercado. Caso a publicagdo ocorra antes da
data esperada, configura-se um adiantamento da divulgagao.

A Tabela 2 demonstra o comportamento em dias de
postergacao ou adiantamento da entrega das informacoes
contabeis em relacdo a data esperada.
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Tabela 2. Distribui¢ao da postergagao/antecipagao

N2 de dias adiantado Total
() ou postergado (+) 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 S %
-10 OU mais 29 63 74 68 86 52 80 452 8,4%
-9 0 2 6 8 6 3 4 20 0,4%
-8 1 5 13 10 15 8 11 55 1,0%
-7 1 9 25 18 23 30 16 115 2,1%
-6 1 3 14 11 15 18 13 69 1,3%
-5 o 3 15 28 8 12 14 75 1,4%
-4 o] 9 16 17 13 15 15 81 1,5%
-3 1 3 20 9 19 22 22 93 1,7%
-2 2 9 41 27 29 21 46 173 3,2%
-1 5 8 40 49 58 70 79 308 5,8%
Na data 18 36 94 178 224 265 315 1130 21,1%
1 6 24 86 216 231 210 139 913 17,0%
2 1 18 56 65 77 73 52 344 6,4%
3 5 11 29 32 51 46 61 238 4,4%
4 4 4 67 20 26 30 25 180 3,4%
5 o} 1 60 33 27 31 32 189 3,5%
6 1 9 38 28 15 32 27 156 2,9%
7 2 6 20 36 45 42 56 214 4,0%
8 1 o] 10 14 6 19 15 73 1,4%
9 [¢] (o] 2 17 11 13 6 58 1,1%
+10 OU mais 11 22 57 95 63 91 81 420 7,8%
Total 89 245 783 979 1048 1103 1109 5356 100,0
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Pela andlise da Tabela 2, é possivel perceber uma evolu¢do
significativa no modelo de estimativa de data ao longo dos
Gltimos anos. Em 2010, 20,2% (18/89) das empresas entregavam
as demonstrac¢des contabeis na data esperada. Por outro lado, em
2016, 0 percentual de entregas na data foi de 28,4% (315/1.109).
No total da amostra, as empresas que entregam as demonstra¢des
na data esperada totalizam 21,1%.

No Gréfico 1, pode ser observada a evolugao nos Gltimos
anos relativa a data de entrega das demonstracdes contabeis
tendo como base a data esperada.

Grafico 1. Percentual de divulgacao na data esperada
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No ano de 2016, o mercado brasileiro comportou-se de
maneira muito préxima aos achados de Bagnoli et al. (2002); tal
evidéncia sugere que 0 mesmo dia da mesma semana do mesmo
trimestre do ano anterior é um padrao utilizado por boa parte
das empresas brasileiras (28,4%), assim como das empresas
americanas (33,4%). Uma possivel explicacdo para tal fenémeno
é que as firmas tendem a atender um padrao preestabelecido
em periodos anteriores, de modo a revelar para os agentes um
comprometimento futuro, reduzindo, dessa forma, o nivel de
assimetria informacional.

Se considerarmos na analise da posterga¢ao/adiantamento
uma janela de trés dias ao redor da data esperada, conclui-se que,
mesmo assim, persiste uma evolugao significativa no modelo de
estimativa utilizado. Em 2010, 21,34% das empresas entregaram
as demonstracdes contabeis em torno da data esperada (intervalo
de 3 dias, -1 até +1 em relagdo a data esperada), enquanto em
2016 0 percentual de entregas foi de 48,7%. No total da amostra,
o percentual de empresas que entregaram nesse intervalo de dias
em torno da data esperada foi de 43,9%. O Grafico 2 demonstra um
comportamento aparentemente normal da distribui¢ao relativa
a postergacdo ou adiantamento das empresas no que tange as
divulgacdes das suas respectivas demonstragdes contabeis. Tal

evidéncia sugere que a data utilizada como expectativa de entrega
da informacdo contabil ao mercado demonstra ser um padrao no
mercado brasileiro.

Grafico 2. Distribuicao referente a postergacao e
adiantamento da amostra
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Para testar a hipdtese de pesquisa, foram utilizados os
modelos: (i) de Minimos Quadrados Ordinarios, como analise
principal, e (ii) o modelo Logit, como uma analise de sensibilidade,
considerando a varidvel dependente na forma binaria.

Equacdo 1 (Minimo Quadrados Ordinarios):

POSTERGACAO,
=B, + B,SURPRESA, + B,ROA, + B PREJ, + B, LAG_POSTERGACAO,
+ BDEFASAGEM, + B,TAM, + B END,, + B,GOV, + B TRI4, + €,

Equagdo 2 (Logit — Modelo logistico):

D_POSTERGACAO,
=B, + B SURPRESA, + B,ROA, + B.PREJ, + B,LAG_POSTERGACAO,
+ B DEFASAGEM, + B,TAM,, + B END, + B,GOV, + B TRI4, + €,

A Ulnica diferenca existente entre os dois modelos
apresentados nesta pesquisa esta na forma de apresentacao
da variavel dependente, postergagdo. A variavel dependente
do modelo 1 POSTERGAC/TO,[ é a diferenca de dias entre a data
de divulgacao e a data esperada de divulgacdo. A variavel
dependente do modelo 2 D_POSTERGACAO”é uma variavel binaria,
que assume o valor de 1 quando ha postergacao na entrega das
demonstragdes contdbeis em relagao a data esperada e o, em
caso contrario. Uma vez que o modelo 2 apresenta uma variavel
binaria como variavel dependente, o0 modelo mais adequado
para esse contexto seria o modelo Logit.
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A variavel de interesse da pesquisa tipo de noticia
SURPRESA,, representa o tipo de noticia divulgada ao mercado
(boa ou ma). Essa variavel é calculada subtraindo-se o resultado
do exercicio t pelo resultado do exercicio t-4, ponderada pelo
ativo do periodo t. A divisao pelo ativo é realizada para evitar
possiveis distor¢des na analise, considerando que se espera
que empresas de maior porte apresentem maiores resultados
em seus relatérios contabeis. Adicionalmente, também rodamos
0s mesmos modelos substituindo a variavel de interesse tipo de
noticia porumavariavel binaria SURPRESA_POS, ,igual a 1 quando
a noticia é positiva e 0, caso contrario.

Com base na literatura acerca da tempestividade da
entrega das informagdes contabeis, foram incluidas variaveis
de controle nos modelos utilizados. Algumas dessas variaveis ja
foram utilizadas em estudos anteriores realizados no mercado
brasileiro em relagao a defasagem na entrega das informagdes
(Barcellos et al., 2014; Kirch et al., 2012; Paixao et al., 2017), e
demonstraram que efetivamente se relacionam com a data de
entrega das demonstracdes contabeis.

Avariavel de controle PREJ, foi utilizada no modelo devido
ao maior nivel de dificuldade relacionado a divulga¢do de prejuizo
ao mercado, em vista da maior necessidade de explicacao
pela administragdo de resultados negativos (Moreira, Ramos,
Kozak-Rogo, & Rogo, 2016). PRE/, & uma variavel bindria, que
assume o valorde 1, caso a empresa tenha apresentado prejuizo
no periodo t e 0, caso contrario. Com o objetivo de controlar
pela complexidade entre companhias, uma vez que existe uma
heterogeneidade significativa, o tamanho da firma foi controlado
por meio davariavel TAM,, que consiste no logaritmo natural do
ativo total da empresa no periodo t.

Além disso, foram utilizadas as variaveis ROA,, END,, GOV,
LAG_POSTERGACAO,, DEFASAGEM,, e TRI,. A variavel ROA,, foi
utilizada para controlar a rentabilidade da empresa e foi calculada
dividindo-se o resultado apresentado no periodo t pelo ativo total
do periodo t. )a para controle do nivel de endividamento de cada
companhia, foi empregada a variavel END,, , calculada por meio
da divisao das dividas onerosas brutas pelo ativo total. O nivel
de governanca das empresas pode afetar sua probabilidade de
evitar a postergacdo da divulga¢ao de informacdes, uma vez
que as ferramentas de monitoramento podem inibir praticas
discricionarias do gestor, como a decisdo do momento da
divulgacdo. Nesse sentido, foi utilizada a variavel GOV,, que é
uma variavel binéria que recebe o valor 1, caso a empresa tenha
aderido a algum nivel diferenciado de governanca corporativa
(Novo Mercado, Niveis 1 e 2, Bovespa Mais e Bovespa Mais nivel
2) e 0, caso contrario. O comportamento passado da firma pode
explicar em partes o seu comportamento atual, dessa forma foi

incluida a variavel LAG_POSTERGACAO,, a qual é uma variavel
que assume valorigual a 1 se a empresa postergou a entrega da
demonstracdo contabil no periodo anterior e o, caso contrério.
Avariavel DEFASAGEM,, por sua vez, foi calculada pelo nimero
de dias corridos da data base das demonstra¢des contabeis
até a data da divulgacdo. Foi utilizada como controle, pois
acredita-se que empresas com maior defasagem (nimero de
dias corridos entre a data base das demonstra¢des contabeis
e a data de divulgacao) apresentem maior probabilidade de
atrasar a entrega das informacdes aos participantes do mercado.
Avariavel TRI4,, que assume valor igual a 1 se a informacao for
referente ao quarto trimestre e o, caso contrario, foi adicionada
para controlar potenciais diferencas existentes na entrega de
informacdes trimestrais para entrega de informacdes anuais.

Com o objetivo de controlar os efeitos fixos de ano e setor,
foram incluidas variaveis indicadoras para cada ano e setor em
ambos os modelos utilizados na pesquisa. Além disso, os dois
modelos abordados nesta pesquisa foram rodados com matriz
de erro robusta para melhor tratamento estatistico.

ANALISE DOS RESULTADOS

Na Tabela 3, sdo apresentadas as estatisticas descritivas das
variaveis utilizadas nos dois modelos. Todas as varidveis
continuas foram winsorizadas aos niveis 1% e 99% para tratar
possiveis outliers existentes na amostra e que prejudicam as
analises estatisticas, caso ndo sejam devidamente tratados.

E possivel observar na Tabela 3 que, em média,
as empresas divulgam suas demonstracdes contabeis
aproximadamente de dois a trés dias antes da data esperada, e
que a defasagem média para divulgagao dessas demonstragdes
é de aproximadamente 52 dias. A defasagem média de 52
dias na amostra é impactada tanto pelo prazo maximo de
divulgacao das informacgdes trimestrais de 45 dias corridos
ap6s a data base quanto pelo prazo maximo da divulgagao das
demonstra¢des contabeis anuais, de 9o dias corridos ap6s a
data base, conforme determinado pela Comissao de Valores
Mobiliarios (CVM) por meio da Instru¢do CVM n2 480/2009. Em
torno de 52% das empresas que compdem a amostra postergam
a entrega da divulgacao da informacao contabil. Apesar de ser
um ndmero relevante, cumpre destacar que isso nao significa
que as empresas entreguem fora do periodo exigido pela CVM.
Nos dltimos cinco anos, é observado um percentual cada vez
maior de empresas que entregam a informacao contabil até a
data esperada: no ano de 2012, 45% e, no ano de 2016, 55%
das empresas.
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Tabela 3. Estatistica descritiva

Variaveis Observagoes Média Desvio Padrao Minimo Maximo
POSTERGACAO 5356 -2,666 31,132 -243,000 84,000
D_POSTERGACAO 5356 0,512 0,500 0,000 1,000
DEFASAGEM 5356 52,377 30,111 23,000 245,000
SURPRESA 5356 0,006 0,319 -1,429 2,188
SUPRESA_POS 5356 0,479 0,500 0,000 1,000
ROA 5356 -0,168 0,834 -0,643 0,215
PRE]J 5356 0,597 0,491 0,000 1,000
TAM 5356 13,497 3,134 2,887 18,443
END 5356 1,444 4,720 0,001 39,333
GOV 5356 0,409 0,492 0,000 1,000
TRI4 5356 0,229 0,420 0,000 1,000

POSTERGACAO é o niimero de dias adiantado (-) ou postergado (+) em relac@o a data esperada de divulgacdo. D_POSTERGACAO é uma variavel dummy que assume 1 quan-
do houve postergac¢ao na entrega das demonstra¢des contabeis e o, caso contrario. DEFASAGEM é o logaritmo do nlmero de dias corridos da data base das Demonstracdes
Contabeis até a data da divulgacdo. SURPRESA representa o tipo de noticia e é calculada subtraindo o resultado do exercicio t pelo exercicio t-1 ponderada pelo ativo do
periodo t. SURPRESA_POS é uma variavel dummy que assume 1 quando a surpresa € positiva e 0, caso contrario. ROA é o lucro liquido da empresa no periodo t dividido pelo
ativo total do perfodo t. PREJ € uma variavel dummy que assume 1, caso a empresa tenha apresentado prejuizo no periodo t e o, caso contrario. TAM é o logaritmo natural do
ativo total da empresa no periodo t. END é o total de dividas brutas da empresa t dividido pelo ativo total no periodo t. GOV é uma variavel dummy igual a 1, caso a empresa
tenha algum nivel diferenciado de governanca corporativa e o, caso contrario. TRI4 é uma variavel dummy igual a 1, caso seja 0 42 trimestre e o, caso contrério. Todas as
variaveis continuas foram winsorizadas aos niveis de 1% e 99%.

