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RESUMO

O economista Edward P. Lazear sugere um modelo de pagamento por produ^ao semelhante 
ao sistema de remunera^ao do taxista de frota. Nesse sistema, o motorista paga um aluguel 
pela utiliza$ao do automovel e retdm toda a receita obtida com seu trabalho. As tres principals 
vantagens desse modelo sao: a eliminagao do estfmulo & fraude por parte do trabalhador, o 
estfmulo para a maximizagao do mvel de esforgo e a selegao adversa. Sobre a primeira, a 
firma impossibilitada de controlar o resultado gerado por cada motorista paga a ele 100% de 
sua comissao. Caso o motorista tivesse que dividir sua receita com a empresa, teria um 
estfmulo para fraudar a companhia de taxis, dirigindo, por exemplo, com o taximetro 
desligado e dividindo esse beneficio com o passageiro. A segunda vantagem consiste no fato 
que o motorista tern maior estimulo para realizar esforgo, porque depois de pagar o aluguel & 
companhia, fica com toda a receita que gerar com seu taxi. Nesse sistema, o lucro da 
companhia nao viria de uma porcentagem do resultado gerado pelos seus trabalhadores, mas 
sim de um aluguel que 6 cobrado pela utilizagao de seus equipamentos. Sobre a terceira razao, 
evita-se que trabalhadores pouco produtivos escolham firmas com esse tipo de remuneragao 
para trabalhar porque, nesses casos, eles incorreriam no risco de nao gerar resultado suficiente 
para pagar o aluguel. Por isso, a empresa fica menos sujeita a selecionar funcionarios 
adversamente aos seus interesses.

O modelo de regressao do taxi proposto por Lazear estima o impacto que o resultado gerado 
por um trabalhador exerce em seu salario. A hipdtese do modelo define que o coeficiente da 
varidvel independente resultado gerado possua valor estimado igual a 1. Isso significa que 
para cada R$ 1,00 adicional gerado pelo trabalhador, ele receba como saldrio a mesma 
proporgao, ou 100% do resultado marginal gerado. Essa dissertagao verificou se uma empresa 
brasileira usa o modelo do tdxi para remunerar seus empregados. A empresa oferece 
remuneragao varidvel em tres de suas <ireas em que o resultado gerado por empregado e de 
fdcil mensuragao. Esta hipdtese 6 testada utilizando-se dados reais de salaries e resultados 
gerados num painel com 684 observances.

O resultado estimado com as regressoes rejeitou a hipdtese de que a empresa utiliza o modelo 
do tdxi porque os coeficientes estimados foram estatisticamente diferentes de 1. Os principals 
motives que justificam o fato da empresa apresentar resultados divergentes ao do modelo do 
tdxi sao baseados nas diferentes condigoes de trabalho que ela apresenta em relagao a 
companhia de taxis. Devido a estrutura da empresa, a receita gerada segue do cliente 
diretamente para ela, minimizando a probabilidade de fraude por parte do trabalhador. Alem 
disso, 6 possfvel monitorar o esforgo do empregado durante o tempo em que ele permanece no 
local de trabalho. Seu estfmulo para realizar esforgo prov^m tanto da remuneragao, como do 
risco de ser demitido caso nao realize o mi'nimo exigido pela empresa. Ainda sao indicadas 
algumas areas para realizagao de novas pesquisas. Seria possfvel comparer, por exemplo, a 
relagao entre lucratividade e o coeficiente de comissao utilizado pelas empresas.
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ABSTRACT

The result estimated with the regressions rejected the hypothesis that the company uses the 
model of the taxi because the coefficients estimation had been statistically different from 1. 
The main reasons that justify this difference to the taxi model are based on the different work 
conditions that the Brazilian firm presents from the taxis companies. Due to the structure of 
the company, the generated revenue goes to the firm directly from the customer, minimizing 
the probability of fraud from the worker. Beside that, it is possible to monitor the effort of the 
employee during the time he remains in the workstation. His stimulus to cany out effort does 
not come from his remuneration structure but from the risk of being dismissed in the case he 
does not carry out the minimum effort level demanded by the company. There are also 
indications for new researches in other areas of variable pay. It would be possible to 
compare, for example, the relation between profitability and the coefficient of commission 
used by the companies.

The taxi regression model considered by Lazear esteem the impact that the result generated 
for a worker exerts in its wage. The hypothesis of the model defines that the coefficient of the 
independent variable generated result assumes estimated value equal to 1. This means that 
for each additional R$ 1,00 generated by the worker, he receives his wage by the same ratio, 
or 100% of the marginal result generated. This dissertation verified if a Brazilian company 
uses the model of the taxi to remunerate its employees. The company offers variable pay in 
three of its areas where the result generated by employees is easy to measure. This hypothesis 
is tested using the company real data, comparing wages and generated results in a panel with 
684 observations.

The economist Edward P. Lazear suggests a model of variable payment similar to the system 
of remuneration used by taxis companies. In this system, the driver pays a rent for the use of 
the automobile and holds back all the revenue gotten with his work. The three main 
advantages of this model are: the elimination of the stimulus of the worker to fraud, the 
stimulus for the maximization of the effort level and the adverse election. On the first one, 
because it’s impossible to the firm to control the result each driver generated, it pays him 
100% of his commission. In the case that the driver had to divide his revenue with the 
company, he would have an incentive to misappropriate the taxi company, driving, for 
example, with the taximeter off and dividing this benefit with the passenger. The second 
advantage consists on the fact that the driver has greater motivation to carry out effort, 
because after paying the rent to the company, he gets all the revenue generated with his taxi. 
In this system, the profit of the company would not come from a percentage of the result 
generated for its workers, but from a rent that is charged by the use of its equipment. On the 
third reason, the firm prevents itself self from hiring poor productive workers. These workers 
will not choose firms with this type of remuneration to work because they would incur into the 
risk of not generating enough result to pay the rent. Therefore, the company is less subject to 
select employees adversely to its interests.
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CAPITULO 1 - INTRODU^AO

Uma pergunta sempre passa pela mente de qualquer executive que estd preocupado com a 

eficiencia da sua empresa: qual a melhor forma de remunerar seus trabalhadores? Os sistemas 

existentes sao extremamente variados, podendo ser desde um salfirio fixo por hora de 

produgao, ate uma comissao vari^vel sobre o resultado gerado, passando por uma infinidade 

de metodos que misturam variagbes desses dois. Todos eles tern vantagens e desvantagens 

dependendo da tarefa a ser executada. Existem muitas opinibes publicadas sobre esse assunto 

e muitas delas com pouco ou nenhum embasamento economico ou matem&tico, deixando 

ainda obscuro o caminho pelo qua! os executives devem optar.

