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“Cumpre o pequeno dever de cada momento;

faz 0 que deves e esta no que fazes."

(Séo Josémaria Escriva)
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RESUMO

No final de 2019 com o surgimento do novo coronavirus Sars-Cov-2 (COVID-19) o
mundo entrou em alerta com a forma de propagacéo desta doenca. Em marco de 2020, a
Organizacdo Mundial da Saude, motivada pela disseminacdo rapida e descontrolada da
doenca, a elevou ao status de Pandemia. As pandemias causam grandes mudancas no
cotidiano dos individuos, sendo uma das principais o isolamento social de um grupo de
pessoas. No cenario da COVID-19, por parte do governo, a adocao de recomendacdes e
normatizagdes provocou o rompimento brusco das interacdes fisico-sociais das pessoas,
afetando diretamente as atividades laborais na modalidade presencial, bem como os
sistemas de locomocdo, de salde e bem-estar, etc. Em muitos paises que adotaram estes
tipos de medidas, somente eram permitidos funcionar as atividades classificadas como
sendo essenciais, especificamente, de saude e alimentacdo. Diante o objetivo deste estudo
é investigar a evolucdo temporal, de 1980 a 2020, das seguintes varidveis: quantidade
anual de empregados; despesas com o0 pessoal ativo e receita operacional das empresas.
Metodologicamente, é realizada uma comparacdo da grandeza das variaveis acima nos
anos anteriores e no primeiro ano da pandemia da COVID-19. Os resultados sinalizam
que: (i) como esperado, a receita operacional total das empresas da amostra caiu no ano
de 2020 em relagdo a 2019, mas se manteve acima da média de todos os anos anteriores;
(i) a relacdo entre a despesa total com o pessoal ativo e a receita operacional total
aumentou de forma estatisticamente significativa no ano de 2020, indicando que
provavelmente as empresas optaram, na média, por reter seus empregados no primeiro
ano da pandemia, ao invés de demiti-los, mesmo com receita operacional em queda; e
(i) a despesa média por empregados em 2020 foi a segunda maior ao longo dos anos
analisados.

Palavras-chaves: Covid-19, Pandemia, Economia, For¢a de Trabalho, Remuneragéo de
pessoal.
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1. INTRODUCAO

A COVID-19, doenca causada pelo novo coronavirus Sars-Cov-2, comecou a irradiar em
meados de dezembro de 2019 na cidade de Wuhan, na China. Em marco de 2020 o surto
da doenca foi elevado a status de pandemia pela Organizacdo Mundial da Sadde. Dentre
um dos motivos para essa categorizacdo, a OMS destacou que a mudancga de classificacéo
ndo era somente pela gravidade da doenca que se caracteriza por afetar, principalmente,
o trato respiratorio, mas sim pela sua disseminacéo geografica de forma rapida. Até aquele
momento, a OMS ja contava com mais de 118 mil casos e 4.291 mortes ao redor do
mundo.

Devido a disseminacdo da doenga, houve uma grande mudanga na rotina das pessoas, das
indUstrias e dos comércios em todo o mundo, pois Vvarios paises adotaram medidas
restritivas para controle da disseminacdo da COVID-19 dentre elas: o Lockdown, que
consiste em um protocolo de isolamento com blogueio total das atividades ndo essenciais.

A adocdo de medidas restritivas alterou o funcionamento do mercado de trabalho e as
atividades comerciais de todo o mundo. No Brasil, por exemplo, a primeira determinacao
a respeito dos protocolos para controle da disseminacao da doenca foi a Lei n® 13.979, de
6 de fevereiro de 2020. A Lei supracitada trata sobre medidas como isolamento e
quarentena, e sobre restricdes de locomocao incluindo até da entrada e saida do pais. A
Lei também trata que ndo é passivel de penalidade trabalhadores que se ausentar das
atividades laborais presenciais devido a medidas adotadas por Leis. O paragrafo 9° do
Art. 3 da Lei n®13.979/2020, sanciona:

“A adocdo das medidas previstas neste artigo devera resguardar o
abastecimento de produtos e o exercicio e o funcionamento de
servigos publicos e de atividades essenciais, assim definidos em
decreto da respectiva autoridade federativa. (Incluido pela Lei n°
14.035, de 2020)”

As medidas de controle adotadas por diversos paises para enfrentamento do novo
coronavirus e o estado de saude das pessoas trouxeram mudancas na forca de trabalho das
economias. Desse modo, o objetivo do presente trabalho é investigar o impacto da
COVID-19 no mercado de trabalho através de estudo realizado no mercado norte-
americano.