Aproximadamente 48% das empresas apresentam uma boa noticia para o mercado. Nota-se também, ainda na Tabela 3, que
a média da variavel PRE/,, € de aproximadamente 0,38. Por ser uma variavel binaria, conclui-se que aproximadamente 38% das
observa¢des da amostra sdao de empresas que reportaram prejuizo, e 0s outros 62% sao de empresas que apresentaram resultado
maior ou igual a zero. Analisando a varidvel bindria GOV,, € possivel notar que aproximadamente 40% das observacdes da amostra
sao de empresas que possuem algum nivel diferenciado de governancga corporativa.

Na Tabela 4, sao apresentadas as correlagdes entre as variaveis utilizadas nos dois modelos da pesquisa.

Tabela 4. Matriz de correlagao

< »
2 < 4
O [C) = |
< [ L << <
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o [ < Ll Ll
= 3 g 5 5
(7] a el (4 [4 < rmy = a > =
4 N a a a e & = ] 3 &
POSTERGACAO 1,000
D_POSTERGACAO 0,321 1,000
DEFASAGEM -0,008 0,130 1,000
SURPRESA -0,051 -0,034 0,025 1,000
SURPRESA_POS -0,036 -0,059 -0,034 0,310 1,000
ROA -0,012 -0,027 -0,087 0,076 0,084 1,000
PRE) 0,039 -0,065 -0,189 0,048 0,279 0,307 1,000
TAM 0,038 -0,050 -0,142 -0,053 0,012 0,551 0,371 1,000
END -0,044 0,011 0,068 0,036 -0,023 -0,067 -0,108 0,087 1,000
GOV 0,017 -0,063 -0,217 0,006 0,022 0,158 0,181 0,432 -0,001 1,000
TRI4 0,025 -0,037 0,620 0,004 0,013 -0,047 0,017 -0,015 -0,001 -0,024 1,000

POSTERGACAO é o niimero de dias adiantado (-) ou postergado (+) em relacdo a data esperada de divulgacdo. D_POSTERGACAO é uma variavel dummy que assume 1 quan-
do houve postergacao na entrega das demonstra¢des contébeis e o, caso contrario. DEFASAGEM é o logaritmo do ndmero de dias corridos da data base das Demonstra¢des
Contabeis até a data da divulgacdo. SURPRESA representa o tipo de noticia e é calculada subtraindo o resultado do exercicio t pelo exercicio t-1 ponderada pelo ativo do
periodo t. SURPRESA_POS é uma varidvel dummy que assume 1 quando a surpresa é positiva e 0, caso contrario. ROA é o lucro liquido da empresa no periodo t dividido pelo
ativo total do perfodo t. PREJ é uma variavel dummy que assume 1, caso a empresa tenha apresentado prejuizo no periodo t e 0, caso contrario. TAM é o logaritmo natural do
ativo total da empresa no periodo t. END é o total de dividas brutas da empresa t dividido pelo ativo total no periodo t. GOV é uma varidvel dummy igual a 1, caso a empresa
tenha algum nivel diferenciado de governanca corporativa e o, caso contrario. TRI4 é uma variavel dummy igual a 1, caso seja 0 42 trimestre e o, caso contrario. Todas as
variaveis continuas foram winsorizadas aos niveis de 1% e 99%. * representam coeficientes estatisticamente significativos ao nivel de pelo menos o,10.
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Por meio da analise de correlacdo, é possivel observar
qgue existe uma associa¢dao negativa entre as variaveis de
postergacdo (POSTERGACAO e D_POSTERGACAO) e as variaveis
de tipo de noticia (SURPRESA e SURPRESA_POS), indicando
que noticia boas estdo mais relacionadas a antecipagao
da informacdo contabil. Tal evidéncia esta em linha com a
hipotese de pesquisa apresentada neste estudo, entretanto
a correlagdo é apenas uma analise preliminar de associa¢ao

Na Tabela 5, sdao apresentadas as rela¢cdes entre a
postergacdo/antecipagdo na entrega das demonstracoes
contabeis e o tipo de noticia. Nas duas primeiras colunas de
resultados, sao apresentados os coeficientes estatisticos para o
modelo 1, estando na primeira coluna a variavel de interesse tipo
de noticia na forma continua (SURPRESA) e na segunda coluna na
forma binaria (SURPRESA_POS). Na terceira e quarta colunas, sao
apresentados os resultados referentes ao modelo 2; da mesma

entre as duas variaveis, sem o tratamento devido das varidveis maneira, na terceira coluna, a variavel de interesse na forma

de controle. continua e na quarta coluna na forma binéaria.

Tabela 5. Relagdo entre o tipo de noticia e o atraso na data de entrega

Vi [a] POSTERGACAO [a] POSTERGACAO [b] D_POSTERGACAOQ [b] D_POSTERGACAQ
Independentes Coeficiente | t-estatistica Coeficiente | t-estatistica Coeficiente | z-estatistica Coeficiente | z-estatistica
SURPRESA -4,239 -2,350 | ** -0,221 -2,240 | **

SUPRESA_POS -2,174 -2,510 | ** -0,157 -2,600 | ***
ROA -1,957 -4,300 | *** -2,131 -4,780 | *** 0,005 0,110 -0,002 -0,050

PRE) 3,620 3,850 | *** 4,081 4,320 | *** -0,022 -0,340 0,016 0,230
LAG_POSTERGACAO 9,099 10,160 | *** 9,143 10,160 |*** 0,537 9,320 | *¥** 0,537 9,310 | *¥**
DEFASAGEM 0,866 0,200 0,733 0,170 1,656 0,220 | *¥** 1,647 9,170 | ***
TAM 0,573 3,220 | *** 0,616 3,500 | *** -0,003 -0,230 -0,002 -0,140

END -3,137 -1,940 * -3,295 -2,060 | ** -0,047 -0,700 -0,055 -0,830

GOV 0,096 0,090 -0,036 -0,030 0,003 0,040 -0,003 -0,050

TRI4 3,192 1,140 3,247 1,150 -1,103 -8,340 | *** -1,099 -8,300 | ***
Constante -40,900 -2,240 | ** -39,785 -2,160 | ** -7,619 -8,870 | *¥** -7,523 -8,740 | ***
Efeito fixo ano Sim Sim Sim Sim

Efeito fixo setor Sim Sim Sim Sim

Observacgdes 5356 5356 5356 5356

R2 ou Pseudo R2 0,079 0,078 0,062 0,062

POSTERGACAO é o ndmero de dias adiantado (-) ou postergado (+) em relacdo a data esperada de divulgacdo. D_POSTERGACAO é uma variavel dummy que assume 1
quando houve postergacao na entrega das demonstra¢des contabeis e o, caso contrario. SURPRESA representa o tipo de noticia e é calculada subtraindo o resultado do
exercicio t pelo exercicio t-1 ponderada pelo ativo do periodo t. SURPRESA_POS é uma varidvel dummy que assume 1 quando a surpresa é positiva e o, caso contrario. ROA
é o lucro liquido da empresa no periodo t dividido pelo ativo total do periodo t. PREJ é uma varidavel dummy que assume 1 caso a empresa tenha apresentado prejuizo no
periodo t e o, caso contrario. LAG_POSTERGACAO é uma variavel dummy que assume o valor de 1, caso a empresa tenha postergado a entrega das demonstragdes contéveis
no trimestre anterior e o, caso contrario. DEFASAGEM é o logaritmo do nmero de dias corridos da data base das Demonstra¢des Contabeis até a data da divulgagao. TAM
é o logaritmo natural do ativo total da empresa no periodo t. END é o total de dividas brutas da empresa t dividido pelo ativo total no periodo t. GOV é uma variavel dummy
igual a 1, caso a empresa tenha algum nivel diferenciado de governanca corporativa e o, caso contrario. TRl4 é uma variavel dummy igual a 1, caso seja o 42 trimestre e o,
caso contrario. Todas as variaveis continuas foram winsorizadas aos niveis de 1% e 99%. ***, ** * representam coeficientes estatisticamente significativos ao nivel de 0,01,
0,05 € 0,10, respectivamente.

Para avaliar a hip6tese de pesquisa utilizada neste estudo, de que empresas com mas noticias postergam a divulgacdo das
informacdes contabeis em relagdo as datas esperadas, analisamos a variavel SURPRESA, que representa o tipo de noticia contada
ao mercado. Os resultados apresentados na Tabela 5 indicam que o coeficiente da varidvel SURPRESA é negativo e estatisticamente
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significativo a pelo menos 95% de confiang¢a nos dois modelos.
No modelo 1, usando a variavel tipo de noticia na forma
continua (SURPRESA) ou na forma binaria (SURPRESA_PQOS),
foram encontradas evidéncias de que, em média, as empresas
antecipam as boas noticias entre dois e quatro dias. Com base no
modelo 2, os resultados mostram evidéncias na mesma direcao,
ou seja, que, se a noticia a ser contada para o mercado é boa,
diminui a probabilidade de a empresa postergar a entrega da
informacao.

Tais evidéncias estdo em linha com resultados encontrados
por Bagnoli et al. (2002), que analisaram o desempenho das
empresas em que a administracdo ultrapassa sua prépria data
esperada de divulgacao.

Adicionalmente, foram encontradas evidéncias de que, se
a firma postergou a entrega da informacao contabil no periodo
anterior, aumenta a probabilidade de ela postergar no periodo
atual. Tal relagdo sugere que, quando a firma quebra um padrao
esperado pelo mercado, aumentam as chances de ela voltar a
repetir o mesmo comportamento. Em relagdo as demais medidas
de performance, no modelo 1, foram encontradas evidéncias de
que empresas com prejuizo tendem a postergar mais a entrega
das demonstracdes financeiras e que quanto maior o retorno do
ativo, mais as empresas antecipam a divulgacao da noticia. Tais
evidéncias estdo em linha com a ideia de que boas noticias tém
maior probabilidade de serem antecipadas e mas noticias, maior
probabilidade de serem postergadas.

0 tamanho da empresa, segundo resultados apresentados
pelo modelo 1, também exerce influéncia sobre o prazo de entrega
da informacao contabil: quanto maiora empresa, maior o tempo
de postergacao da entrega da informacao contabil. E provavel que
tal evidéncia esteja relacionada com a complexidade da empresa,
0 que, de certa forma, pode influenciar o momento em que a
informacdo contébil esta apta a ser divulgada para o mercado.
No modelo 2, a referida relacdo do tamanho da empresa nao foi
estatisticamente significativa.

O nivel de endividamento da empresa também sugere
exercer uma influéncia estatisticamente significativa no momento
em que a firma entrega a demonstracdo contabil. Com base no
modelo 1, foram encontradas evidéncias de que quanto mais
endividada a empresa é, mais rapido ela divulga a noticia. Essa
evidéncia pode estar relacionada com o fato de o mercado ja
conhecerantecipadamente o nivel de endividamento da empresa,
uma vez que a variagdo de um trimestre para outro tende a
ser baixa, logo a empresa opta por antecipar a divulga¢ao da
noticia assumindo que o mercado ja possui essa informagao. No
modelo 2, ndo foram encontradas evidéncias estatisticamente
significativas dessa relacao.
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Tanto a defasagem, ou seja, o tempo em que a empresa
demora para entregar a informacdo contabil, contada a partir
do final do exercicio social, quanto o fato de a informacao
ser uma demonstragao contabil anual também influenciam a
probabilidade de a empresa postergar a divulgacdo do relatério.
Com base nos resultados do modelo 2, quanto maior a defasagem,
maior a probabilidade de postergar a entrega da informacgao
contabil. E razoavel esperar tal comportamento, uma vez que
quanto mais dias corridos a empresa demora para entregar a
informacao, maior a chance de ultrapassar a data esperada da
divulgacao. Ja em relagdo ao quarto trimestre, os resultados do
modelo 2 sugerem que é menor a probabilidade de as empresas
postergarem a entregam da informacdo contabil quando
comparada com as informacgdes trimestrais. Tal evidéncia também
é compreensivel uma vez que a informacao anual tende a seruma
informag¢do mais importante e mais esperada pelo mercado, e
provavelmente atrasar tal informacao poderia gerar um impacto
ainda mais negativo para a empresa.

No que tange a governanca corporativa, ndo foram
encontradas evidéncias estatisticamente significativas de
que essa variavel exerca influéncia sobre a postergacao da
divulgacdo da informacao contabil. Era esperado que o maior
nivel de monitoramento influenciasse o prazo de divulgacao da
informacdo contabil. Entretanto, tal relagdo nao foi observada
e pode estar associada a fragilidade da proxy de capturar os
verdadeiros niveis de governanca corporativa das empresas.

ANALISES ADICIONAIS

Duas analises adicionais foram realizadas com objetivo de
verificar o efeito sobre os resultados anteriores. A primeira analise
foi restringir a amostra apenas as informagdes anuais, uma vez
que essas informag¢des podem servistas como mais importantes
do que as trimestrais e, assim, demonstrar um comportamento
diferente da firma. Os resultados se mantiveram inalterados,
conforme observado na Tabela 6 (Painel A), ou seja, noticias
boas sdo, em média, antecipadas entre quatro e cinco dias em
relacdo a data esperada de divulgagao.