Em geral, existe um consenso de que em dreas onde o resultado gerado 6 facilmente medido, 

deve-se optar pela remuneragao varidvel. Ainda assim, destacam-se muitas questbes sobre 

qual a melhor forma para esse tipo de saldrio. Entre elas, permanecem duvidas sobre as 

comissbes, se elas devem ser baseadas no resultado ou em algum outro parametro, como 
receita de vendas. Tambbm permanecem indefinidos criterios para estabelecer metas ou sobre 

qual deveria ser o montante total que cada empregado deve receber como saldrio.

Com o objetivo de contribuir para o melhor entendimento deste tema, essa dissertagao trata de 

uma empresa brasileira de cartuchos remanufaturados que pretende descobrir se esta 
remunerando seus empregados da melhor maneira possfvel. Como a empresa tern um numero 

elevado de areas com atribuigbes diferentes, apenas tres delas foram escolhidas para andlise. 

A caracterfstica que as tres dreas tern em comum e a facil e precisa mensuragao dos resultados 

de cada empregado individualmente.

Para tentar responder as questbes sobre a melhor forma de remuneragao varidvel, o estudo 

tomard como base o trabalho de um dos principais economistas que se dedica ao estudo de 
diferentes formas de remuneragao. Esse economista 6 Edward P. Lazear que escreveu varies 

livros e dezenas de artigos relacionados d drea de Recursos Humanos nas organizagbes. 

Dentre uma grande variedade de temas abordados, foi escolhido, para o presente trabalho, um 
modelo de remuneragao que o autor considera como a melhor solugao possfvel que uma 

empresa pode escolher para pagar saldrios varidveis. Esse modelo propbe um metodo
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matemdtico que define desde qual a melhor comissao a ser paga, atb o montante total da 
remuneragao que o trabalhador deve receber.

O objetivo dessa dissertagao d testar o modelo proposto por Lazear de remuneragao varidvel 
na empresa de remanufatura de cartuchos e verificar se ela esta utilizando essa remuneragao 

da maneira proposta pelo autor. Para isso, sera precise explorar e entender o modelo proposto 
por Lazear e, em seguida aplicd-lo aos dados recolhidos das tres dreas da empresa 
remanufaturadora de cartuchos. Desse modo, serif possivel comparer a realidade dessa 

empresa com a teoria economica proposta sobre como deveria ser o salario 6timo.

Para atender a esse objetivo, a dissertagao estd divida da seguinte forma: O Capftulo 2 faz 
uma revisao da literature, abordando as principals teorias sobre remuneragao fixa e varidvel e 

fmalmente apresenta o modelo proposto por Lazear. O Capftulo 3 trata da metodologia 
utilizada. Sao apresentados os dados da empresa, das dreas envolvidas e o metodo usado para 
calcular o resultado gerado por cada empregado. Tambdm serd apresentada a especificagao do 

modelo utilizado para as regressoes. 0 Capftulo 4 apresenta os resultados obtidos e inclui suas 
interpretagoes. Finalizando, o Capftulo 5 mostra as conclusoes obtidas atravds das 
comparagoes feitas entre o modelo teorico proposto e o que foi encontrado na realidade da 
empresa. Aldm das consideragbes finais ele tambdm inclui propostas para novas 
investigates, principalmente sobre algumas questbes que nao sao abordadas nesse trabalho.
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CAPITULO 2 - PRINCIPAIS TEORIAS SOBRE REMUNERAGAO

2.1 Conceitos Gerais

Existe uma literature muito extensa sobre o tema, que aborda e compare as duas formas, suas 
vantagens e desvantagens, inclusive de dreas diferentes dentro de uma mesma empresa atd 
entre empresas de mercados diferentes. Esse capitulo se dedica a descrever, analisar e 
comparer os principals formatos de remuneragao, apontando as situagoes em que um 6 mais

Para maximizar seu lucro, a firma precisa maximizar o ganho com cada trabalhador. Isso 
significa esperar que ele produza um resultado mdximo e receba o menor saldrio possivel. 
Pare atingir esse objetivo 6 importante escolher as formas mais adequadas de remuneragao, 
pois elas influenciam simultaneamente o resultado gerado para a firma e o custo do 
trabalhador. De modo geral, hi duas principals formas de remuneragao. A primeira 6 baseada 
no tempo que o trabalhador imputa na firma. A unidade usada pode ser hora, dia mes ou atd 
ano, e ele recebe seu salario proporcionalmente ao tempo que investiu na firma, independente 
de ter gerado algum resultado ou ganho para a mesma. Durante toda a dissertagao, esse tipo 
de remuneragao serd denominado como saldrio fixo. A segunda 6 baseada no resultado que ele 
gera para a firma. O trabalhador recebe parte do lucro que gerou para a empresa como salario, 
assim, quanto mais lucro gerar, maiores serao seus ganhos no periodo. Essa maneira de 
remuneragao serd denominada como salario varidvel.

O principal objetivo de uma firma 6 maximizar seu lucro. Embora cumpra muitos papeis em 
nossa sociedade, ela precisa garantir sua continuidade atraves do tempo e a unica maneira de 
atingir isso 6 tomando-se sustentive! e rentdvel para aqueles que investem seu capital nela. 
Para atender a esse objetivo, a firma precisa obter de cada um de seus colaboradores o melhor 
resultado possfvel. O trabalhador possui dois recursos para gerar um resultado produtivo ao 
final do periodo para a firma, tempo e esforgo. Em troca, no final desse periodo, a firma 
remunera o trabalhador, podendo recontratd-lo por periodos subseqiientes, sempre mantendo 
essa relagao: o trabalhador imputa tempo e esforgo, gera um resultado para a firma e recebe 
seu salario em troca.
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apropriado que o outro. O objetivo de toda essa literatura 6 tentar saber qual 6 melhor forma 
de remunera^ao a ser adotada, dependendo da situa^ao de cada um de sens trabalhadores.

A principal caractenstica do sistema de remunera^ao vari^vel e que a firma, ao final do 
periodo, avalia qual o valor que o trabalhador gerou. Baseado nesse valor, a firma entao 

remunera seu empregado com uma porcentagem desse total. A essencia da remunera^ao fixa 6 
diferente, a firma nao precisa, necessariamente, mensurar o resultado gerado pelo trabalhador. 
Ela estabelece um acordo em que remunera o empregado de acordo com o tempo que esse 
dedicou a firma, independentemente de te-lo aproveitado de forma produtiva.