Para este trabalho, serdo analisadas as informacfes das empresas de capital aberto que
operam no mercado norte-americano. Para isto foi realizado um estudo quantitativo
analisando as correlagdes entre numero de empregados, total de remuneracgéo e salario
médio.

2. REFERENCIAL TEORICO

2.1.Estudos iniciais sobre os impactos da pandemia na economia global

Em abril de 2020, Fernandes, ja no inicio da pandemia, estudou sobre os efeitos da
pandemia da COVID-19 na economia. No estudo, Fernandes levantou a hipotese de que
ndo necessariamente o estado de salde das pessoas possa causar um impacto na
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economia, mas sim as ag¢fes de governos, empresas, midia e consumidores. Tais acdes
podem causar um choque na oferta e demanda, pois no mundo atual, os paises encontram-
se com economias integradas e em crises anteriores como da Gripe Espanhola
(1918/1919) e Ebola (2013/2016), inclusive de salde, os paises conseguiam compartilhar
os riscos. De acordo com sua pesquisa qualitativa bibliogréafica, Fernandes concluiu que
a recessdo global é inevitavel e que o grau de desaceleragdo da economia dependera da
forma em que os governos irdo lidar com as politicas de salde para evitar a propagacao
da doenga, das politicas para mitigar os problemas de liquidez das empresas, do apoio
financeiro as familias, a duragdo da pandemia e o grau de evolucdo da gravidade da
doenca. O estudo de Fernandes ainda verificou que a cada més de crise custava entre 2,5%
e 3% do PIB total e que esse custo nao era distribuido igualmente a todos os setores e
paises. Além disso, ele sugeriu que os trabalhadores mais jovens e menos instruidos tém
a maior possibilidade de perder o emprego.

Peterson e Thankon, em abril de 2020, também estudaram sobre os efeitos da pandemia
da COVID-19 na economia mundial. Seus estudos foram um comparativo entre o inicio
da doenca em 2019 até marco de 2020. Os estudiosos verificaram que houve duas
situacBes que ajudaram a recessdo econémica no mundo, a primeira foi o distanciamento
social, afastando as pessoas do trabalho in loco, das corporacdes e dos eventos, a segunda
situacdo foi o grau exponencial com o qual o virus foi se espalhando pelo mundo e a
incerteza sobre qual o grau de gravidade de salde publica poderia se tornar. De acordo
com estes, a FMI ja previa um crescimento desacelerado mundialmente de 3,3% devido
uma preocupacdo sobre uma guerra comercial entre os Estados Unidos da América e a
China, bem como a eleicdo presidencial daquele, porém, com a novidade da COVID-19
os mercados de acBes globais retirou cerca de US$6 trilhdes em riqueza em uma semana,
no més de fevereiro, entre outras empresas que perderam trilhdes de délares também,
segundo Peterson e Thankon, a maior parte das perdas iniciais se deram devido ao
pensamento racional dos investidores sobre a reducdo dos lucros das empresas diante o
Novo cenario.

Como estudo preliminar sobre os efeitos da COVID-19 na economia, McKibbin e
Fernando analisaram os impactos da COVID-19, que até entdo estava sendo tratada como
epidemia, nos custos em diferentes cenarios macroeconémicos e no mercado financeiro.
Eles usaram abordagens de estudos em cenarios de epidemia anteriores para tornar as
informacdes sobre taxa de mortalidade e morbidade em referéncias para o grau de efeito
da pandemia na oferta de trabalho de cada pais. Os autores sugerem que algumas agdes
politicas devem ser tomadas como forma de reduzir os custos macroeconémicos e
financeiros apesar da potencial perda de vidas, como a interferéncia continua dos bancos
centrais na economia enquanto ha disseminacdo da doenca, afastamento social, difusdo
de boas praticas de higiene, investimento intenso na rede de salde publica dos paises,
principalmente nos paises pouco desenvolvidos