A segunda analise foi baseada na alteracao da variavel
binaria de postergacdo (D_POSTERGACAO) e, consequentemente,
na de reincidéncia de postergacdo (LAG_POSTERGACAQ) para um
dia a mais do que as variaveis originais. Portanto, as variaveis
binarias D_POSTERGACA (2) e LAG_POSTERGACAO (2) sdo iguais
a1 quando a firma entregou a informacao na data esperada (0)
ou até um dia de postergacao (+1) e zero, caso contrario. Dessa
forma, ampliamos em um dia o prazo esperado de entrega, ou
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seja, diminuimos o ndmero de empresas com postergacao da informacao contabil. Os resultados, conforme Tabela 6 (Painel B), se
mantiveram em grande maioria inalterados, mantendo evidéncias na direcdao de que o tipo de noticias a ser divulgado boa noticia
(méa noticia) esta relacionado com a antecipac¢do (postergac¢ao) da divulgacdo das demonstracdes financeiras.

Tabela 6. Relagdo entre o prazo de entrega e o tipo de noticia (testes de robustez)

Painel A: Robustez informacgdes anuais

Variaveis [a] POSTERGACAQ [a] POSTERGACAO [b] D_POSTERGACAQ [b] D_POSTERGACAQ
Independentes Coeficiente | t-estatistica Coeficiente | t-estatistica Coeficiente | z-estatistica Coeficiente | z-estatistica
SURPRESA 4,172 -3,090 | *** -0,304 -1,890 *

SUPRESA_POS -5,686 -3,660 |*** -0,473 -3,630 | ***
Controles Sim Sim Sim Sim

Efeito fixo ano Sim Sim Sim Sim

Efeito fixo setor Sim Sim Sim Sim

Observacgdes 1225 1225 1217 1217

R2 ou Pseudo R2 0,057 0,064 0,067 0,073

Painel B: Robustez proxy alternativa de postergacao

Variaveis [a] POSTERGACAO [a] POSTERGACAO [b] D_POSTERGACAO (2) [b] D_POSTERGACAO (2)
Independentes Coeficiente | t-estatistica Coeficiente | t-estatistica Coeficiente | z-estatistica Coeficiente | z-estatistica
SURPRESA -4,458 -2,460 | ** -0,164 -1,550

SUPRESA_POS -2,253 -2,690 | ** -0,189 -2,970 | ***
LAG?POSTERGAQAO @) 8,293 10,080 | *** 8,321 10,060 |*** 0,587 9,410 | *** 0,584 9,360 | ***
Controles Sim Sim Sim Sim

Efeito fixo ano Sim Sim Sim Sim

Efeito fixo setor Sim Sim Sim Sim

Observacdes 5356 5356 5356 5356

R2 ou Pseudo R2 0,074 0,073 0,061 0,062

POSTERGACAO é o niimero de dias adiantado (-) ou postergado (+) em relacéo a data esperada de divulgacdo. D_POSTERGACAO (2) é uma variavel dummy que assume

1 quando houve postergacdo na entrega das demonstra¢des contabeis e o, caso contrario. SURPRESA representa o tipo de noticia e é calculada subtraindo o resultado
do exercicio t pelo exercicio t-1 ponderada pelo ativo do periodo t. SURPRESA_POS é uma varidvel dummy que assume 1 quando a surpresa é positiva e o, caso contrario.
LAG_POSTERGACAO (2) é uma variavel dummy que assume o valor de 1, caso a empresa tenha postergado a entrega das demonstragdes contaveis no trimestre anterior e
0, caso contrario. Todas as variaveis continuas foram winsorizadas aos niveis de 1% e 99%. ***, ** * representam coeficientes estatisticamente significativos ao nivel de
0,01, 0,05 € 0,10, respectivamente.

CONCLUSAO

O presente estudo buscou analisar a relagao entre a antecipagao/postergacao da informacgado contabil com o tipo de noticia a ser
divulgada para o mercado. De modo geral, os resultados sugerem que quando a empresa tem uma ma (boa) noticia para comunicar
ao mercado, existe uma maior probabilidade de a empresa postergar (antecipar) essa divulgacao.

As evidéncias encontradas trazem implicacdes importantes para a literatura de evidenciagao nacional, bem como para o
mercado de capitais brasileiro. Em relagao a literatura nacional, foi possivel diagnosticar que, assim como no mercado americano, as
empresas brasileiras seguem um padrdo de data esperada de divulga¢do da informacao contabil que é possivel de ser captado porum
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modelo de estimativa (naive model). Dessa forma, contribui com
evidéncias empiricas relacionadas a Teoria da Divulga¢do no que
tange ao comportamento da firma em relacdo a tempestividade
da entrega das demonstragdes financeiras no mercado brasileiro.

Em relacdo ao mercado de capitais, a pesquisa contribui
mostrando evidéncias de que as empresas, em média, atendem
as exigéncias da CVM em relacdo ao prazo maximo de entrega das
demonstra¢des contabeis, porém aproximadamente metade das
empresas brasileiras ndo é tempestiva na entrega da informacao
contabil em relagdo a data esperada pelo mercado. Aparentemente,
nos (ltimos anos, as empresas estao se preocupando mais com
a divulgacao de maneira tempestiva, respeitando o padrao de
divulgacdo esperado, provavelmente como forma de atender as
expectativas dos agentes de mercado, o que sinaliza um possivel
desenvolvimento do mercado de capitais brasileiro.

As limitagdes desta pesquisa estdao principalmente
relacionadas as proxies utilizadas para célculo da antecipagao/
postergacdo da informagdo contabil, bem como pela definicao de
boa ou méa noticia, apesar de ambas as proxies estarem baseadas
em trabalhos na literatura internacional. A inexisténcia de base
histérica com expectativa dos participantes do mercado em
relacdo a data de divulgacdo também representa uma limitacao
da pesquisa, sendo possivel apenas a aplicagdo de modelos de
estimativa (naive model). Adicionalmente, os resultados desta
pesquisa limitam-se a um comportamento do mercado de capitais
brasileiro no periodo de 2010 a 2016.

Ademais, sugere-se, para pesquisas futuras, que estudem
o efeito de outros potenciais determinantes na posterga¢ao da
entrega das demonstra¢des contabeis, como gerenciamento
de resultados e mecanismos de monitoramento. Sugere-se,
também, a realizacdo de estudos com outros modelos de
estimativa de data de divulgacdo ou de previsdes do mercado,
como a utilizacdo do calendario de eventos corporativos. Por
fim, seriam interessantes também novos estudos relacionados
as consequéncias da postergacao na entrega da informagao
contabil, bem como estudos relacionados a reacao de mercado
no momento da divulgacdo das demonstrag¢des financeiras.

Ve NOTA DOS AUTORES ~

O artigo é originado da dissertacdo de mestrado do
autor Anderson Brito Vivas, que foi orientada pelo autor
Felipe Ramos Ferreira, e teve como um dos membros da
banca de defesa o autor Fabio Moraes da Costa.
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FUTURO(S) DO TRABALHO

Especulagdes sobre o futuro do trabalho sdo notoriamente escorregadias (Watson, 2008), variando
desde narrativas tecnologicamente utdpicas e progressistas (por exemplo, Handy, 1984) até previsdes
pessimistas sobre o fim do trabalho (por exemplo, Rifkin, 1995). No entanto, a impossibilidade de
estabelecer empiricamente o que “poderia ser” (Watson, 2008) significa que uma boa dose de
imaginagdo é necessaria, tanto na formulagao quanto na avaliacdo de tais especulagdes. Isso é
particularmente verdadeiro em tempos socialmente turbulentos, que pdem em questdo a confianga
relativa a inferéncias futuras a partir de tendéncias passadas. Em tais periodos — como 0 nosso
—, 0 saber académico sobre o ambiente do trabalho enfrenta um equilibrio delicado: de um lado,
as demandas para informar os debates piblicos sobre o trabalho; de outro, as mudangas nas
coordenadas socioecondmicas que recontextualizam esses debates. Os imaginarios em torno
dos futuros humanos diante da crise atuam simultaneamente como previsdes e como gestos
performativos (cf. Roux-Rosier, Azambuja, & Islam, 2018), moldando ao mesmo tempo em que
preveem, e mesclando responsabilidades cientificas e politicas. A calma distancia desfrutada
pelos pesquisadores em tempos “normais” mostra-se apenas como a seguran¢a dos privilegiados
em manter a ilusdao de normalidade. O que antes poderia ser justificado como consideracao
desinteressada sobre questdes publicamente importantes aparenta ser, em momentos de crise,
uma abdicacao da responsabilidade social. Nesse sentido, escrever atualmente sobre o futuro do
trabalho é construir eixos em torno dos quais esse futuro pode ser construido.

Em suma, o futuro do trabalho é hoje profundamente incerto, e tal incerteza deve ser
reconhecida sem permitir que ela paralise a imaginac¢do sociolégica e despolitize a a¢do social. Sob
certo angulo, a epidemia da Covid-19 desafiou profundamente os modos de trabalho e organizagao
(Grint, 2020; Kniffin et al., 2020). Além da pandemia, uma série crescente de crises ecolégicas e
climéaticas abalaré as bases da organizacao produtiva (Roux-Rosier et al., 2018). Nesse interim,
prevé-se que as revolugdes da inteligéncia artificial e do big data venham a alterar radicalmente
a natureza e a existéncia do trabalho como o conhecemos (West, 2018). No entanto, sob outra
perspectiva, alguns argumentam que essas crises simplesmente aprofundam e aceleram as
tendéncias ja existentes no ambiente do trabalho, de modo que, longe de permitir o surgimento de
novos regimes de trabalho, podem simplesmente arraigar e consolidar os aspectos mais prejudiciais
dos regimes de trabalho atuais (Kniffin et al., 2020).

No contexto dessa dupla perspectiva do status quo em relagao tanto a ruptura quanto a
continuidade (ou ao entrelagamento de ruptura e continuidade), minha intencao é refletir sobre
o futuro, sem a pretensdo de prever suas formas concretas. Para isso, enfocarei trés campos nos
quais creio que ocorrerdo as lutas pelo futuro do trabalho. Eu as considero “lutas” porque seu
resultado permanece indeterminado, mas as formas que assumem constituirdo quais atividades
compdem o “trabalho”, quem estaréd envolvido nessas atividades e quem se beneficiara delas.
Perpassando esses temas, estdo as preocupacdes com o papel do trabalho em uma ordem social
emergente e mais ampla.
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As fronteiras do trabalho diretamente um subconjunto muito limitado de trabalhadores. A
maior parte do trabalho ndo se tornara, ainda, teletrabalho. Assim
Um dos impactos mais frequentemente discutidos da pandemia  como o trabalho profissionalizado e de escritério adaptou-se
da Covid-19 é a maneira como as fronteiras entre o trabalho nas ao ambiente on-line, uma vasta gama de trabalhadores da
diversas esferas sociais foram remodeladas por meio de respostas  “linha de frente” permanece fisicamente exposta ao contagio e
politicas (ou da falta delas) a pandemia (Cho, 2020). Porum  tem se adaptado a um cenario de trabalho modificado, sem a
lado, segmentos significativos de trabalho foram redefinidos  possibilidade de teletrabalho (Parks, Nugent, Fleischhacker, &
como “teletrabalho”, desde o trabalho burocrético de escritério  Yaroch, 2020). Embora a linha de frente frequentemente receba
e a telemedicina até a educacdo (Sewell & Taskin, 2015). atencdo e aplausos quando se trata de trabalhadores da area
Essas realocac¢des do trabalho para a casa (ou outros espacos  da satide (o que ndo necessariamente se traduz em beneficios
conectados on-line) efetivamente converteram esses espagos  materiais para eles), trabalhadores precarizados em atividades
em locais de producdo econdmica (formalmente reconhecida), de transporte, entregas, producao de alimentos, agricultura e
trazendo consigo as varias normas e dindmicas de poder que outros setores de trabalho manual constituem uma “linha de
caracterizam as diferentes esferas sociais (Hatton, 2017). Ao frente invisivel”. Em muitos casos, como na producdo industrial
mesmo tempo, trazer o escritdrio para dentro de casa implica  de alimentos, esses trabalhadores convivem em espagos sob
trazer o espaco da casa para dentro do escritério, tornando  risco de infec¢ao, e muitos pagam com suas vidas (Waltenberg,
possivel questionar as normas vigentes no local de trabalho, Victoroff, Rose et al., 2020). Além disso, em economias com
como a presenca de criangas no trabalho, a formalidade do  grandes setores informais, pequenos comerciantes e outros
trabalho versus a conduta doméstica e as exigéncias de constante ~ empregos alternativos continuaram, em face da crise, com seus
conexao versus o tempo de “desconexdo” (cf. Morel, 2017). Essa  trabalhadores assumindo riscos semelhantes.
indefinicao da interface casa-trabalho tambhém tornou visivel o Em algumas dessas situac¢des, como na producao
trabalho “oculto” de manter uma casa (por exemplo, Hatton, industrial, os limites formais do trabalho se mantém, mesmo
2017), tornando mais dificil separar o trabalho remunerado do  enquanto a dindmica do contagio transborda rapidamente do
trabalho reprodutivo que tem permanecido amplamente forada trabalho para a casa, a medida que parentes e colegas sao
economia monetaria (Fraser, 2014). expostos a doenca. Para os trabalhadores informais e outros
Afrouxar esses limites entre casa e trabalho oferece  empregos na periferia da economia formal, a falta de protecdo
miltiplas possibilidades. A erosdo do espaco entre a casa e o formal obriga os precarizados a escolher a exposi¢do na auséncia
escritério pode assumir a forma de uma coloniza¢do daquela por  de opg¢des econdmicas. No primeiro caso, a falta de protegao
este; nesse processo, o “mundo davida” doméstico é convertido  aos trabalhadores levou a afirmacao de limites de ambiente de
em um “sistema” racionalizado de producdo econémica trabalho contrarios aos interesses dos trabalhadores. No segundo
(Habermas, 1981). No entanto, esse afrouxamento também pode  caso, a falta de limites deu aos trabalhadores a falta de abrigo
abrir espagos para a desracionaliza¢ao, na medida em que o seguro enquanto passam os dias buscando microrrendas em ruas
ambiente de trabalho ou o decoro profissional sejam relaxados  vazias em meio a uma pandemia. Em alguns empregos, como os
como uma adaptacao ao trabalho em casa. Se os sistemas de  dos funcionarios da Amazon, uma mistura das duas situa¢des
trabalho racionalizados exigirem a separacdo de um espago  torna-se evidente.
de trabalho versus o espag¢o da “vida”, a impossibilidade Em terceiro lugar, a medida que os nimeros do desemprego
dessa separacao pode forcar um ajuste entre essas esferas que  disparam a niveis sem precedentes em grande parte do mundo
carrega possibilidades emancipatérias no trabalho. E (talvez)  (Blustein et al., 2020; Coibion, Gorodnichenko, & Weber, 2020),
mais provavel que a racionaliza¢do se infiltre na prépria casa, a fronteira entre trabalho e vida torna-se um muro que separa a
“taylorizando” a casa de modo a torna-la um espago cada vez  vida sem recursos da possibilidade de sustento material. Apesar
mais racionalizado, onde as atividades diarias sao organizadas  do fornecimento de auxilio na forma de varias assisténcias aos
em torno da produtividade. Uma luta nessa interface parece  desempregados, variagdes significativas nos impactos entre as
inevitavel, e sua resolucdo é uma questdo de politicas em nivel  popula¢des (Acs & Karpman, 2020) provavelmente aumentardo
macro e de negocia¢des em nivel micro, ambas as quais ocorrerdo  a desigualdade; além disso, tais assisténcias podem ser
em um contexto de assimetrias de poder cada vez maiores. insuficientes para sustentar as populagdes por longos periodos.
Aonda de discussdes a respeito do teletrabalho, entretanto, A linha diviséria entre producao e consumo, um mito formativo
ndo deve obscurecer o fato de que essa transformacdo envolve  do trabalho moderno, é sustentavel apenas na medida em que
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os ganhos da producdo possam subsidiar as condi¢des de vida
necessarias. No contexto atual, é dificil imaginar como esse
contrato tacito entre os mundos do trabalho e da vida possa
ser sustentado.