Um dos princfpios que a firma deve sempre levar em considera^ao e que e um ponto comum 
em praticamente todas as teorias de remunera^ao sao os esti'mulos que levam os trabalhadores 

a gerar resultados. Sendo racional, cada empregado tern o objetivo de maximizar seu ganho. 
Se sua remunera<?ao for baseada no resultado que gera para a firma, o trabalhador, dentro de 
um leque de op^oes, escolherd aquela que maximize o resultado gerado para sua empresa. 0 

grande desafio para a firma € montar um sistema de remunera^ao que esteja diretamente 
relacionado com o resultado gerado, o que, como iremos demonstrar nesse capftulo, nem 
sempre e possivel.

Dentro do objetivo de determinar qual 6, dentre as duas, a melhor forma a ser adotada, dois 
conceitos sao utilizados amplamente na literatura sobre remuneragao. O primeiro deles d o da 
Selegao Adversa. Se uma firma pagar um saldrio fixo igual & media do mercado para uma 

determinada profissao, corre o risco de softer o efeito da Selegao Adversa. Isso quer dizer que 
os seus trabalhadores mais produtivos terao uma probabilidade de arranjar outro emprego 
numa firma que, pagando salario varidvel, terd conduces de remunerar melhor esses 
trabalhadores. Assim, os trabalhadores mais produtivos tendem a ficar nas firmas que usam 
remuneragao varidvel, pois tern conditjoes de receber saldrios maiores., Como num mesmo 

periodo de tempo produzem mais que seus colegas, seriam prejudicados caso seus saldrios 
fossem pagos de acordo com a mddia do resultado. Por outro lado, a firma que utiliza saldrio 

baseado no tempo, ou saldrio fixo, estaria selecionando adversamente, pois atrairia os 
trabalhadores menos produtivos, que geram menos resultado, pois recebem mais dessa forma, 
do que numa firma que utiliza remunera^ao varidvel.
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2.2 Sal^rio Fixo X Variavel

No item anterior verificamos os motivos pelos quais o sistema ideal e o de remunera^ao 

varidvel. Mas, hd situates que dificultam sua utiliza<jao, como a dificil mensura^ao do 

resultado gerado pelo trabalhador. Um exemplo seria o caso de tentar estabelecer qual foi 

exatamente o resultado gerado pela secret^ria de urn executive. Em outros casos, e simples 

escolher o sistema de remunera^ao que melhor se ajusta para urn determinado trabalho. Se for

O segundo conceito se refere ao montante que o trabalhador recebe no final do penodo. Num 

mercado competitivo e em equilibrio, esse valor 6 determinado no encontro entre as curvas de 

oferta e demanda por trabalho. Assim, uma firma que pague menos do que as outras tende, em 

linhas gerais, a ver seus trabalhadores deixando seus postos a procura de melhor remunerate 

em outras empresas. Isso significa que a restri^ao da firma para manter seus saldrios num 

nivel baixo 6 sempre o trabalho alternative que seu empregado pode encontrar em outra firma. 

Os dois conceitos sugerem que seria sempre vantajoso para a firma, oferecer aos seus 

empregados uma remunera^ao varidvel. Em primeiro lugar, ela pode remunerar melhor os 

mais produtivos, que geram melhores resultados para ambas as partes, e desse modo 6 

tambdm capaz de evitar que sejam contratados por outras firmas. Em segundo lugar, ela 

estimula o trabalhador a produzir mais dentro do penodo, pois sendo ele racional entende que, 

produzindo mais para a firma, receber^ um sal^rio maior. Mas, na prStica, observamos varios 

tipos de remunerate. Alguns que vao do puro pagamento por resultado, como agricultores 

pagos pelo tamanho de sua colheita, at£ funciondrios publicos, que recebem saldrios prd- 

fixados independentes do seu desempenho. Por que essa diferencia^ao tao drdstica ocorre?

O’Flaherty e Siow (1996) mostram um exemplo de uma firma de advocacia sujeita a Sele^ao 

Adversa. A firma estudada pagava saldrios fixos, um pouco superiores d mddia de mercado, 

para todos os seus advogados seniores, incluindo aqueles que traziam grandes clientes, 

argumentando que era justo que aqueles que ocupassem o mesmo cargo recebessem o mesmo 

saldrio. Mas nem todos os advogados geravam o mesmo resultado. Com o passar do tempo, os 

melhores deixaram o escritorio e migraram para concorrentes, que ofereciam remunerate 

varidvel proporcional ao resultado, pois assim, recebiam saldrios muito maiores. As vagas 

remanescentes eram selecionadas adversamente aos interesses da firma, pois eram 

preenchidas por advogados pouco produtivos, que ficavam muito contentes por receberem 

saldrios acima da media do mercado.
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2.2.1 Custos de monitora^ao

Um dos primeiros autores a estudar os custos de monitora^ao foi Townsend (1979). Seu 
argumento era que em tarefas complexas seria dtimo nao monitorar toda a produ^ao, mas 
escolher aleatoriamente uma amostra representativa. A firma poderia remunerar o trabalhador 
a partir do resultado obtido com essa amostra evitando o custo de monitorar toda a produ^ao. 
Isso se deve porque o agente, primeiro observa as conduces de trabalho, para depois escolher 
quanto de esfonjo vai imputar na sua fun^ao, tendo assim, informagao assimdtrica a seu favor. 
Tanto maior sera seu esfor^o, quanto maior a chance de ser escolhido para ser vigiado. Essa 
visao € completada por Kanodia (1985), que acrescenta que nem todas as atividades devem 
ser monitoradas. Devem ser comparados os custos de monitora<?ao com os seus beneficios. 
Espera-se que o empregado se esforce mais se for mais bem monitorado, consequentemente, 
gerando maior resultado. Somente nos casos em que o aumento no resultado superar os custos 
de monitoraijao, € que ela deve ser implantada. Tamb6m segundo Kanodia, embora o 
monitoramento aleatorio seja mais barato, ele gera insatisfa^ao do funciondrio que € avesso ao

facil verificar o resultado do trabalhr.p - , ’ P°r exemplo, a firma deve utilizar um salario varitivel.
Por outro lado, quando for muito custneo mensurar o resultado gerado nao fica evidente para a
firma qual a melhor forma de remuneracao a « a. . ?ao a ser adotada. A seguir, nos topicos abaixo, vamos
descreverospnncipaiscasosencontradoseasr^ aas recomendatjoes que a literatura sugere.