2.2.Estudos posteriores a implementacao de medidas de contencéo da
COVID-19

A Camara de Comércio de Cartagena publicou um estudo realizado sobre os impactos
das medidas de quarentena para contengdo da COVID-19 nas empresas de Cartagena —
Colémbia. Aplicou-se um questionario virtual a todas as empresas cadastradas na Camara
de Comércio de Cartagena, tendo um total de 925 pesquisas entre empresas comerciais,
industriais, de construcéo, servigos, turismo e outros setores. Oitenta e quatro porcento

das empresas que responderam o questionario eram microempresas, 12% de pequeno
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porte, 2% de médio porte, 1% de grande porte e os outros 1% ndo foi identificado. De
acordo com os resultados encontrados, 82% das empresas ndo conseguiriam continuar as
atividades com recursos préprios por mais de 1 ou 2 meses e que uma duragdo maior era
esperada das empresas de grande porte, porém, 44% das grandes empresas afirmaram
conseguir manter-se apenas entre 3 e 4 meses.

3. METODOLOGIA

A metodologia deste estudo consiste na analise temporal das variaveis de interesse da
pesquisa. Os dados foram extraidos da base Compustat North America. Esta base de
dados contém variaveis financeiras, extraidas das demonstracdes contabeis, e fisicas de
todas as empresas que negociam agOes nas bolsas de valores americanas (NYSE, Dow
Jones e Nasdaqg). A andlise sera feita através de graficos temporais de linha para as
variaveis de interesse e também por meio de regressdo univariada simples, em que a
principal varidvel de interesse (despesas com o pessoal ativo em relacdo a receita
operacional) é regredida apenas com a variavel dummy que destaca o ano de 2020.

3.1.Variaveis de interesse

As variaveis de interesse deste estudo estdo mostradas na tabela 1 a seguir:

Tebela 1: Descricio das varidaveis
Vanavel Descricio Observagio
revt Receita operacional total Warivel € a soma da receita liquida de vendas e de
da empresa outras receitas operacionais, se houver.
xr Despesa  total com o Esta varidvel inclui salanos, bonificacdes, encargos
pessoal ativo sobre a folha de pagamento e outros custos de
beneficios da empresa aos seus empregados ativos.
emp Total de empregados Esta variavel representa a quantidade de empregados
no fimde cada ano. Ha empresas que informama
quantidade média anual, por isso o nimero final ndo é
mteiro. Inclui todos os empregados das subsididrias
consolidadas, locais e estrangeiras; exclui trabalhadores
contratados e empregados de subsididrias ndo
consolidadas.
xdrrec Relacio entre a despesa xlmec =xlrrevt
total do pessoal ativo e a
receita operacienal
D2020 Variavel dummy  para  D2020= 1, se ano igual a 2020; D2020 =0, para os
representar o ano de 2020  demais anos.
3.2.Amostra

A tabela 2 mostra o processo de obtencdo da amostra. Inicialmente, havia 259.111
observagbes empresas-ano na amostra. Apds sucessivas exclusdes, conforme
demonstrado na tabela, a amostra final utilizada nesta pesquisa é composta por um painel
de 1.295 empresas diferentes, totalizando 11.403 observag¢des empresas-ano.
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Tabela 2: Processo de obtencéo da amostra final da pesquisa

Descrigdo #
Amostra Inicial 259.111
(-) Observagtes com ano fiscal diferente de 31.12 92.795
(-) Empresas com patriménio liquido negativo 2.617
(-) Empresas com receita zerada ou negativa 3.422
(-) Observagdes faltantes e zeradas de aposentadoria e penséo 62.783
(-) Observacoes faltantes e zeradas para despesas com pessoal ativo 63.664
(-) Observagdes de empresas financeiras 22.427
(=) Numero de observagfes empresas-ano final 11.403

Apbs tratamento dos dados para manter somente as empresas ao longo dos anos que
contenha todas as informacdes interessadas que estdo alinhadas com o objetivo do
trabalho, foi elaborados gréaficos e tabela de correlacdo entre as varidveis para analises
desta pesquisa. O total de empresas na pesquisa que originaram as 11.403 observacdes
foi de 1295 empresas.