Para ser claro, as questdes de mediacdo tecnolégica e
teletrabalho, precariedade e falta de protecdo ao trabalhador,
juntamente com redes de protecao social inadequadas, nao sao
exclusivas da época da Covid-19; na verdade, essas preocupagdes
ja existiam antes da pandemia. No entanto, o "teste de estresse"
da Covid-19 acelerou seus efeitos, salientando seus contornos
e trazendo essas questdes de fronteiras centrais a discussao
plblica. O futuro do trabalho dependera, em parte, de como
essas fronteiras sejam mantidas, removidas ou remodeladas
na esteira da crise.

As solidariedades do trabalho

Um corolério da discussdo sobre os limites do trabalho é a
questdao da reconfiguracdo das comunidades em face das
mudancas relacionadas ao trabalho. Afinal, mudar as fronteiras
do trabalho é também mudar as categorias sociais definidas por
essas fronteiras.

As discussdes contemporaneas sobre o trabalho p6s-
industrial tém lutado com as dificuldades relativas as tradicionais
concepgdes “proletarias” de trabalho, incluindo a luta social
e politica de classes ligada a essas concep¢oes (Baldry et al.,
2007; Gorz, 1982). Os desafios vém de muitas perspectivas, em
relagdo as mudancas na constituicdo da “classe trabalhadora”.
As primeiras discussdes em torno do gerencialismo questionaram
a relevancia de uma classe gerencial ampliada para definir os
trabalhadores. Por exemplo, os gerentes (enquanto empregados
assalariados) devem ser pensados como trabalhadores ou sao eles
(enquanto agentes de controle dos trabalhadores) mais parecidos
com os proprietarios do capital (cf., Boltanski, 1982; Marks &
Baldry, 2009)? Fora das organiza¢des, como ja mencionado,
um vasto segmento de trabalho oculto tem sido cada vez mais
reconhecido como “moradas ocultas” da producao (Fraser, 2014),
levando a defini¢des ampliadas de trabalhador no sentido de
incluira producgdo de valor para além da organizagao, na “fabrica
social” mais ampla (cf., Mumby, 2020). A crescente fragmentacdo
das atividades laborais de produ¢do em uma cadeia de valor
global atomizada (Gereffi, 2005) e em formas ndo assalariadas
de trabalho mascaradas como “contratos independentes”, “gig
jobs” ou “economia compartilhada” (Kalleberg & Vallas, 2018;
Petriglieri, Ashford, & Wrzesniewski, 2019) tem dificultado cada
vez mais a localizagdo do ambiente do trabalho, a medida que ele
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se distribui por comunidades e regides geograficas. Finalmente,
o advento do trabalho digital e das redes sociais — nos quais
a participacdo e a comunicagdo formam modelos de negdcios
baseados em dados que dependem dos conteldos e cliques
produzidos pelos usuarios (Scholz, 2013) — significa que a propria
conexdo constitui um microtrabalho geralmente ndo remunerado,
porém extremamente lucrativo para agregadores de dados como
Google, Amazon ou Facebook.

Embora esses e outros desdobramentos no mundo do
trabalho sejam distintos uns dos outros e possuam diferentes
causas e efeitos, eles compartilham o aspecto comum de uma
ampliagdao da categoria dos trabalhadores de modo a incluir
comunidades de fora da classe trabalhadora tradicionalmente
concebida como tal (Baldry et al., 2007). Esse desdobramento tem
sido citado como parte de uma crise gradual da politica trabalhista,
uma crise em que as crescentes dispersao e pulverizagao da forca
de trabalho, bem como a falta de uma base comum em termos de
geografia, cultura ou experiéncia compartilhada, criam desafios
ao estabelecimento da solidariedade ou da agdo politica. De fato,
discussdes recentes sobre o trabalho precarizado tém destacado
as dificuldades inerentes a organizac¢do entre diferentes piblicos
e tipos de trabalho, contratos individualizados, trabalho em
meio periodo e tempo integral; estes constituem varia¢gdes que
dificultam a identificacdo de demandas comuns e a garantia de
protecdo aos trabalhadores (por exemplo, Gibson-Light, 2018).
Além disso, tal pulverizagdo torna mais facil que diferentes grupos
de trabalhadores considerem uns aos outros como irrelevantes
ou concorrentes; assim colocados uns contra os outros, eles tém
mais dificuldade de encontrar entre suas queixas particularizadas
um conjunto abrangente de lutas comuns.

Por outro lado, a extensdo (ou o reconhecimento) de
aspectos econémicos em diversos tipos de atividades sociais
cria possibilidades para formas ampliadas de solidariedade social
que poderiam apoiar movimentos democraticos radicais. Em vez
de representar uma classe trabalhadora no sentido estrito, a
organizacdo trabalhista contemporanea talvez precise se colocar
nas interse¢des de classe, género, etnia e outros movimentos
sociais, de modo a construir coalizdes em torno de questdes de
justica distintas, porém relacionadas (cf., Fraser, Bhattacharya, &
Arruzza, 2019). Fazer isso obriga os movimentos de trabalhadores
aolharalém dos interesses de grupos restritos e a se concentrar
em objetivos pluralistas e mudancas sociais de longo prazo. A
ampliacdo para além de um horizonte imediato de articulagdo no
nivel da organizagao formal (embora isso continue taticamente
importante) obriga os organizadores do trabalho a repolitizar o
trabalho no sentido amplo de promover uma sociedade mais

justa, em vez de visdes estreitas da politica de poder.
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Em suma, a medida que os aspectos economicamente
produtivos davida social se desvinculam do trabalho assalariado
tradicional e se espalham entre o trabalho formal e o informal,
a casa e o escritério, incluindo as proprias micropraticas de
comunicac¢do e participa¢ao, o que constitui um “trabalhador”
muda. Nao apenas os trabalhadores, mas os consumidores,
prestadores de servigos, distribuidores e a categoria guarda-chuva
dos “usuarios” reconstituem as categorias nas quais a politica
pode ocorrer, exigindo novos discursos e praticas de solidariedade.

As rendas do trabalho

Relacionadas, mas distintas das questdes dos limites e
comunidades do trabalho, as questdes do status econdmico do
trabalho e seu papel dentro do sistema socioecondmico mais
amplo tém recebido atencdo crescente (por exemplo, Dejours,
Deranty, Renault, & Smith, 2018; Pitts & Dinerstein, 2017). Varios
dos pontos supracitados — desde a criagao de valor econdmico a
partir da “fabrica social” (ou seja, a esfera ndo remunerada) até
a pulverizacdo e distribuicao do trabalho nas cadeias de valor
globais — implicam um acoplamento um a um de criagao de valor
individual e remuneracado parece cada vez mais impossivel. Na
verdade, esse acoplamento, vinculado a ideologia da meritocracia
e do desempenho em nivel individual, sempre foi um mito. No
entanto, as reconfiguracdes descritas acima, somadas a uma
mobilidade social reduzida (por exemplo, Milburn, 2016) e a
choques sistémicos, tais como pandemias, crises financeiras e
a crise climatica que se aproxima, provavelmente tornarao esses
mitos cada vez mais insustentaveis.

Especificamente, conforme observado acima, a economia
do “uso”, na qual a producao de valor social por meio da
participacdo, comunicacdo, socializacao e outras atividades
nado remuneradas sustenta modelos de negécios de extracdo de
renda, dissocia o trabalho da remuneracdo. Isso é mais 6bvio
em plataformas on-line (por exemplo, Scholz, 2013; Zuboff,
2019), onde a interagdo social é quantificada em dados que
sdo comoditizados, geralmente sem remuneracdo: a maior
parte da renda desse tipo de trabalho é obtida sem que os

“trabalhadores” sequer saibam que estdo trabalhando. Modos
semelhantes de “prosumo” misturam acimulo de renda em
experiéncias de consumo social, em que os individuos trabalham
de graga ou até pagam para produzir valor para as empresas.
Embora esse trabalho ndo pago tenha sempre caracterizado
as economias extrativistas do trabalho doméstico e outras
economias informais, sua sistematizagcao em arquiteturas globais
de “compartilhamento” construiu uma enorme maquina que

empreende a extracdo corporativa de valor social, totalmente
dissociada da expectativa de um salario.

Em segundo lugar, a desintegracdo da producdo que
tem marcado as cadeias de valor globais (Gereffi, 2005) tem
tornado cada vez mais dificil entender os componentes do valor
em termos de insumos individuais, tornando impossivel uma
determinagao justa do pagamento por trabalho em muitos casos.
Mesmo quando cada etapa de uma cadeia de valor global é
rastreada digitalmente, as contribui¢des relativas dos atores ao
longo dessa cadeia tém pouco a ver com sua remuneracao, que é
determinada por suas posi¢des estruturais na cadeia. A estrutura
de subcontratacao tipo dominé de certas cadeias de valor — como
as relacionadas a construcao civil e ao trabalho agricola — deu
origem a condic¢des de trabalho que se aproximam ou constituem
a escravidao moderna (Crane, 2012), com muitos se aproveitando
e reforcando assimetrias de poder geopolitico, de modo a extrair
valor das partes, dando-lhes, ao mesmo tempo, pouco ou nenhum
poderde barganha. Nessas condi¢des, a ligagcdo entre o esforco e
aremuneragdo do trabalhador é iluséria, e ndo fornece base para
um contrato social entre os trabalhadores e a sociedade. Uma
estrutura de incentivos capaz de fundamentar um contrato — ou
seja, que os trabalhadores desenvolvem habilidades, aplicam-
nas para fins socialmente valiosos e sao recompensados por
seus esfor¢os — torna-se cada vez mais afastada da realidade.

Finalmente, os eventos sistémicos testemunhados durante
a crise financeira de 2008, a pandemia de Covid-19 de 2020 e 0s
provaveis eventos futuros relacionados aos choques climaticos
e ambientais desmentem os sonhos neoliberais de uma vida
sustentada pelo empreendimento e esforgo individuais (Monbiot,
2016). Tais eventos derivam de atividades humanas em nivel
global e, portanto, requerem respostas globais (Fraser, 2008).
Redes de seguranca social (por exemplo, sistemas salde, seguro-
desemprego e outros servicos piblicos) oferecem amortecedores
contra tais choques. Esses argumentos ndo sdo novos, mas, no
contexto atual, eles assumem particular urgéncia: na conjuntura
atual, as tentativas de manter um modelo competitivo de bem-
estar humano correm um risco malthusiano no qual o isolamento
e aseguranca de um pequeno grupo sao comprados ao preco do
sofrimento em massa. Essa fantasia dist6pica, sempre latente no
pensamento liberal (Foster, 2000), foi capaz de coexistir com um
verniz de “civilizacdao” em periodos de crescimento sustentado;
em momentos de dificuldade, no entanto, a civilizacdo deve ser
medida pelo quanto a sociedade protege seus membros mais
vulneraveis.