a poder remunerar cada empregado de acordo com sua produ^ao, ela precisa ser 
capaz de mensurd-la. Para medir a produce do empregado, sempre existe um custo. Ele pode 
vanar muito, de acordo com a tarefa exercida: 6 muito dificil calcular a produ?ao de um 
gerente de recursos humanos e muito simples saber o resultado gerado por um vendedor. 
Sempre que o custo de monitorar for baixo, a remunerate variavel tende a ser escolhida 
pelas empresas. O problema ocorre no outro extremo, quando verificar o valor gerado pelo 

agente tern um custo alto. Um exemplo do custo de uma atividade de monitora?ao 6 o salario 
de um supervisor para contar todo o trabalho realizado pelo seu subordinado ao final do dia. 
Outro exemplo, mais economico, 6 escolher aleatoriamente uma data e verificar se o trabalho 

est4 sendo realizado da maneira correta. Em qualquer dos casos, a informa?ao coletada seria 
usada para remunerar o empregado de acordo com o resultado que foi medido na 
monitora^ao.
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2.2.2 Saldrio altemativo

O custo de monitoragao do resultado 6 a principal varidvel que deve ser levada em 

consideragao na escolha da remuneragao 6tima. No caso de agricultores, por exemplo, € 

simples verificar o produto de seu trabalho, peso dos vegetais colhidos, por exemplo. Como 

dito acima, quando a remuneragao 6 varidvel, o trabalhador alinha seu interesse com o da 

empresa (que 6 justamente maximizar a produgao). Por essa razao, quando o resultado 6 de 

fdcil mensuragao, a maioria das empresas adota a forma de pagamento varidvel.

Um outro exemplo da dependencia do saldrio pago por uma firma do saldrio altemativo que o 

trabalhador dispbe 6 fomecido por Krueger (1999). Ele analisou o saldrio de trabalhadores 

rurais americanos dentro de alguns segmentos como trigo e algodao, e o numero de empresas 

agropecudrias dentro de uma mesma regiao entre os anos 1939 atd 1998. Durante esse periodo 

o numero de empresas variou significativamente e foi encontrada uma correlagao positiva 

entre essa varidvel e o saldrio pago aos trabalhadores. Entre 1939 e 1959 a representagao do 

saldrio nos custos totais subiu de 9% para 13%, sendo que de 1979 at6 1999 seu valor recuou 

para 5%. Embora o aumento da produtividade rural possa ter colaborado com a redugao dos 

gastos com saldrios, Krueger tambdm atribui esse fator a diminuigao do numero de firmas

Em casos especificos de concorrencia imperfeita, uma empresa pode pagar saldrio fixo a seus 

agentes sem sofrer o risco de perde-los a concorrencia. Ela ird reter os melhores empregados, 

pois o saldrio altemativo em outras companhias 6 mais baixo. Esse caso pode ocorrer em 

empresas de determinados segmentos com alto conhecimento especifico. Por pertencer a um 

setor muito especifico, 6 muito mais diffcil para o trabalhador achar uma outra empresa onde 

ele gere um resultado semelhante d empresa atual. Essa premissa 6 evidenciada pelo trabalho 

de Baker, Gibbs e Holmstrom (1994) que analisam o sistema de remuneragao de uma firma 

com capital humano especifico por um periodo de 20 anos 1969-1989. Segundo estes autores, 

mesmo pagando um saldrio fixo, a firma obteve baixo numero de demissoes voluntarias, pois 

seus empregados tdcnicos sempre tiveram saldrio altemativo de mercado mais baixo.

risco e nao quer que seu saldrio dependa de uma, ou poucas verificagoes aleat6rias do seu 

trabalho.
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2.2.3 Produ^ao sujeita a fatores fora do controle do trabalhador

presentes na regiao e, conseqiientemente, a menor chance de cada trabalhador achar emprego 
em outra fimia do seu setor.

Dependendo do trabalho realizado, pode ser que nao seja custoso medir o desempenho do 

empregado, mas a produ?ao pode depender nao apenas do seu esfor?o como tambdm de 

que ele nao controla. Assim, se o grau de aleatoriedade for alto em urn determinado 
e influenciar o resultado gerado, aparecem restri^oes & utilizagao da remunerate 

vandvel. A principal delas 6 a aversao ao risco por parte do trabalhador. Lundborg (2000) 6 

urn dos autores que explica os motives pelos quais os trabalhadores sao avessos ao risco e 
suas consequents sobre seus saldrios. O trabalhador estd sujeito a penodos de sorte, em que 
ganhard mais do que seu resultado deveria proporcionar, e a penodos de azar, onde recebera 
menos do que lhe seria devido. Lundborg arguments que a aversao ao risco se deve 

pnncipalmente ao fato de que os juros que o trabalhador estd sujeito, ao se financiar nos 
penodos de azar, sao muito maiores do que os juros que recebera por suas aplica?6es nos 
penodos de sorte.

Jd a firma e geralmente neutra em rela^ao ao risco, porque seus custos de financiamento sao 
menores do que os das pessoas fisicas. Isso pode ser comprovado pelas taxas de juros 
diferenciadas, praticadas pelo mercado de erddito, para pessoas fisicas e jundicas. No Brasil, 
por exemplo, segundo dados da Tabela de juros e spread bancario do Banco Central (2004), 
para as pessoas fisicas a taxa media de juros para emprdstimos foi de 69,01% no periodo de 
junho de 2003, a maio de 2004. Para as pessoas jundicas a taxa media foi de apenas 32,68% 
para o mesmo pen'odo. Segundo os dados de Lundborg, esse padrao se repete em outros 
paises, e € visto como natural, pois as pessoas fi'sicas tern uma taxa de inadimplencia maior.
Aldm disso, a firma possui fontes mais diversificadas de receita, por atuar em mais dreas do 

que urn unico trabalhador. Um periodo ruim num setor pode ser compensado por um resultado 
acima do esperado em outro. Essa disparidade faz com que seja otimo para a firma diminuir a 
remunera^ao varidvel do trabalhador, para garantir saldrios estabilizados. Dessa maneira as 
duas partes estariam maximizando sua utilidade. E como se a firma, menos avessa ao risco, 
estivesse cobrando um seguro do empregado para sua remuneragao nao sofrer grandes quedas 
em periodos de crise. Se os resultados da firma forem sujeitos a muitas variagoes que estao
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2.2.4 Desutilidade do esforgo

Baker (2001) fornece outras razoes que explicam a aversao ao risco de um trabaihador. Para 

maximizar o valor esperado de sua utilidade, num ambiente em que existe risco, o trabaihador 

deve se basear na lei dos grandes numeros, teoria sobre o que ocorre quando uma situa<jao d 

repetida muitas vezes. Assim, quando uma situacjao se repete vdrias vezes, periodos de sorte 

tendem a neutralizar periodos de azar. Mas, o trabaihador pode encontrar situacjoes que ele 

acredita que se repetirao poucas vezes em sua vida. Nesses casos, ele pode demonstrar 

Aversao ao Risco. Segundo Baker:

fora do controle do trabaihador e dependam de conduces aleat6rias, a firma tende a adotar o 
saldrio fixo.