4. RESULTADOS E DISCUSSAO

4.1. Caracterizacdo das variaveis

A tabela de correlacdo de Pearson descreve a correspondéncia entre duas variaveis, ou
seja, como duas variaveis se comportam em conjunto. Nesse estudo, ela sera utilizada
para apresentar o comportamento conjunto das variaveis: despesa com salérios e encargos
(xIr), receita operacional total de cada empresa (revt), somatdrio da despesa com salarios
e encargos total das empresas (txlr) e o somatdrio da receita operacional total das
empresas (trevt). A tabela 3 a seguir apresenta o coeficiente de correlacdo entre as
variaveis enquanto a tabela 4 indica a sua interpretacao.

Tabela 3: Coeficiente de correlagdo simples de Pearson entre as variaveis.

xlr revt txIr trevt
xIr 1,0000
revt 0,5889 1,0000
txIr 0,1511 0,1387 1,0000

trevt 0,1412 0,1608 0,8747 1,0000
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Tabela4: Interpretacdo dacorrelagdo existente entre as variaveis.

Valorde # Correlacdoentre as duas variaveis
=1 Perfeita positiva
A= Perfeita negativa
=0 Variaveis ndo correlacionas
0<| P |<0,30 Fraca (positiva ounegativa)
0,3<| P [<0,70 Moderada (positiva ounegativa)
0,7<| P |<1 Forte (positiva ou negativa)

De acordo com a tabela 3, observa-se que a variavel trevt e txIr grau de correlacao
positiva equivalente a 0,8747, indicando correlacdo positiva forte. Isso significa que
quando uma variavel cresce, a outra também sofre a mesma acdo. Portanto, o
comportamento esperado é que quando receita operacional total das empresas cresce
(trevt) a despesa total (txIr) de salarios e encargos também crescam (assim como a receita
operacional de cada empresa e a despesa com salérios e encargos de cada empresa, que
possui um grau de correlacdo de 0,5889. Espera-se que essas duas variaveis sigam a
mesma dire¢do ao longo dos anos). Isso significa que quando uma variavel cresce, a outra
também sofre a mesma ag&o.

As demais correlagBes entre as varidveis mostraram-se fracas, isso significa, por exemplo,
que quando a receita operacional total das empresas (trlx) observadas cresce, ndo se
espera necessariamente que a receita operacional de uma determinada empresa (rlx)
crescga. Isso ocorre devido as 1295 empresas atuarem em diversos setores, com exce¢édo
dos setores financeiros, € na economia, nem sempre todos o0s setores estao fortes ou fracos
ao mesmo tempo, é possivel, por exemplo, que o setor de agricultura esteja fraco devido
a acdes na natureza, como geadas, tempestades, furacOes e terremotos, mas o setor
farmacéutico esteja forte devido estas mesmas agdes da natureza proporcionar aumento
nas demandas por produtos farmacéuticos.

4.2.Gréaficos e analises

O grafico 1 traz a evolucdo ao longo dos anos da despesa total com salérios e encargos
das empresas (txIr).
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Grafico 1: Evolucéo anual da despesa total com salarios e encargos das empresas (txIr) de capital aberto com agdes negociadas nas bolsas de
valores dos Estados Unidos. (Valores nominais, em milhdes de US délares).
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De acordo com o grafico 1, a despesa total de salarios e encargos das empresas (txIr)
observadas mostrou-se uma variavel crescente ao longo dos anos tendo maior valor no
ano de 2004 com um total de US$636 milhdes. Entre os anos de 2006 a 2018 temos uma
varidvel que se mostra como “ponta de serra”, sobe e desce constantemente, 0s dois anos
seguintes, 2019 e 2020 é uma variavel crescente novamente. O crescimento da despesa
total de salarios e encargos das empresas no 2020 marcado pelo inicio da pandemia da
COVID-19 pode ser um indicativo de maior despesas com encargos sociais referentes a
desligamentos de empregados, essa hipdtese deve ser avaliada junto ao grafico 2, que
representa a receita operacional total das empresas (trevt) e o grafico 4, que representa o
numero total de empregados das empresas (temp).