Embora ndo exaustivos, esses trés fendmenos — a saber, o
surgimento de um trabalho como uso ndo remunerado em massa,
a concentracao de rendas e disseminacado da precariedade por
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meio de cadeias de valor complexas e a exposicdao a choques
globais recorrentes — sugerem, todos eles, o anacronismo da
vinculacdo de compensagdo monetaria a producdo de valor
social em nivel individual. Sao necessarias alternativas a tais
modelos, como algumas formas de renda basica universal e um
maior investimento em bens publicos, além de outras formas de
distribuicao socialmente justa de valor. Essas alternativas podem
libertar o trabalho de seus papéis mais coercitivos e permitir que
ele assuma outras formas na produc¢do de bens sociais.

Resumindo

Tomadas em conjunto, essas trés questdes distintas, mas
relacionadas, em torno do trabalho — o estabelecimento de seus
limites, as comunidades por ele constituidas e a distribuicao
de suas rendas —moldardo o futuro do trabalho. Em cada uma
das grandes areas, varios temas aparecem em varios lugares,
incluindo a fronteira tensa entre a casa e o escritorio/fabrica, a
crescente precarizacao e sua relagao com o trabalho tradicional,
e a possibilidade de grandes turbuléncias envolvendo forgas
sociais e naturais que tornam instavel e proviséria qualquer
relacdo de trabalho.

Permeando os temas gerais, estd o sentido de uma
avaliacdao dual, embora assimétrica, das consequéncias
emancipatérias versus opressivas de cada tema. A quebra da
fronteira entre casa e trabalho ocorrerd (muito provavelmente)
as custas do espago seguro da casa, em vez da dominagao
racionalizada do trabalho. No entanto, a mesma abertura oferece
uma oportunidade para o préprio trabalho ser modificado pela
crescente mistura com espagos mais humanos de valor social
vivenciado. A extensdo das plataformas digitais e solugdes de

“compartilhamento” muito provavelmente esta relacionada a
aceleracdo do capitalismo de vigilancia (Zuboff, 2019) e sua
comodificagao de tudo baseada em dados. Entretanto, ela
também abre novos terrenos de contestagdo nos quais persistem
possibilidades democraticas. Embora as vozes esperangosas
da democracia digital, tdo ativas durante a chamada Primavera
Arabe (Boros & Glass, 2014), tenham sido logo suplantadas pelo
horror visto em suas consequéncias, continuam em aberto os
potenciais democraticos das plataformas das midias sociais,
se dissociadas de seus hospedeiros corporativos (Scholz &
Schneider, 2016). Embora os choques de crises financeiras e
pandemias provavelmente venham a dar origem a novas formas
de controle e dificuldades econémicas, eles também podem
abrir espacos para mudancgas profundas no “business as usual”.

Essas probabilidades ndo sao, ocioso dizer, baseadas em
analises empiricas — e, mesmo que fossem, estas seriam dificeis
de justificarem meio a tempos incertos, quando acreditar que o
futuro se parecerd com o passado ndo é mais do que um artigo de
fé. Entdo, de onde elas vém? Minha resposta é que pensar sobre
o futuro do trabalho em meio a pandemia da Covid-19 requer o
sObrio senso de uma estrada dificil e entrecortada de mato —
uma estrada que nao é um beco sem saida, mas sim um caminho
em construg¢ao. Nossas formas passadas de tracar caminhos
acabaram provocando destrui¢do, mas as pessoas no futuro
devem permanecer esperan¢osas (embora cautelosas) em relagao
a narrativas excessivamente progressistas ou visdes majestosas
da humanidade. Onde até hoje o trabalho foi considerado uma

“saida”, ele agora deve se tornar um caminho de volta para dentro.
Embora possa ndo ser reconhecivel como tal, existe e continuara
a existir trabalho a ser feito.
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FUTURO DO TRABALHO NO BRASIL:
CUIDAR DAS INSTITUICOES

INTRODUCAO

Qualquer reflexao sobre o futuro deve ser também sobre a passagem do tempo. Nesse sentido, é
preciso delimitar minimamente as condi¢des mais importantes do presente para especular e projetar
cenarios provaveis. Todavia, a apreensao daquilo que é mais relevante no presente é tarefa dificil.
0 mundo da gestao publica e privada debate-se com isso, tentando antecipar os fatos e amoldar
o futuro por meio do planejamento.

Mesmo com toda tecnologia disponivel para processamento de dados, a busca por
previsibilidade ou, de outra forma, de redu¢do da incerteza continua sendo uma tarefa como a de
Sisifo empurrando sua pedra montanha acima. Quando imaginamos que a busca esta completa pela
chegada do futuro, notamos que permanecemos no presente e cheios de dividas. Nesse instante,
nossa pedra novamente rola ladeira abaixo.

De todo modo, assim como Sisifo ndo deixa de empurrar sua pedra para o topo da montanha,
ndo paramos de pensar o futuro. Nesse sentido, este artigo serve-se do trabalho de Gazi Islam
que o acompanha nesse mesmo ndmero e se¢do da RAE e comunga das mesmas preocupacoes ali
apresentadas. O autor observa o cendrio internacional e aponta trés arenas em que ocorrerao lutas
importantes quanto ao futuro do trabalho, os seus limites, a solidariedade e os ganhos derivados
do trabalho. Ali sdo apresentadas implicacdes quanto ao espaco e tempo do posicionamento do
trabalho; ao arranjo do trabalho na producao e na sociedade e; ao status econémico do trabalho.
Nosso estudo realiza uma reflexdo sobre o futuro do trabalho no Brasil a partir de um aspecto comum
e transversal as trés arenas apontadas porIslam (2020): a importancia das politicas piblicas e, em
Gltima instancia, das instituicdes de regulacdo e suporte ao trabalho no Pafs.

Do ponto de vista das politicas piblicas e das instituicdes do trabalho, em nivel internacional,
espagos privilegiados como os da Organizacao Internacional do Trabalho (OIT) tém se pautado em
apontar as tensdes antigas e novas trazidas pelo andamento da economia em escala global. No caso
da OIT, com escopo abrangente, a agenda do trabalho decente vem sendo propagada ha mais de 20
anos com o intuito de promover o acesso aos mercados de trabalho, a igualdade de oportunidades
e o didlogo social como forma de viabilizar esses objetivos (International Labor Organization [ILO],
2019). No nivel nacional, as questdes propostas pela competicdo em escala global e a transicao
tecnoldgica tém levado ao estabelecimento de politicas nacionais de inovagdo vinculadas a formagao
compativel de capital humano, ou seja, também alcancando o mundo do trabalho em paises como
Alemanha, Estados Unidos e China (Arbix, Salerno, Zancul, Amaral, & Lins, 2017).

Para além das questdes de fundo apresentadas por Islam, a discussdo sobre o futuro do
trabalho no Brasil tem, em seu presente, condi¢cdes extremamente desafiadoras no que se refere
as politicas pablicas e suas instituicdes.
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Como primeiro aspecto, vém os efeitos da prolongada crise
econdmica que afetava o mercado de trabalho brasileiro desde
meados de 2014 até o inicio de 2020. Esse periodo registrou
simultaneamente eleva¢do da desocupacgao, da subocupagao,
do trabalho informal e o refor¢co de desigualdades de toda ordem.
Relacionada a essa crise e também, genericamente, a insercao
da economia nacional na globalizagao, em outro elemento,
vemos a acelera¢do da transigao tecnolégica com efeitos visiveis
sobre a estrutura ocupacional do mercado de trabalho tanto
no seu topo quanto na sua base. Entre esses efeitos, nota-se a
elevacdo do nimero de trabalhadores autdnomos formais (como
prestadores de servigos a empresas) e, principalmente, informais.
Um terceiro elemento importante é o ingresso decisivo do Pais
em um ambiente laboralinclinado para a flexibilizagao das suas
formas de contratacao, com a aprovacao e entrada em vigéncia
da Reforma Trabalhista de novembro de 2017. A simultaneidade
desses elementos contou um contingente de dezenas de milhdes
de pessoas que compdem a oferta de trabalho no Brasil em um
quadro de desprotecao em consolidagao a partir de 2014. Ou
seja, os elementos do presente e/ou do passado recente sdao
impulsionadores de um futuro nebuloso e pouco otimista para
o trabalho neste momento.

Neste artigo, proponho que a reflexdo do futuro do trabalho
no Brasil tome por base a evolugdo das instituicdes do trabalho
no Pais em seu sentido mais geral para pensa-las como suas
condicionadoras. Nossas justificativas para esta abordagem sdo o
encolhimento recente do espaco institucional em que se discute
o amparo ao trabalho no Brasil e o risco que isso oferece as
possibilidades de desenvolvimento sustentavel nacional.

MERCADO DE TRABALHO NO BRASIL:
INSTITUCIONALIDADE INCOMPLETA

Nao cabe, neste trabalho, uma recuperacao exaustiva a respeito
do mercado de trabalho no Brasil, mas é importante tocar em pelo
menos trés de seus aspectos: sua formagao, caracteristicas de sua
regulacdo e evolucdo até meados da década de 2010.

A formacao de um mercado de trabalho esta intimamente
relacionada com a estrutura e o comportamento da economia e da
sociedade de um pafis. Por causa da escravidao, a constituicdao do
mercado de trabalho no Brasil foi um fendmeno tardio se comparado
aos paises desenvolvidos.

0 mercado de trabalho brasileiro comegou a se constituir
como tal no inicio do século XX, com a intensificacdo da
urbanizagdo de areas como as da cidade de Sdo Paulo. Naquele
periodo, verificavam-se os primeiros movimentos de uma

industrializacdo voltada basicamente para o consumo interno,
principalmente na cidade de Sdo Paulo. Naquele momento,
havia a chegada de um contingente crescente de imigrantes,
inicialmente para o trabalho no setor agricola cafeeiro, mas logo
redirecionado para o assalariamento nas cidades.

Alibertacdo da mao de obra escrava ocorrida em 1888 teve
efeitos continuados sobre o mercado de trabalho. Em primeiro
lugar, sua libertagdo ocorreu sem nenhum tipo de politica
compensatéria ou de apoio aos que, tornando-se formalmente
homens livres, precisavam buscar seu sustento. Os ex-escravos e
seus descendentes, por menos qualificados que fossem, também
se integraram as condigdes estruturais de um mercado de trabalho
nascente. A combinacdo entre a demanda por trabalhadores de
uma inddstria e a oferta crescente de mao de obra conformou
gradativamente um mercado de trabalho urbano assalariado
no Pais (Barbosa, 2008). A atra¢do exercida por esses nicleos
urbanos estendeu-se inclusive a outras regides do Pais e criou
uma dindmica de movimentacao de pessoas do interior para as
capitais e de outras regidoes em direcao ao Sudeste.

Dos anos 1930 em diante, o assalariamento urbano
somou-se ao surgimento da legislagao trabalhista. A Consolidacao
das Leis do Trabalho (CLT) resultou da elaboragdo progressiva de
normas legais a partir de 1936, que concederam aos trabalhadores
uma série de direitos quando da sua contratacao pelas empresas.

Essa mesma legislagdao imp0s forte controle estatal sobre a
acao sindical no que se refere ao funcionamento e financiamento
das entidades representativas de trabalhadores e empresarios.
Essa legislacdo surgiu em um periodo autoritario (Estado Novo),
ainda antes que o préprio movimento sindical se constituisse
como ator relevante a ponto de levar suas reivindicacdes ao
debate piblico e foruns das decisdes de Estado (Gremaud, Saes,
& Toneto, 1997).

A CLT inaugura institucionalmente a estrutura de protecdo
social do Estado brasileiro aos trabalhadores em um momento
particular ao Brasil, ndo muito distante do surgimento da
preocupa¢ao com a questao do trabalho em termos globais
representada pela criagdo da OIT em 1919. A estrutura da CLT
prioriza a protecdo ao assalariamento urbano e caracteriza-se, ao
longo do tempo, pela sua baixa efetividade na pratica (Dedecca,
2005).

A CLT definiu institucionalmente as chamadas regras do
jogo para (North, 1991), e, por meio, delas interferiu no ambiente
econdmico politico e social brasileiro. Ao seu modo, a legislagao
trabalhista brasileira tornou-se uma estrutura estavel que
condicionou os movimentos dos atores do trabalho, reduzindo
suas incertezas. Sob sua influéncia, as condi¢des mais favoraveis
de contrata¢do do trabalho urbano nas regides industrializadas
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atrairam permanentemente, por décadas, trabalhadores
das regides mais pobres e/ou rurais. Com essas condicdes
institucionais, o mercado de trabalho nacional engendrou um
permanente excesso na oferta de mao de obra.

Com o passar dos anos, consolidou-se um mercado de
trabalho pautado pela desigualdade e heterogeneidade regional
em termos de qualificacao, rendimento e qualidade de contratacao
dos trabalhadores. Ainda que o dinamismo na gera¢ao de empregos
tenha se constituido em outra forte caracteristica do mercado de
trabalho brasileiro, esse mesmo mercado sempre teve grande
informalidade, ou seja, contratacdo do trabalho sem o registro em
carteira de trabalho nem cumprimento integral dos direitos dos
trabalhadores (Pochmann, 2010). Como a informalidade crescia
na propor¢do em que as empresas de distanciavam do nicleo
empregador, que era a inddstria, a heterogeneidade também
se revelou setorial (Departamento Intersindical de Estatistica e
Estudos Socioecondmicos [DIEESE], 2012).