“ Risk averse means being willing to pay money to avoid playing a risky game, 

even when the expected value of the game is in your favor"

O grau de aversao ao risco de cada trabaihador varia conforme a importancia que o montante 

em jogo representa e quais as chances do resultado ser favordvel ou nao para o trabaihador. 

Quanto maior for o montante, maior a aversao ao risco, ou seja, maior o desejo do trabaihador 

de pagar um premio para nao se arriscar. Como exemplo, o autor propoe perguntar a um 

trabaihador se este prefere R$ 1.000.000,00 com 100% de chance ou R$ 2.000.001,00 com 

50% de chance. Quanto mais relevante esse valor for para o trabaihador, maiores as chances 

de ele optar pelo valor garantido, embora seu ganho esperado seja menor. Embora por 

motivos diferentes, os artigos de Lundborg (2000) e Baker (2001) sugerem que o trabaihador 

nao € neutro em relagao ao risco e maximiza sua utilidade pagando um premio para evitar 

estar sujeito a periodos de azar quando o resultado de seu trabalho nao depende 

exclusivamente do seu esfor^o.

Um dos principios assumidos para montar o sistema de remunera^ao 6 o da desutilidade do 

esfor^o. E assumido que o agente representative prefere o lazer ao trabalho e a remunerate 

financeira compensa o esfor^o imputado de modo a maximizar sua utilidade. Mas, 

Williamson (1979) em seu artigo sobre os custos de transa^ao sugere a possibilidade do
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2.2.5 Custo de monitorar o tempo

risco de ser demitido caso nao 
trabalho 6 provdvel que ele ird 

situaqao d improvdvel a

O esti'mulo para cada trabalhador produzir nesse caso 6 o 

cumpra uma cola minima. Dada a fdcil verifica<;ao de seu 
realizd-Io. Na mesma linha, Coase (i960), destaca que nessa

Os dois inputs que qualquer trabalhador oferece para a firma sao seu tempo e seu esforqo. O 

tempo 6 de f&cil mensuratjao e pode ser medido em horas, dias, semanas, meses ou anos. 
Fama (1991) defende que quanto maioro menu de trabalhos e maior o rui'do na veriflcaqao do 

seu resultado, maior deverd ser o periodo de tempo selecionado. Assim, trabalhadores 
alocados em tarefas de fdcil monitora^ao, como os “colarinhos azuis” na linha de produqao, 
devem receber salaries por hora trabalhada, pois o resultado do seu trabalho pode ser 
verificado facilmente. Embora o resultado desse trabalho possa ser verificado com facilidade, 
a firma nao remunera trabalhadores da linha de montagem com saldrio varidvel. Isso ocorre 

porque € dificil calcular o quanto cada pe?a produzida, dentro de uma linha de montagem, 
contribui para o valor do produto acabado. Por exemplo, sem saber o quanto vale a instalaqao 
do parafuso do motor de urn carro, uma firma automobilistica nao pode remunerar seus 
“colarinhos azuis” de forma variivel. E mais simples remunerar por hora, e verificar quantos 

motores foram parafusados.

trabalhador ler uma u.didade positive Chanda.
" predate para Hrata depended, ponce do de r_^

o erecer remunerate varidvel a urn anista. Para ele sua ud,idade js . medida que

produz quadras, nao sendo necessdrio estimuid-io com uma rem„nera?a<J varidve, Ou, 

ntenos ele menus .nfluenciado por ela do que urn outre produtor qualquer com grande 
desutiltdade ao trabaiho. A funqao u.i.idade do anista tern „ma elasticidade baixa na relasdo

es ergo e remunerate. Nesse caso a remunerate varidvel surliria pouco efeito na 
ade do agente, nao o eslimulando a trabalhar mais. Essa visao tambdm d defendida por 

Benz e Stutzer (2003). Eles mostram que quanto maior a desutilidade do trabalho. maior a 
propensao do trabalhador a nao realizar esforqo e apenas simular trabalho. pois assim eslard 

mtntmtzando sua desutilidade. Seu anigo estuda uma amostra de trabalhadores britanicos e 
sua sattsfato no trabalho. Alem do saldrio. o ambiente de trabalho e o relacionamenlo com 

colegas apareceram como varidveis retoan.es para o aumento da produtividade.

retoan.es
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2.2.6 Custo de monitorar o esforgo

A teoria sobre o esforgo foi elaborada iniciaimente para explicar o desemprego involunt^rio. 

Akerlof (1970) argumenta que o model© Keynesian©, que determina o nivel de desemprego 

no encontro das curvas de oferta e demanda por trabalho, nao reflete totalmente a realidade. 

Isso ocorre porque a explicates© de que os salSrios se ajustam conforme o encontro dessas 

curvas nao € completa. As firmas maximizam seu lucro ao levarem em considerable nao o 

custo marginal do saldrio, mas sim o custo marginal do saldrio eficiencia, ou o custo marginal 

de pagar urn saldrio ao trabalhador para que ele efetivamente produza para a firma. O autor 

incorporou ao modelo macroeconomico a possibilidade do trabalhador nao realizar esforbo

existencia do “free-rider”, o carona que se aproveita do trabalho de terceiros, quando o grau 

de monitoratjao 6 baixo. O caso oposto ocorre quando os trabalhadores tern um menu 

complex© de tarefas, os “colarinhos brancos”, dos quais o resultado nao 6 de fdcil verificabao. 

A politica adotada para eles 6 a de remunerabao por periodos mais longos de tempo como mes 

ou ano, ao longo dos quais seria mais viSvel verificar o resultado do trabalho. Segundo Coase, 

a possibilidade de existencia do “free-rider” e bem maior nesse caso. Um dos jeitos de evitar 

sua ocorrencia 6 por meio do modelo de reputabao. Nele os trabalhadores preferem imputar 

esforbo a enrolar, se pretenderem continuar por muito tempo na firma, porque acreditam ter 

seu trabalho reconhecido no futuro. Sua conclusao 6 que para evitar “free-riders” nas tarefas 

complexas, os saldrios sejam pages, nao por hora, mas por periodos mais longos, durante os 

quais se pode observar melhor o desempenho individual. Aldm disso, contratar, de 

preferencia, funcionarios mais jovens, que tendem a se preocupar com sua reputabao e por 

isso com menos disposibao a enrolar.