O gréfico 2 traz a receita operacional das empresas ao longo dos anos (trevt).
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A receita operacional total das empresas observadas sofre 3 grandes quedas e outras
guedas menores ao decorrer dos anos. Em 1999 temos uma pausa do periodo de
crescimento e temos um decréscimo da receita operacional total das empresas observadas
(US$ 187 milhdes) e volta a subir em 2000 (US$ 238 milhdes). No ano de 2009 temos
uma queda de 17,19% da receita operacional em relacdo ao ano anterior onde
posteriormente se seguiu com um crescimento de 63,85% até o ano de 2011. Os anos de
2012 até o ano de 2016 seguiu com uma queda de 35,23% nesse periodo em relagédo a
2011. A receita operacional volta a subir no ano de 2017 e 2018, volta a cair dos anos de
2019 e 2020. Em 2020 a queda é de 20,03% em relacdo ao ano de 2019, e de 21,98% em
relacdo a 2017. Portanto, os anos marcados pela COVID-19, surgimento da doenca e
inicio da pandemia, foram caracterizados por um periodo de queda na receita operacional
total das empresas (trevt).
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Grifico 3:  Bwlugio anual da varidvel xlrree. (Valores nominais, em milhides de 15 délares).
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Para visualizar melhor o efeito despesa total e receita total, o gréafico 3 traz uma relagédo
entre despesa total com salarios e encargos sobre a receita operacional total das empresas
(xIrrec), dessa forma podemos identificar em cada ano qual a proporcéo da despesa com
pessoal em relacéo a receita operacional total. Com essa relagdo temos que quanto mais
longe de 0 o resultado da relacdo, maior é a propor¢do da despesa com pessoal em rela¢éo
a receita operacional total. Quanto mais proximo do 0 menor a despesa com pessoal em
relacdo a despesa total.

De acordo com a tebela 2 que trata da correlacdo das variaveis, foi obtido um grau forte
positivo de correlagdo entre as variaveis trevt e txlr, portanto, como ja era esperado pela
andlise da tabela, a dispersdo das variaveis tende a ser pequena, nesse sentido a variavel
xlIrrec ndo deveria ficar tdo longe de 0. A exemplo temos os anos de 2003 e 2004, periodo
de crescimento da receita operacional total (trevt), que muito se deu pelos incentivos
macroecondmicos recebidos pelas economias devido ao cenario inicial instavel de 2003
devido a guerra no lraque, que ocasionou elevacao nos precos do petréleo e prejudicou
0s setores de servigos, principalmente de turismo, e pela epidemia da SARS em alguns
paises do Leste asiatico. Nestes dois anos também observou o crescimento da despesa
total (txIr) e a relacdo entre as duas variaveis também foi crescente neste periodo.

No ano de 2020, ano inicial da pandemia da COVID-19 é possivel verificar com o grafico
3 que houve um crescimento da despesa total em relagéo a receita operacional total. Neste
ano, tivemos uma proporgao maior de 27,42% de despesa com pessoal (txIr) em relagdo
ao ano anterior, a despesa com salarios e encargos cresceu enquanto a receita operacional
total caiu. O questionamento sobre esse crescimento nas despesas cabe algumas perguntas
como: As empresas gastaram com ajuda de custos associados a salde dos empregados?
Maior gasto com planos de saide? Maior gasto por parte das empresas com despesas
trabalhistas?

Para efeitos comparativos, este estudo traz abaixo o grafico 4 com a quantidade total de
empregados das empresas em cada ano.
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Gralico 4: Exolugiio anual do namere de empregados (fengp) dis empresas de capital sherts com a¢ies negocimbe mus bolsas de
il ores e Fxtmdos Umides. (Valores momineis, em milbies de 15 délares o
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Observa-se em primeira analise que ha um declive no nimero de funcionarios de 1980
para 1994 (27,69%). Apos esse declive, o total de empregados sobe até 1998 com total
de 8,37 milhdes de empregados e cai para 7,36 milhdes em 1999, uma queda de 12,12%,
1999 é 0 ano com 0 menor quadro de empregados ao longo de todas as observacoes, nesse
ano houve abertura de alguns websites de compras como o Mercado Livre, 0 que pode ter
contribuido para o desemprego no periodo.