O forte desenvolvimento econdmico experimentado
pelo Pais no Pés-Guerra aconteceu em descompasso com
o desenvolvimento social, posto ndao terem sido criados
mecanismos redistributivos propostos por politicas sociais
efetivas. A institucionalidade limitada do mercado de trabalho
brasileiro fez com que o desemprego adquirisse caracteristicas
complexas no Brasil, dada a existéncia de subemprego e/
ou ocupacao informal no Pais (Dedecca, 2005). O seguro-
desemprego, instrumento classico de politicas plblicas voltadas
ao mercado de trabalho, foi criado apenas em 1986 no Brasil, com
posterior integragdao ao conjunto de direitos sociais contidos na
Constituicdao de 1988.

0 mercado de trabalho no Brasil teve expansao vigorosa
desde o P6s-Guerra, mas conheceu crises no inicio dos anos 1980
associadas as contingéncias da economia nacional. Nessa etapa,
pela primeira vez, houve crescimento expressivo do desemprego
e arrefecimento do dinamismo observado em décadas anteriores
quanto a criacdo de ocupagdes. Nos anos 1990, uma conjunc¢ao
de elementos elevou o patamar do desemprego no Pais a niveis
até entdo desconhecidos. Na primeira metade da década, havia
um ambiente hiperinflacionario, e foram notaveis os efeitos
da abertura abrupta da economia nacional realizada ainda no
inicio do governo do presidente Fernando Collor. A abertura
comercial desestruturou cadeias produtivas inteiras, até entao
protegidas pela reserva de mercado que caracterizou o modelo
de desenvolvimento brasileiro vigente. A taxa de desemprego
praticamente duplicou, e o rendimento médio real dos empregados
caiu cerca de 20% no inicio da década (DIEESE, 2001).

Em 1994, o Plano Real introduziu novas condicdes
econdmicas ao Pais ao derrubar a inflagdo, apoiando-se na

desindexacdo da economia, eleva¢do dos juros e sobrevalorizagao
cambial. O discreto crescimento econdmico do periodo nao
chegou a exercer influéncia positiva no mercado de trabalho.

Nessa década, o diagndstico oferecido pelo governo
ap6s 1994 era de que o mercado de trabalho brasileiro se
pautava por uma rigidez incompativel com a melhor inser¢ao
da economia nacional na agenda da globalizacao. Com isso,
passou a prevalecer uma visao de politica pdblica voltada a
maior flexibilizacao do mercado de trabalho. O fim das politicas
salariais e o estabelecimento na legislagdo da participagao
nos lucros e resultados e da jornada de trabalho na forma dos
bancos de horas foram medidas de flexibilizagao da contratacao
do trabalho (Dedecca, 2005). A despeito da perda de poder
de barganha provocada pela alta desocupacao, os sindicatos
ainda conseguiram certo poder de veto quanto ao avango de
mais medidas de flexibiliza¢dao para a contratagao do trabalho
(Almeida, 1998).

A partir de meados dos anos 2000, o mercado de
trabalho brasileiro acompanhou a trajetéria de crescimento da
economia e apresentou dinamismo pela criacao de ocupagdes e
diminuicao da informalidade. A pressao por mais flexibilidade na
contratacdo do trabalho foi deixada de lado durante os governos
do PT. Nesse periodo, pela sequéncia de anos com desempenho
mais favoravel da economia, houve crescimento do volume do
trabalho assalariado no setor privado. Os sindicatos ocuparam
um espaco importante nas relacdes de trabalho, e as greves
voltaram a fazer parte do cenario laboral (Amorim, 2015; Cardoso,
2014). A informalidade do trabalho diminuiu, sem, no entanto,
ser eliminada como caracteristica estrutural do Pais.

MUDANCA NO AMBIENTE INSTITUCIONAL
DO TRABALHO NO BRASIL

Em fins de 2014, esse ciclo positivo para o mercado trabalho
brasileiro foi interrompido pela crise econdmica e a incerteza
politica no Pais. O impeachment de Dilma Roussef, em 2016,
alterou o jogo de forgas na arena politica radicalmente. Em
termos gerais, os sindicatos perderam espa¢o no novo governo
e, na conjuncdo dos fatores politicos e econdmicos trazidos pela
recessao, seu poder de veto nos debates nacionais praticamente
se esvaiu. Até que, entre o final de 2016 e 2017, ocorreu a
tramitacdo, aprovacao e entrada em vigor da Reforma Trabalhista
(em novembro de 2017).

Cabe observar que ndo se trata de questionar a
necessidade ou ndo de alterar a CLT. Em primeiro lugar, em
ambito internacional, a realizagao de reformas trabalhistas vinha
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sendo comum em pafses desenvolvidos ou em desenvolvimento,
evidenciando ajustes praticados ao redor do mundo em busca de
mais competitividade e respostas as condi¢des da globalizacao
(Adascalitei & Morano, 2015; Philips & Eamets, 2007).

Além disso, em dmbito nacional, desde o fim da ditadura
nos anos 1980, em varias ocasides, o debate plblico mostrou
serimportante para a realizacao de mudancas ou atualizacdes
na longa e complexa legislacao que, desde 1943, regulava a
contratagdo do trabalho, a vida sindical e a atuagao da Justica
do Trabalho. Nas diversas vezes em que essas altera¢des foram
tentadas, a via proposta foi a de algum tipo de entendimento
tripartite, como nos Féruns Nacionais do Trabalho de 1993,
2003/2004 (Amorim, 2007), ou mesmo na tentativa de consenso
em torno de uma agenda nacional pelo trabalho decente em 2012
(Ministério do Emprego e Trabalho [MTE], 2011). Nessas ocasides,
para além do consenso sobre a necessidade de mudanga na
legislacao laboral, também houve em comum uma espécie de
empate ou exercicio cruzado de veto das partes envolvidas,
em relacdo as mudancas na organizacao sindical ou direitos
trabalhistas. Desde sempre, pelo forte posicionamento de todas
as partes, eventuais mudancgas foram marginais.

Em 2017, 0 jogo institucional foi desempatado. Com a
ativa participacao das confederac¢des patronais (Confederacao
Nacional da Inddstria [CNI], 2017; MTE, Federacdo do Comércio
do Estado de Sao Paulo [Fecomércio], 2017) e 0 apoio da cipula
de momento da Justica do Trabalho, a reforma trabalhista foi
elaborada e aprovada no parlamento, sem chance de resisténcia.
Seu sentido geral era de flexibilizacao e redugdo de custos para a
contratacdo do trabalho. Mais de 100 itens da CLT foram alterados
para criar novas formas de contrata¢des mais flexiveis, retirar
o financiamento oficial dos sindicatos, encolher o alcance da
Justica do Trabalho e dar maior peso a contrata¢do individual
do trabalho (DIEESE, 2017; Krein, 2018).

Até entdo, a institucionalidade de prote¢do incompleta,
que, embora tolerasse a informalidade, ainda regulava direitos
de um nicleo do mercado de trabalho, foi mitigada. A perspectiva
de que a relagao de trabalho acontece, como em uma relagao
comercial comum, entre atores potencialmente iguais passou a
prevalecer na lei.

Na area sindical, a perda brusca de financiamento
praticamente imobilizou as entidades dos trabalhadores. Do
ponto de vista das novas formas mais flexiveis de contratacao
(trabalho intermitente, temporério, e.g.), é possivel se afirmar
que a continuidade da recessao ndao chegou a permitir um teste
efetivo quanto a maior adesdo das empresas. De toda maneira, o
piso de direitos quanto a contratacao foi reduzido nessas novas
modalidades, e as primeiras contratacdes comegaram a acontecer.

Ja com relagdo aJustica do Trabalho, ainda persiste forte incerteza
juridica quanto a inimeros aspectos da legislacdo aprovada.
Tais elementos encontram-se certamente ligados ao modo
praticamente unilateral como a formulagao da nova legislagao
foi conduzida, sem margem para o apontamento de ddvidas e
zonas legais cinzentas.

No nivel plblico, os argumentos favoraveis a reforma
eram que a flexibilizagdo da contrata¢do reduziria a burocracia
e também os custos de contratacdo. Apontou-se ainda,
como resultado esperado, maior geracdo de emprego. Pelo
conhecimento econdmico disponivel, isso é improvavel, até pelo
seu enfoque de cunho microecondmico. Ainda assim, dentro
desse principio, nas franjas da legisla¢ao, a rosca sem fim da
flexibilizacdo ainda busca formas de baratear a contratagao do
trabalho pela reducdo de encargos trabalhistas, em uma visao
francamente liberal e orientada ao mercado.

Nesse ambiente, a agenda do trabalho perdeu prioridade.
Como exemplo eloquente da perda de prioridade do trabalho,
houve a extincdao do Ministério de Trabalho em 2019 e sua
acomoda¢do em uma secretaria do Ministério da Economia,
deixando, na pratica, de existir uma orientagdao mais ativa ou
visivel do governo na promocao do trabalho. Em um exemplo
possivel do que isso significa, toda a mobilizagdo recente dos
trabalhadores de aplicativos de entregas ou transporte de pessoas
vem gerando mais pressdes regulatérias no ambito de Estados
e municipios do que propriamente no governo federal. Para um
pais com as dimensdes territoriais do Brasil, isso certamente
pode gerar confusao.

Como um rolo compressor, a reforma trabalhista deu-se
sem contraponto de outros atores e trouxe um ambiente
institucional desconhecido para o Brasil. A perda de prioridade
do trabalho no debate pdblico nacional tornou-se, no momento,
um dos principais entraves a visualiza¢gdao de um futuro mais
promissor para o trabalho no Pafs.

A PANDEMIA: CHOQUE E APRENDIZADO

Até o inicio de 2020, a timida reacdo da economia brasileira a
prolongada crise vivida desde 2014 ainda nao havia produzido
efeitos expressivos sobre o mercado de trabalho. Em grandes
ndmeros, 106 milhdes tomavam parte no mercado de trabalho.
Destes, 93,4 milhdes estavam ocupados e 12,5 milhdes estavam
desocupados. Entre os ocupados, 11,6 milhdes eram assalariados
informais, 4,9 milhdoes eram autdénomos formais, mas outros
19,3 milhGes eram auténomos informais (Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica [IBGE], 2020). Ou seja, além de um grande
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volume de desocupados, ainda existiam quase 31 milhdes de
trabalhadores informais, a descoberto, portanto, de direitos
trabalhistas e reafirmando esse traco estrutural do Brasil.

A chegada da pandemia, em fevereiro de 2020, trouxe
efeitos conjunturais e estruturais ainda nao totalmente
mensuraveis, mas certamente devastadores. Ela gerou angtstia
por encolher drasticamente o horizonte de planejamento dos
atores econdmicos, sociais e dos individuos no mercado de
trabalho, e concretizou a inimaginavel deterioracao de um quadro
que ja era grave. Em semanas, pelo menos dois movimentos
importantes foram verificados. A popula¢ao ocupada diminuiu
em 8,9 milhdes de pessoas. Ao mesmo tempo, outros 8,9 milhdes
de pessoas se retiraram do mercado de trabalho.

Com a paralisa¢do da economia, a pandemia escancarou
a precariedade das instituicdes do trabalho e mesmo das sociais.
Além dos assalariados formais que perderam seus empregos
e foram atras do seguro-desemprego, dezenas de milhdes
sem direito a ele ficaram sem trabalho e renda do dia para a
noite e, a principio, ndo teriam a quem ou a que recorrer para a
sobrevivéncia.

A gravidade da situacao levou o governo a realizar a¢oes
emergenciais para manutengao de renda e de emprego na direcdo
de desocupados, autbnomos e empregados. Entre os assalariados,
surgiu a possibilidade de manutencao de emprego e redugdo de
salario combinada ao acesso aos recursos do seguro-desemprego,
bem como a negociacdo desses termos em acordos coletivos e
individuais (conforme o salario recebido) (DIEESE, 2020a).

A inexisténcia ou inadequagao de cadastros da parte do
Estado, 0 pouco preparo e até mesmo convic¢ao da sua estrutura
para lidar com a emergéncia deixaram claro quao incompleta
essa institucionalidade era para lidar com essa situagdo. Em
um curto intervalo de tempo, descobriu-se que, além da legidao
de desocupados, subocupados e informais, havia uma multidao
oculta de pessoas sem CPF ou identidade conhecida para as
politicas publicas do Estado.

Pode-se argumentar que, pela imprevisibilidade da
situacdo criada pela pandemia, dificilmente qualquer Estado
teria como responder em tempo a demanda social emergente.
Entretanto, para efeito de reflexao, no Brasil, a pandemia, na
pratica, concentrou dramaticamente em semanas um cendario
que, no mercado de trabalho, ja era conhecido desde 2014, de
maneira quase naturalizada, sem nenhum anteparo especial
planejado ou proposto pelos governos do periodo.