No item acima, foi apresentada a hipotese de remunerar o agente pelo tempo que ele imputa 

na firma, que 6 de facil mensurabao. Dado que o produto estd mais relacionado com esforbo 

do que com tempo, seria melhor se a firma pudesse remunerar pelo esforbo, quando fosse 

optar por um saldrio fixo. O problema estd na mensurabao desse esforbo, obviamente muito 

mais dificil do que mensurar o tempo. Muitos autores desenvolveram modelos sobre em que 

condiboes a firma poderia pagar um salario baseado no esforbo, e qual seria o sal&rio 6timo a 

pagar incluindo os custos de monitorabao. Dentre os autores que escreveram sobre o tema 

destacam-se Akerlof (1970), Yellen (1984) e Shapiro-Stiglitz (1984).
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V(w,e) = w-e (2.1)

(2.2)e - 0 (enrolagao)
e = e > 0 (trabalho duro sem enrolagao)

Onde w e o salario pago pela firma e e d o esforgo. Para simplicidade, Shapiro-Stiglitz 
assumem que o trabalhador ou nao realiza nenhum esforgo, e d passivel de punigao, ou realiza 
algum esforgo e > 0 e nao sofre punigao, como mostra a Equagao 2.2.

relevar a eficiencia com que monitora seus trabalhadores 
modo, poderia pagar urn salario onde fosse otimo para o 
e, conseqiientemente, gerar resultado para a firma.

Para a derivagao da polftica salarial dtima da firma e necessdria uma expressao para a 

utilidade esperada do trabalhador representative. Ela inclui outros dois saldrios aldm do pago 
pela firma, o primeiro d w > 0, o salario de reserva, o qual d recebido sem trabalhar e pode ser 
inteqpretado como seguro desemprego. Se w (saldrio da firma) = w a escolha racional do

urante sua jomada de trabalho. Como exisle desutilidade em realizar esforqo, o trabalhador 
pretere nao fazd-lo, cabendo a firma momtorar e controlar o resultado do (rabalho par, 

garan.tr que o tempo que o tmba.hador passa na firma seja utilizado de forma produriva.
Yellen (1984) que montou um modelo sobre o salario efieiSncia. passou a ineorpotar a 

equaqao de ut.ltdade do trabalhador. Dessa equaqao. eta possivel prever qual sens o esfotgo 
reahzado, que depende do saldrio pago pela firma e da eficiencia de seu control, e 

monuoraqao. Asstm, a firma, para tomar a decisao dlima ent relaqao ao salario, deveri.

e a equagao de utilidade deles. Desse 
trabalhador escolher realizar esforgo

modelo de Yellen, outros modelos incorporam a variSvel esforgo para explicar o 
o ofertado pelas empresas. Nesse trabalho sera apresentado o modelo formal de Shapiro- 

glitz (1984). Esses autores, com seu modelo de salario eficiencia, assumem que a firma nao 

nsegue observar perfeitamente o esforgo dos trabalhadores, mas a penalizagao imposta pela 
firma, caso ele seja pego enrolando € a demissao. A hipotese e que pode existir um 

entivo para que a firma mantenha os salaries acima do equilfbrio Walrasiano, pagando um 
p co a mais do que deveria para que o trabalhador tenha um prejufzo caso seja demitido. E 
assumido que o trabalhador prefere enrolar sempre que puder faze-lo sem ser detectado. 
Assim sua fungao utilidade V e dada por:

garan.tr
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z = (l-q)w + qw (2.3)

E[V|e=O] = zy + (l-y)w , (2.4)

Usando (2.3) temos:

E[V|e=0] = [(l-q)w + qw]y + (l-y)w (2.5)

V(w,e) = w-e>E[V|e=0] (2.6)

w*(e,w, w) = (l-q)w + qw + e/y (2.7)

Sendo assim, o sal^rio minimo, w* inibidor da enrolagao, assumindo que quando indiferente 

o trabalhador opta por trabalhar, 6:

Lembrando que E[V|e=0] = F(w, w, w), com primeiras derivadas positivas para as tres 

varidveis.

Portanto, para que e seja escolhido pelo trabalhador, sua utilidade ao trabalhar duro deve 

satisfazer:

Os autores assumem y como a probabilidade de ser apanhado enrolando (e, portanto 

demitido), a utilidade esperada do trabalhador de oferecer e = 0 & dada por:

Shapiro-Stiglitz assumem a oportunidade externa do trabalhador, z, disponivel para ele caso 

seja despedido, como definido em termos de uma probabilidade q e (0,1) de encontrar outro 

emprego a um dado w:

trabalhador seria sempre enrolar, pois tern & sua disposigao w mesmo quando pego enrolando 

e for demitido. AI£m disso se for demitido e encontrar um outro emprego, com probabilidade 

q, ele receberia um salArio em outra firma w.
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Com (2.7) Shapiro-Stiglitz derivam a fun9ao esfonjo:

e (w) S (2.8)

1

F(L,w) = F(e(w)L) (2.9)

Com e = e(w), o salario eficiencia da firma, we, d dado por:

= e se w > w (e,w, w) 
= 0 se w < w (e,w, w)

Max 11 = F(eL) - wL (2.10) 
w

we(w,Y,q) = qw +e/y (2.11)

Da equaijao (2.11) conclui-se que o salario eficiencia, que serd pago pela firma, terd de ser 
tanto maior quanto maior o salario alternative, w, e a probabilidade do trabalhador achar outro 
emprego, q. Aldm disso, w' tambem d diretamente proporcional ao esfor9o do trabalhador e e 
inversamente proporcional a probabilidade dele ser pego enrolando. Assim, uma firma que 
monitora seus empregados com maior intensidade pode pagar um saldrio menor, obtendo o 
mesmo esfor9o deles. Se por outro lado, a firma nao monitorar e tiver uma probabilidade 

baixa de pegar seu empregado enrolando, terd que pagar um saldrio muito mais alto para que 
ele exenja algum esfonjo. Resta para a firma agora comparar seus custos de monitora9ao com 
a economia no saldrio. De modo geral, se os custos de monitora9ao forem elevados, d dtimo 

para a firma pagar uma remunera9ao varidvel para seus agentes, preocupando-se com o 
resultado produzido, sem observar o esfonjo, que d de dificil mensura9ao.