Nos anos de 2019 e 2020, verifica-se que o nimero de empregados total das empresas
(temp) tem um decréscimo em relacdo ao ano anterior. Também é possivel verificar que,
em 2020, a despesa com pessoal sobre a receita operacional aumentou, isso se deu por
dois fatores: menor receita operacional das empresas observadas em relacdo aos anos
anteriores e manutencdo do quadro de empregados uma vez que a queda passou de um
namero total de empregados (temp) de 8,73 milhGes de empregados em 2019 para 8,40
milhdes de empregados em 2020, uma reducdo de 3,75% do total de empregados (temp).
Portanto, evidencia-se que ndo houve uma queda significativa na forca de trabalho das
empresas atuantes no mercado de valores dos Estados Unidos, as empresas optaram, na
média, em reter a sua forca de trabalho mesmo no primeiro ano da pandemia.

O gréfico 5 mostra a evolucdo anual da despesa média das empresas com 0s empregados
ativos das empresas.
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Grifico 3: Fxolucho anual da despesa média por empregado ativo das empresas de capital aberto com agfes negociadas nas holsas
de valores dos Estados Unidos. (Valores nominais. em milhdes de US dilares).
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Se analisarmos o total de despesas (txIr) em relacdo ao numero total de empregados ativos
(temp), verifica-se que o gasto médio com cada empregado no ano de 2020 foi de U$64
mil por empregado ativo, uma evolugéo de 5,86% em relacdo a 2019 e de 7,77% em
relacdo a 2018.

A despesa média por empregado em 2020, primeiro ano da pandemia, foi a segunda maior
média ao longo de todos os anos observados, sendo a primeira o0 ano de 2004 com média
de U$ 66 mil por empregado ativo.

4.3. Regressao univariada simples

Para confirmar a veracidade dos resultados encontrados nos tépicos anteriores, foi
realizado teste estatistico do comportamento da variavel xlrrec no ano de 2020.

Tabela 5: Teste estatistico do comportamento da variavel xlrrec no ano de

2020
Variavel xlrrec
D2020 17,61%**
(t=4,99)
Constante 1,48**
(t=2,83)
Estatistica F 24,99%**
R2 Ajustado 0,0022
N 11.403

Nivel de significancia: ***1%, **5%, *10%
N = ndmero de observagdes; D2020 = Valor de 1 para 2020 e 0 para os demais
anos.
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A tabela 5 representa uma comprovacdo estatistica dos resultados ja obtidos
anteriormente pois, a estatistica t do coeficiente da regressdo, mostra-se com grau de
significancia alto para D2020 em rela¢do aos demais anos da observacéo.

5. CONCLUSAO

No presente trabalho, destaca-se a utilizacdo de técnicas de pesquisas quantitativas com
0 objetivo de investigar o efeito da COVID-19 na forca de trabalho das empresas de
capital aberto atuantes no mercado de valores dos Estados Unidos. E importante frisar
que este estudo traz um tema bem recente a época que é os efeitos da pandemia da
COVID-19 nas vérias areas de estudo, em especial nas ciéncias sociais.

Foi realizado um estudo atraves das informacdes financeiras das empresas obtidas no
sistema Compustat North America dos anos de 1980 a 2020 com intuito de analisar as
informacdes de 2019 e 2020 com 0s anos anteriores.

Os dados extraidos da plataforma Compustat North America foram tratados no programa
estatistico Stata da qual resultou em 11.403 observacGes referentes a 1295 empresas de
setores variados com excecdo dos setores financeiros.

Como resultados obtidos foi possivel observar que a pandemia no ano de 2020 néo trouxe
grandes alteracfes na forca de trabalho das empresas uma vez que a queda no nimero
total de empregados (temp) caiu somente 3,75% de 2019 para 2020, e de 3,49 de 2018
para 2020. A despesa com salarios e encargos dos empregados ativos (txIr) cresceu em
2020 em relacdo aos anos anteriores e a média de despesa por empregado neste ano é a
segunda maior ao longo dos anos observados. A receita operacional das empresas (trevt)
caiu em relacdo aos anos anteriores, pois, as empresas, devido as medidas de controle a
COVID-19, tiveram varios impedimentos para seguir com suas operacdes econdmicas.

Como sugestdo de temas futuros de pesquisa, destaca-se ampliar esse estudo para 0s
anos seguintes como 2021 e 2022, expandir para o cenario do mercado de acbes
brasileiro e realizar um estudo para andlise do comportamento das variaveis
apresentadas por setor de servico..
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