Mesmo com acento fortemente liberal, o governo viu-se na
obrigacao de constituir estruturas e politicas para atacar o risco
de desagregacdo social pela fome e pendria. Ou seja, diante de
circunstancias criticas, as sociedades defendem-se por meio

das instituicdes e erigem politicas plblicas para defendé-las dos
rigores excessivos que visdes marcadamente de mercado - e, por
isso, contrarias a intervengdo — queiram impor (Polanyi, 2012).

As medidas emergenciais tiveram aceitacao no meio
privado com o surgimento de acordos coletivos regulando
a situacdo de categorias como metaldrgicos, comerciarios e
dos transportes (DIEESE, 2020b). Além disso, em movimento
independente, um grupo expressivo de empresas divulgou
iniciativas de garantir empregos no inicio da pandemia. Ja
para o auxilio emergencial, a demora e dificuldade de acesso
demonstraram as ineficiéncias na implantacao efetiva dessas
politicas. A sua continuidade e valores tornaram-se ponto de
tensdo da politica econémica do governo, mas ja ocupam também
o tabuleiro do debate politico. As democracias representativas,
mesmo em suas imperfei¢cdes, rejeitam e evitam as fomes
coletivas (Sen, 2010). Ao seu modo, a brasileira também tentou
0 mesmo.

Em meio a toda a dureza imposta pela pandemia, talvez
esse seja um dos principais aprendizados a respeito do mercado
de trabalho brasileiro. E preciso trazé-lo de volta ao centro das
prioridades nacionais e aproveitar o momento para remodelar a
sua institucionalidade.

O FUTURO DO TRABALHO NO BRASIL: A
NECESSIDADE DE UMA AGENDA

A pandemia mostrou, pela urgéncia, a necessidade de uma
agenda abrangente para o trabalho no Brasil que estabeleca
conexdo com as condi¢des de modernizagao da propria economia
no futuro préximo. Desse ponto de vista, parte-se do principio
de que se a situagao pré-Reforma Trabalhista ndo era a ideal,
tampouco é a de momento.

De saida, vale observar as preocupacdes da OIT com
relagdo a questdo do futuro do trabalho pelo mundo. A entidade
propde o estabelecimento de uma agenda do trabalho centrada
no ser humano e assentada no investimento em trés pilares:
nas capacidades das pessoas, nas instituicdes do trabalho e no
trabalho decente e sustentavel (ILO, 2019). No foco deste trabalho,
vamos nos concentrar nas recomendagdes quanto as instituicdes
do trabalho. Para a OIT, as possibilidades de desenvolvimento
socioecondmico sustentavel estdo condicionadas pela busca de
um padrdo de trabalho decente, a ser definido nacionalmente,
mas baseado em dialogo social, regulagdao e busca do
cumprimento das normas vigentes para a contratacdo como
modos de formalizacdo do trabalho, reducao da pobreza e da
desigualdade.
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Observando diretamente o caso brasileiro, por toda a
trajetoria histérica até aqui, a questdo da informalidade segue
sendo um problema a ser atacado. Nos Gltimos 40 anos, o (nico
periodo em que a informalidade caiu foi quando o crescimento
econdmico foi significativo (2003-2014), fendmeno ainda pouco
provavel para os proximos anos. De outra parte, revelou-se que
o crescente contingente de trabalhadores auténomos também é
dependente do andamento da economia e, dentro dela, da renda
disponivel de empresas e familias.

Quanto a questdo da informalidade, é preciso garantir a
efetividade da legislacdo trabalhista no segmento assalariado,
até porque a regulagao tornou-se mais flexivel e menos exigente.

De outra parte, ja estd claro também que, com o
crescimento do volume de prestadores de servicos, é
preciso que se estabeleca um tipo de regulagdo que
atenda a instabilidade inerente a atividade e, ao mesmo
tempo, contemple a natureza comercial que também parece
caracterizar essa atividade. A possibilidade de que esses
trabalhadores, na verdade, sejam assalariados disfar¢cados
ndo é pequena, mas, dada toda a nova legislagao, é inevitavel
ir além do seu enquadramento puro e simples e considera-
los em suas especificidades. Assim, se, para o prevalecente
trabalho assalariado, a informalidade significava o nao
cumprimento dos direitos e encargos trabalhistas, para o
caso dos trabalhadores auténomos, essa questao resvala a
sonegacdo ou fraude fiscal. Isso traz outra ordem de problemas
com efeitos gerais, inclusive sobre a previdéncia social.

Outro aspecto importante das instituicdes do trabalho é
a necessidade de um passo adiante para extensao de direitos
trabalhistas como direitos sociais aos grupos ocupados nao
assalariados, ou informais, mas de alguma forma ocupados.
Assim, coberturas ou direitos hoje associados ao trabalhador
assalariado (e.g., auxilio-maternidade, previdéncia, acidentes
de trabalho, qualificacdo profissional) também devem alcancar
os ocupados nao assalariados. Tal extensao contribuiria para
a reducao das desigualdades dentro do mercado de trabalho
brasileiro se aplicada desde ja e/ou no futuro.

Conforme Commons (1931), as instituicdes formam-se, ao
longo do tempo, como uma acao coletiva que visa o controle,
liberacdo e expansao da vida dos individuos. E certo que esse
autor se contrapunha a visao mais estreita da economia liberal de
que o trabalho fosse uma commodity qualquer a sertransacionada
livremente nos mercados. Afinal, o trabalho ndo se dissocia
daquele que trabalha. E certo também que sua formulacdo para
as instituicdes do trabalho visava a estabilidade do mercado
de trabalho pela interacdo regulada entre seus atores e maior
progresso a partir daf.
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Tendo isso em perspectiva, ainda em linha com as
propostas da OIT, vale uma palavra pelo dialogo social como
componente das institui¢des do trabalho no Brasil do futuro.
Passado tanto tempo, mais do que nunca, isso soa valido para
0 caso brasileiro. O didlogo social pode auxiliar a busca criativa
de alternativas para a regulacao justa do mercado de trabalho e
dar suporte a superacdo da conjuntura dificil dos Gltimos anos,
ao seu aperfeicoamento. Em sintese, ele seria (til na construgao
de um futuro com menos incerteza.

Até 14, sem descanso, Sisifo ainda empurrara a pedra
montanha acima por muito tempo.
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O autor agradece a Fausto Augusto Junior pelo didlogo
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HUMAN + MACHINE: REIMAGINING WORK IN THE AGE OF Al
Paul R. Daugherty & H. James Wilson. Boston, USA: Harvard Business Review Press, 2018. Edi¢do do Kindle.

Os avangos recentes das novas tecnologias prometem revolucionar diferentes
dimensdes da vida social, sobretudo o mercado de trabalho. Especialmente nesse
campo, as atenc¢des de inlimeros pesquisadores tém se voltado para as possibilidades
de ampliacdao da automacgao e para a destruicao de empregos que ela pode gerar (Frey
& Osborne, 2013). Sem descartar esse risco, Paul R. Daugherty e H. James Wilson —
executivos seniores da consultoria global Accenture — exploram uma possibilidade
alternativa: a criagdo de tarefas de trabalho ou mesmo de empregos completamente
novos ligados a Inteligéncia Artificial (1A), entendida como “[...] sistemas que ampliam
a capacidade humana ao detectar, compreender, agir e aprender”

Em um estudo global com 1.500 empresas usando ou testando essa tecnologia,
os pesquisadores encontraram tarefas e empregos do género em cerca de 9% do
universo pesquisado. Nesse rol, estdo as gigantes da tecnologia, mas também firmas
de outros segmentos, como Coca-Cola e a mineradora Rio Tinto, denotando o impacto
pervasivo das novas tecnologias. Os autores apontam que a caracteristica comum aos
membros desse seleto grupo é o cuidado com o meio ausente.

A palavra meio refere-se a dindmicas de trabalho em que humanos e maquinas colabo-
ram de maneira bastante estreita uns com os outros, em uma situacao que se aproxima da
simbiose. Nessas parcerias organicas, os humanos permitem as maquinas fazerem o que
fazem melhor: realizar atividades repetitivas, analisar grandes quantidades de dados e li-
dar com casos rotineiros. Sendo a reciproca verdadeira, as maquinas permitem aos huma-
nos se verem “turbinados” na realizacao de tarefas como a resolu¢ao de informac¢des am-
biguas, o exercicio de julgamento em casos dificeis e o contato com clientes insatisfeitos.
Ja a palavra ausente procura registrar que, apesar de indispensavel, o meio é muito pou-
co discutido, recebendo a aten¢do de um nmero diminuto de empresas. Entre as novas
profissdes e tarefas, estao, por exemplo, os “explicadores” — responsaveis por elucidar a
membros de suas organizagdes decisdes e recomendacdes feitas por maquinas, uma vez
que o funcionamento dos algoritmos que embasam tais decisdes e recomendagdes tem
se tornado nebuloso mesmo para quem trabalha com eles diretamente.

Ao promoverem essa forte conexao entre seus funcionarios e as tecnologias ligadas a
IA, as empresas em questao estao conseguindo atender com agilidade demandas flutuan-
tes e pedidos customizados de seus clientes. Por essa razdo, os autores concluem que as
organizac¢des estudadas estdo utilizando a IA para potencializar a relagdo entre humanos
e maquinas (e, assim, aumentar a produtividade), e ndo para a promoc¢do de rodadas ma-
cicas de automacao. Por isso, apostam os pesquisadores, empresas que utilizarem a IA
apenas para a substituicdo de trabalhadores terdo apenas ganhos circunstanciais com ela.

Daugherty e Wilson observaram, ainda, novos e bem-sucedidos tipos de interacdao
entre humanos e maquinas em profissdes e tarefas de areas diversas. Ou seja, mesmo
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em atividades e habilidades consideradas mais simples, as no-
vas tecnologias nao seriam um perigo iminente aos trabalhado-
res. Como notam os pesquisadores no caso da empresa General
Electric, “[ela] e os clientes que compram seus equipamentos
sempre precisardo de funcionarios para manutengao, e preci-
sardo também que estes funcionarios estejam aptos a trabalhar
bem com sistemas novos que podem fundir de novas maneiras
as habilidades deles com tecnologias avancadas”. Nesse caso,
0 bom desempenho dos funcionarios depende da capacidade
de formular questdes aos softwares com os quais trabalham de
modo a obterem as informacg6es que precisam, como histéricos
de reparos e taxas de desgaste do produto que devem conser-
tar. Os autores denominam essa habilidade interrogacao inteli-
gente. Nas empresas de vanguarda, ela é uma entre outras ca-
pacidades que as liderancas organizacionais vém procurando
desenvolver entre seus colaboradores com o objetivo de preen-
cher o meio ausente, e que, por isso, sao chamadas, por Dau-
gherty e Wilson, de habilidades de fusao.

Os autores ndo esclarecem, no entanto, como as habilidades
em questao vém sendo desenvolvidas pelas empresas estudadas,
assim como nao investigam o processo de criacao de novas tare-
fas e de novos empregos. Preencher essas lacunas é fundamental
para que agendas de pesquisa de outras areas possam progredir.
Tomemos como exemplo o modelo baseado em tarefas, que assu-
me como unidade de anélise as atividades que, somadas, consti-
tuem as diferentes ocupacdes. Um de seus principais representan-
tes é o estudo de James Manyika, Michael Chui, Mehdi Miremadi,
Jacques Bughin, Katy George, Paul Willmott e Martin Dewhurst
(2017). Os autores analisaram, em escala global, 2 mil tarefas de
trabalho em 800 ocupacdes diferentes, e concluiram que metade
dessas atividades (em um total de US$ 15 trilh6es em salarios) po-
deria ser automatizada a partir de adaptacdes de tecnologias ja
existentes. Em relacao as ocupacdes, menos de 5% poderiam ser
automatizadas integralmente e, das 800 analisadas, 60% apre-
sentam pelo menos 30% de tarefas automatizaveis.

O olhar granular para o trabalho rende duas virtudes a
abordagem em questdo: (i) permite anélises parcimoniosas
sobre o nimero de vagas a serem criadas e destruidas pelas
novas tecnologias, desencorajando visdes distopicas de
um futuro sem empregos; (ii) incentiva investiga¢cdes sobre
mudancgas na natureza do trabalho — por exemplo, no universo
de Daugherty e Wilson, o modo como os funcionarios de
manutencdo desempenham seu papel. Para que o modelo

baseado em tarefas avance, outras incursdes no interior de
unidades produtivas sdao necessarias. Afinal, como apontam
os economistas Daron Acemoglu e Pascual Restrepo (2018),
a criacdo e a destruicdo de tarefas “[...] ndo é um processo
autdnomo que avanc¢a a uma taxa predeterminada, mas sim um
processo cuja velocidade e natureza sao moldadas pordecisdes
das firmas, dos trabalhadores e de outros atores sociais” (p. 2).

Apesar de suas lacunas, o trabalho de Daugherty e Wilson é
importante para entendermos esse processo, sobretudo pelas
questdes que suscita nos leitores: (i) Quando tarefas sao extintas,
em que se baseia a decisdo de retreinar ou de demitirfuncionarios?
E, quando sao criadas, as empresas tém conseguido encontrar
funcionarios qualificados no mercado? Em caso negativo, as
estratégias de formagdao de mao de obra tém sido mais do tipo
in house ou em parceria com instituicdes de ensino técnico? Em
outros termos, essas estratégias tém variado de acordo com a
estrutura das relagoes trabalhistas de cada pais (como prevé a
literatura sociolégica de variedades de capitalismo, ligada a Hall
e Soskice [2001])? (i) Por mais que uma dada empresa entenda
investimentos em novas tecnologias como investimento em
talento humano, o risco de extincdo de vagas & sempre uma
possibilidade. Movidos pela ansiedade, quais estratégias os
funcionarios tém adotado para barrar a adogdo dessas tecnologias
e como as liderancas organizacionais tém procurado contorna-las?

Como se pode perceber, Human + machine: Reimagining work
in the age of Al é obra provocadora e instigante. Mais: é estraté-
gica a formacgdo de agendas de pesquisa interdisciplinares preo-
cupadas em investigar os rumos do trabalho e da produtividade.
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CRITICA DA RAZAO NEGRA
Achille Mbembe. Sao Paulo, SP: n-1 edicbes, 2018. 320 p.

Critica da razdo negra & um livro provocador. E provocador porque interpela o leitor, o
convoca a refletir a cada pagina. Nao é uma obra de leitura facil e rapida. Pede pausas
para respirar, cogitar, sentir, antes de prosseguir. E provocador, também, pois, nesse
movimento convocatdrio, provoca a dor, ao menos naqueles que ndo sdo insensiveis
a face brutal da experiéncia humana. Mas a dor pode ser instauradora de uma nova
postura. Nao ha crescimento sem dor, diz um ditado francés. Assim, o livro é também
portador de esperanca.

Ele foi escrito por Achille Mbembe, professor de Histéria e de Ciéncia Politica na
Universidade de Witwatersrand, em Joanesburgo, Africa do Sul, e na Duke University,
nos Estados Unidos. Autor de De la postcolonie: Essai sur I’imagination politique dans
I’Afrique contemporaine, teve também o Sair da grande noite: Ensaio sobre Africa
descolonizada e o Necropolitica publicados em portugués. A obra objeto desta resenha
revela a densidade e erudigdo do seu autor, que mobiliza areas do saber que vao da
Filosofia aos estudos pés-coloniais, passando pela Histéria, pela Psicandlise e pela
Literatura. Porém, a despeito da complexidade das analises, a narrativa é envolvente,
remetendo a prosa poética.

“0 devir-negro do mundo”, subtitulo da introducao, traz um convite a leitura, em
que o autor situa o contexto histérico-social no qual o livro foi produzido, aquele em
que a Europa deixou de ser o centro da gravidade internacional, mas também o da
globaliza¢do dos mercados, da privatizagdo do mundo e da crescente complexificagao
da economia financeira, do aparato militar e dos dispositivos informacionais. Essa
etapa do capitalismo em que ja ndo ha trabalhadores, mas empreendedores de si
mesmos, e em que o drama do sujeito subalternizado ndo é mais o de ser explorado
pelo capital, mas o de ser relegado a uma humanidade supérflua, sem qualquer
utilidade para a producao do lucro, sinaliza para a universalizacao da condicdo negra.
Pela primeira vez na histéria humana, o referente negro remete nao apenas aos povos
de origem africana, mas a todos os corpos vulneraveis, fabricados em escala mundial
pelas politicas neoliberais e securitarias, pelas novas guerras de ocupagao e predagao
e pelas préticas de zoneamento.

Seis capitulos encadeiam-se para produzir uma mensagem central: o0 negro e a
Africa foram objeto e palco de violéncias que revelam a bestialidade da civilizacdo
ocidental. Mas, a despeito disso, sdo também poténcia. Essa ambivaléncia se expressa
no escrutinio a que é submetida a razao negra, termo ambiguo que designa varias
coisas aum s6 tempo. Ela consiste num conjunto de saberes, enunciados e disparates,
cujo objeto sdo “a coisa” ou as pessoas de origem africana. Desde suas origens,
configurou-se como uma atividade de fabulagao, buscando inventar histérias e compor
imagens. Da sua edificagao, tomou parte uma gama de mediadores: sociedades
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eruditas, exposicdes universais, museus, cole¢des amadoras
de “arte primitiva”. Trata-se, portanto, de uma constelacdao
divergente, contraditéria e mutante de discursos e préaticas, de
textos e rituais, que fazem surgir o negro como sujeito racial
e exterioridade selvagem, passivel de desqualificagdo moral
e instrumentalizacdo pratica. Ela é a consciéncia ocidental do
negro, portanto violéncia.

Mas é mais que isso. E um gesto de autodeterminacdo, um
modo de presencga, uma utopia. Por meio dela, o negro diz
de si mesmo ser aquele sobre o qual ndo se exerce dominio,
aquele que ndo esta onde se afirma estar, muito menos onde
é procurado, mas sim onde ndo é pensado. Um ato moral de
reescrita da histéria a partir de vestigios mobilizados para
dar conta de experiéncias fragmentadas de um povo disperso
por todos os cantos do mundo e lutando para se definir ndo
como um compésito disparatado, mas como uma comunidade
cujas manchas de sangue sdo visiveis por toda a superficie da
modernidade. Uma definicdao que dé conta da sua capacidade
de agéncia, da sua busca pela emancipagdo, pela passagem
do estatuto de escravo ao de cidaddao como e com os outros.
Portanto, é também consciéncia negra do negro e, assim,
poténcia.

Essas duas versdes de um mesmo enredo se entrelacam de
maneira complexa. A segunda revela tragos da primeira, expressa
por vezes, inclusive, numa miope reivindicagdo de ruptura
absoluta ou numa ardilosa reprodugdo. Debater a razao negra
é, pois, retomar o conjunto de disputas acerca das regras de
definicao do negro. E a partir dessas disputas, reciclando violéncia
em poténcia, que podem emergir novas maneiras de imaginar a
identidade negra. “E um ‘negro’ aquele que, encurralado contra
uma parede sem porta, ainda assim acredita que tudo acabara
por se abrir.” Mas a narrativa nao desliza para o discurso
barato em torno da resiliéncia como saida individual para as
desigualdades estruturais. Ndo se propde virar a pagina, como
tdo apressadamente recomendam aqueles que resistem a encarar
as feridas da humanidade. “A histéria deixou lesdes e marcas
profundas.” Ela foi, em grande parte, “um processo de habitua¢ao
a morte do outro — morte lenta, morte por asfixia, morte sibita,
morte delegada”. A critica proposta ndo respeita linearidades, é
dialética. Assim, afirma que “um corpo precisa ser capaz de se
mover”. Ele “é feito, antes de mais nada, para se mover”.

Por tudo isso, o negro-poténcia traz uma mensagem de
esperanca. Ainda que ressalte que o colonizador se brutaliza
por meio da sua prépria brutalidade, Mbembe aposta num
universalismo planetario. Este se expressa na utdpica
possibilidade “de cada ser humano e cada povo se erguer, de
caminhar com os préprios pés, de escrever com seu trabalho,
suas maos, sua face e seu corpo sua parte da historia deste
mundo que todos temos em comum e do qual todos somos
partesinteressadas e herdeiros”. Aaposta nada tem de ingénua.
Ela ndo subscreve a ideia de que vivemos numa era pds-racial
nem sugere uma via Gnica para o combate antirracista. Ao
interrogar por quais direitos os negros devem continuar a lutar,
sinaliza: “Tudo depende do lugar em que se encontram, do
contexto histérico em que vivem e das condi¢des objetivas que
se lhes apresentam”. E acrescenta: “Tudo depende também da
natureza das formagdes raciais no seio das quais sao chamados
a existir”.

Mbembe aponta ainda que, “quaisquer que sejam 0s
lugares, as épocas e os contextos, o horizonte dessas lutas
continua a ser o mesmo: como pertencer de pleno direito
a esse mundo que nos é comum? [...] Como tomar parte na
constituicdo desse mundo e na sua partilha?”. E adverte que
o combate precisa ser conduzido ndo de maneira separatista,
mas em solidariedade com a prdopria humanidade, cujas
mdltiplas faces ele, o combate, deve fazer um esfor¢o para
reconciliar. E vai além: “Existe um s6 mundo, pelo menos
por agora”. “Ele € um todo composto de mil partes. De todo
o mundo. De todos os mundos.” Compartilhd-lo com outros
viventes (animais, vegetais, moléculas, divindades, materiais,
objetos, a terra que treme, os vulcdes que se acendem, os
ventos e as tempestades, as dguas que sobem, o sol que brilha
e queima), diante dos quais a humanidade se encontra numa
posicao singular, mas fragil, vulneravel e parcial, eis a divida
por exceléncia. Eis, sobretudo, a chave para a durabilidade
tanto dos humanos quanto dos ndao humanos.”

Oxala a dita civilizagao ocidental, acossada por tantas e
diferentes crises (econdmica, mas também social, ambiental,
sobretudo moral e, por que nao dizer?, espiritual), seja capaz
de ouvir essa mensagem e, assim, se lancar numa critica da
razdo branca. Quem sabe, entdo, possamos concretizar nossas
melhores utopias.
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0 debate sobre a questdo racial tem se acirrado no Brasil nos Gltimos anos. Isso se deve, entre outros fatores, as conquistas acumuladas pelos
movimentos negros desde o inicio do século XX, as contribui¢cdes de cientistas sociais engajados(as), aos resultados de pesquisas socioeconémicas
empreendidas pordrgaos governamentais e porentidades da sociedade civil, a emergéncia de umanova geragao de intelectuais e pesquisadores(as)
negros(as) e de uma nova onda de ativismo encampada por blogueiros(as) negros(as) e por pessoas brancas antirracistas, que alcangou grande
capilaridade, dado o carater rizomético das redes sociais. Este tema, que remonta a origem da Sociologia e da Antropologia entre nés, ainda no
final do século XIX, foi, durante muito tempo, esquecido pelo campo da Administracao. Seguem referéncias para ajudar na superacao dessa lacuna,
indicadas pelo professor Pedro Jaime.

A INTEGRAGAO DO NEGRO NA SOCIEDADE DE CLASSES

Florestan Fernandes. Rio de Janeiro, RJ: Editora Globo, 2008. 2 vols., 440 p. e 624 p.

Obra densa, fruto da participagdo de um dos nossos maiores cientistas sociais
no Projeto Unesco, programa de pesquisas financiado nos anos 1950 pela ONU,
visando olhar mais de perto a supostamente bem-sucedida experiéncia brasile-
ira nas relagdes raciais. Escrita em dois volumes ancorados num ecletismo met-
odolégico que inclui reconstrugdo histérica, analise socioeconémica, narrativas
biogréficas e etnografia, ela foi, porém, uma das pioneiras a desmascarar o mito
da democracia racial no Brasil.

0 GENOCIDIO DO NEGRO BRASILEIRO: Processo de um racismo mascarado

Abdias do Nascimento. S@o Paulo, SP: Perspectiva, 2016. 232 p.

Publicado originalmente em 1978, ano da fundagao do Movimento Negro Unificado,
neste livro, esse importante intelectual e ativista negro |& a contrapelo nossa for-
macado. Desconstréi o mito do senhor benevolente, denuncia a exploragao sexual da
mulher africana, as estratégias de embranquecimento genético e cultural perpetra-
das pelas elites e se contrapde as barreiras impostas a uma discussao racial “proi-
bida”. E faz mais: aponta caminhos para a rea¢ao a essa mutilacao.

REDISCUTINDO A
MESTICAGEM NO BRASIL:
Identidade nacional versus
identidade negra

Kabengele Munanga. Belo Horizonte,
MG: Auténtica, 2019. 5a ed., 152 p.

Natural da Republica Democra-

tica do Congo e radicado no Bra- COLECAO FEMINISMOS PLURAIS

. . Djamila Ribeiro (Coord.). Sao Paulo, SP: Pélen, 2018.
sil desde 1975, o antropdlogo

Kabengele Munanga & um dos Organizada por Djamila Ribeiro, fildsofa e uma das mais destacadas representantes

do feminismo negro no Brasil contemporaneo, esta cole¢ao redne titulos escritos
de maneira simultaneamente profunda e acessivel por intelectuais negros(as). Eles
abordam alguns dos principais temas que compdem hoje a agenda antirracista. Nin-
guém interessado pelos debates pulblicos em torno da questao racial pode se fur-

principais estudiosos das popu-
lagdes afro-brasileiras. Neste li-

vro, ele problematiza a ideia de

mesticagem como simbolo da
identidade nacional e propoe

outra imagem da nagao, que re-

tira do centro da cena a suposta

homogeneidade cultural e a har-
monia nas rela¢des sociais, dan-

do destaque ao pluralismo e as

violéncias racistas que nos ca-

racterizam.

tar a compreender conceitos como: lugar de fala, racismo estrutural, interseccional-
idade, empoderamento e apropriagao cultural.

EXECUTIVOS NEGROS: Racismo e diversidade no mundo empresarial
Pedro Jaime. SGo Paulo, SP: Edusp-Fapesp, 2016. 424 p.

Peco licenga para essa autorreferéncia; faco-o por se tratar de um dos raros livros so-
bre a questao racial nas empresas e também porque ele alcangou reconhecimento
académico e editorial, sendo contemplado com os prémios Jabuti e Associa¢ao Bra-
sileira das Editoras Universitarias (ABEU), despertando o interesse de profissionais de
gestdo. Nele analiso as trajetérias profissionais de duas gera¢oes de executivos (as)
negros (as), situando-as nos seus respectivos contextos sociopoliticos e empresariais.
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