Ou seja, outros arguments que nao o saldrio pago pela firma aparecem na fun9ao esfor?o, 
fazendo com que as condi?6es do mercado de trabalho, (w, w, q), afetem a escolha do nfvel de 

r?o por parte do trabalhador. A equa9ao (2.7) mostra que w afeta positivamente o salario 
minimo sem enrolarao. Para nova simplifica9ao, os autores assumem w = 0. A firma tern a 
seguinte fun?ao de produ?ao, com L sendo o numero de trabalhadores:

Portanto, o problema da empresa serd escolher 
conseqiientemente resolvendo a equagao (2.8).

w que maximize seu lucro II,



17

2.2.7 Cuslo de monitorar a qualidade

2.2.8 Heterogeneidade dos trabalhadores

Para remunerar pela qualidade, e necessdrio monitorar e medir a qualidade do trabalho. Metra 

(1998) aponta a monitoragao de ligagoes telefonicas, cameras de video, controle de e-mails e 

pesquisas de satisfagao com clientes, como aigumas das formas de controlar a qualidade do 

empregado. Tambdm defende que, se a tarefa tiver pouca variagao, como telemarketing, nao e 

necessdrio acompanhar todas as ligagoes de um empregado. Para diminuir os custos de 

monitoragao da qualidade, ela pode ser aplicada em uma amostra aleatdria, e com base no seu 

resultado, remunerar o empregado. O problema desse sistema, semelhante ao demonstrado no 

item que trata de aversao ao risco, e tambem citado por Metra, 6 que a remuneragao da 

qualidade que 6 baseada apenas numa amostra desagrada o empregado que 6 avesso a risco. 

Em geral, quando a qualidade for relevante e for de dificil mensuragao, a firma tende a adotar 

um saldrio fixo para seus empregados.

Em muitas dreas, vale a pena para a empresa pagar mais para ter certeza de que um trabalho 

sera bem feito, ou com qualidade. Cada firma tern seu ponto dtimo no par qualidade / prego, 

que 6 justamente a equagao de utilidade de seus clientes. Assim, ha casos em que aldm de 

medir a quantidade, a qualidade 6 essencial para se adquirir um resultado maximizador. A 

maneira e o custo de medir a qualidade devem ser levados em consideragao para verificar a 

viabilidade do salArio varidvel. Lazear (1995) mostra um caminho para resolver essa questao. 

Nos casos onde a qualidade do trabalho 6 importante, a base da remuneragao varidvel seria 

composta por ambas: quantidade produzida e qualidade do trabalho. Os pesos dados para cada 

um dos dois fatores deve ser o mais proximo possfvel do que a firma percebe que serd o 

maximizador da sua lucratividade.

Uma das principais vantagens da remuneragao varidvel e pagar o trabalhador de acordo com 

sua produgao. Isso abre a possibilidade de empregados do mesmo setor obterem ganhos 

diferentes. Num ambiente homogeneo, se a empresa optar por pagar um salftrio 

correspondente a produgao mddia, igual para todo seu quadro de colaboradores, nao estara 

cometendo uma injustiga muito grande. Como estarao pr6ximos a mddia, eles receberao 

aproximadamente o justo em relagao ao que produziram.
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Devido a isso, as firmas que obtiveram maior grau de mudan^a tecnologica, no infcio, 
apresentavam grande helerogeneidade entre sens trabalhadores, mas, terminaram o periodo 
com maior numero de trabalhadores com maior nivel educacional. A conclusao de Bartel e 
Sicherman € que, assumindo que o nivel educacional tern rela^ao com produtividade, 
trabalhadores mais qualificados sao retidos e contratados pelas firmas com maiores taxas de

Outros autores que pesquisaram sobre a heterogeneidade foram Bartel-Sicherman (1997). Eles 
realizaram um estudo com trabalhadores de firmas que passaram por grandes mudan^as 
tecnologicas nos Estados Unidos de 1979 ate 1993. O trabalho buscava a explica^ao para a 
correlatjao de mudan^as tecnologicas com salaries e nivel educacional dos empregados. Os 
dados utilizados para medir as mudan9as tecno!6gicas foram: aumento de produtividade, 
crescimento do numero de computadores da firma, aumento do investimento em pesquisa e 
desenvolvimento, contrata^ao de engenheiros e cientistas e numero de patentes registradas. S6 
foram considerados trabalhadores diretamente envolvidos com a produqao da firma. 0 
resultado da regressao encontrou rela^ao significativa entre aumento tecnologico e aumento 
de salario justamente para os trabalhadores com maior nivel educacional. Aldm disso, as 
firmas que sofreram mais mudan^as tecnoldgicas atrafram mais empregados qualificados.

°’ num quadro de trabalhadores heterogeneos, essa mesma polftica resultaria em 
? ama (1991) tambem explica que empregados com desempenho alto seriam 

P j os pelos resultados de seus colegas de baixo desempenho. O segundo grupo teria 

lo maior para adotar o papel de “free-rider” e se acomodar no emprego, sempre 

P o menos. Os mais produtivos recebem um salario menor do que o seu valor de 

or essa razao eles tern uma probabilidade grande de deixar a empresa, sendo que 
g s riam preenchidas por outros empregados menos produtivos. Com a remunera^ao 

vandvel, os trabalhadores mais produtivos recebem salaries maiores e tern menor chance de 

presa. Por outro lado, os menos produtivos recebem menos e tendem a deixar a 
p procurar emprego em outro lugar. Se uma firma tern um grupo heterogeneo, com a 

P 9 de empregados muito e pouco produtivos misturados, tende a escolher a 
remunera?ao varidvel. Dessa forma garante que os melhores permane?am, pois recebem 

is altos e tambem que os piores saiam, pois receberam salaries muito baixos. Alem 

atrair empregados produtivos de outras empresas que ainda utilizam a 
remunera^ao fixa.
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2.2.9 Fun^ao “Matching”

L =A-W-C (2.12)

M = M (U,V)

M =KUpVr (2.13)

mudanga tecnoldgica justamente por estas oferecerem a eles um saldrio mais elevado. Esse 

argumento apdia a iddia proposta por Fama de que as empresas que oferecerem remunera^ao 

varidvel por resultado gerado retem os trabalhadores mais qualificados e que isso contribui 

para o aumento de produtividade da empresa.

A Equa^ao 2.12 mostra o lucro de uma vaga quando esta ocupada. Por outro lado, a firma tern 

um prejuizo igual a C, quando a vaga estd livre. A equagao chave do modelo especifica como 

os trabalhadores se tomam empregados. Nfveis positives de desemprego U e vagas vazias V 

podem coexistir sem serem imediatamente preenchidas. Como as empresas querem empregar 

quando L > 0, e existem trabalhadores procurando emprego, essas duas varidveis compoem 

uma fungao que resulta no preenchimento de vagas por unidade de tempo. Essa e a fungao 

matching M, dada por:

Se nao houvesse nenhum custo para contratar um trabalhador, as firmas seriam indiferentes 

entre perder seus empregados e contratar novos. Mas, na realidade, isso nao ocorre, pois 

existem custos de contrata^ao e treinamento que nao sao ignorados pelas firmas e as 

impossibilitam de preencher as vagas dispomveis de forma imediata. Romer (2000) 

desenvolve um modelo com firmas e agentes heterogeneos, procuras por empregos 

descentralizadas e com um processo custoso para o “matching” entre as preferencias de 

habilidades e utilidades de ambas as partes. A primeira especifica^ao 6 que as firmas tern um 

custo C, por unidade de tempo de manter uma vaga, estando ela ocupada ou vaga, 

correspondente ao seu custo de capital. Quando um empregado estd ocupando a vaga, ele 

produz um output A e recebe um saldrio W. Assim a firma tern um lucro L, dado por:
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(2.14)

(2.15)

Blanchard-Diamond (1991) procuraram evidencias empiricas da fungao “matching” e 
construiram um modelo que compare desemprego, contratagoes e numero de vagas abertas 
entre o periodo de 1968 e 1981 nos Estados Unidos. Eles encontraram para esse periodo uma 
mddia de 10 dias para o preenchimento de uma vaga aberta, sendo que o desemprego obteve 

correlagao significativa inversamente proporcional ao tempo para ocupd-la. A conclusao 
relevante para este trabalho que os autores descrevem d que em perfodos com menor 
desemprego, a firma gasta mais tempo e mais recursos para ocupar suas vagas disponfveis. 
Nessa situagao, o beneficio de utilizar a remuneragao varidvel tambdm d maior porque retem 

nas firmas os trabalhadores produtivos, que caso pedissem demissao, seriam substitufdos a um 
custo mais elevado em dpocas de baixo desemprego.

Assim, com um 8 alto, a empresa preenche suas vagas com mais facilidade, o que pode 

ocorrer por sua eficiencia (/?+/ > 1) ou por fatores estruturais da economia, como grande 

disposigao de trabalhadores a procurer emprego. Por outro lado, um J baixo, significa uma 
fungao matching baixa, e a firma tern mais dificuldade para preencher suas vagas, 
aumentando seu custo. Para esse caso a adogao de uma remuneragao variavel d mais indicada, 
ela remunera melhor o trabalhador mais produtivo, consequentemente evitando sua safda para 
outras empresas, e um custo alto de recontratagao, resultado da fungao matching ineficiente.

Essa fungao representa o complicado processo de recrutamento, procure por empregados e por 

vagas e avaliagao mutua entre as partes. Assumir que (3+ y = 1 resulta em retornos constantes 

de escala. /? + />! implica em retornos positives o que significa que maiores nfveis de 

procure fazem o processo de matching se tornar mais eficiente. A taxa por unidade de tempo 

em que um agente acha um emprego d dada por a e 8 d a taxa, tambdm por unidade de 
tempo, em que a empresa preenche uma vaga, dadas por:

e M(U,V) o =----------
V

a_M(U,V)
U
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2.3 Mod el os de Salario Fixo

2.3.1 Modelo de Aprendizado Puro

A primeira variante desse modelo 6 a de aprendizado puro. Nele a firma vai aprendendo 

informagbes sobre seus empregados, mas nao necessariamente as usa para realoc^-los. Farber

O primeiro deles e o Modelo de Aprendizado (Learning Model). Dentre os autores que 

escreverem sobre o tema, destacam-se Farber e Gibbons (1996). O segundo 6 o Modelo de 

Treinamento em Servi^o, (On-the-Job-Training), introduzido por Mincer (1974) e Becker 

(1975) e comentado no trabalho de Baker, Gibbs e Holmstrom (1994). E importante 

esclarecer que os dois modelos tratam de saldrios e seus ajustes, de acordo com o resultado 

que o empregado gera para a empresa. Isso nao significa que sao modelos de saldrio varidvel, 

onde a cada periodo recebe-se um valor diferente. Simplesmente que com o passar do tempo, 

dado que o empregado se tornou mais produtivo, receberd um sallrio maior pelo seu input de 

esforgo e tempo.

Nesse modelo, a firma vai aprendendo sobre seus empregados com o passar do tempo. As 

informa^bes sobre suas caracteristicas, como habilidade e for?a de vontade, vao sendo 

acumuladas pela firma, que pode alocar melhor a execu?ao das tarefas entre os empregados. 

Desse modo, 6 esperado que o output de cada empregado aumente com o tempo, dado que ele 

executard tarefas mais adequadas ao seu perfil. Assumindo que sua remunera<jao tern rela^ao 

com o resultado gerado para a empresa, o salario do agente ira subir proporcionalmente com o 

tempo em que ele fez parte dela.

Conforme vimos na se?ao anterior, ha situates em que a remuneracjao fixa 6 a mais 

recomenddvel para uma empresa e hd situagoes em que a remuneragao varidvel seria uma 

melhor escolha. Dentre os casos onde a remunera<jao fixa 6 a prefenvel, destacam-se: dificil 

mensuragao do resultado, alta homogeneidade dos trabalhadores, baixo saldrio alternativo e 

menu variado de tarefas. Uma vez definido que o sistema fixo serd adotado, a firma ainda tern 

que escolher o formato dessa polftica. O mais simples e que ja foi visto anteriormente 6 pagar 

por input de tempo. Neste caso a unidade hora tende a ser adotada se o output 6 de f£cil 

mensura^ao e a unidade mes 6 preferida se o output nao 6 claro, como no caso do executive 

de recursos humanos. Nessa se$ao, serao vistos, com mais detalhes, outros dois m6todos.
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e imperfeitamente conhecido, e E, o erro aleatdrio do trabalho do empregado.

y, =f(Jl,£.} (2.16)

(2.17)

Aw, = E(w,+l/Z,)=E(w,tl/w,) (2.18)

(2.19)

Assumindo que o empregado recebe urn salario w igual ao valor esperado que ele gera para a 

empresa, seu saldrio no periodo t seria:

Onde s < t e z,+1 = w,+1 -w, representam as mudan?as de saldrio. As descobertas de habilidade 

7que provem da informa^ao I sao aleatdrias e independentes ao longo do tempo. Assim, os 

autores concluem que o salario pode variar para cima ou para baixo durante os pen'odos em 

que o agente estd na firma. Se uma informatjao positiva 6 descoberta, e a firma remunera de

Essa equatjao mostra que o saldrio varia no tempo de acordo com as informa^bes obtidas em 

outros penodos e pode ser reescrita da seguinte forma:

Onde a produtjao esperada 6 condicional a informatjao Z, no periodo t, que a empresa vai 

coletando atraves do tempo. Com a acumulagao da informatjao, o valor de r] muda, 

resultando numa variatjao do salario. As funtjbes relacionadas a T] sao lineares e as 

expectativas sao racionais. Disso segue que o saldrio do empregado varia de acordo com a 

informatjao descoberta sobre ele no periodo atual e consequentemente mudard seu salario 

esperado para o proximo periodo:

e Gibbons (1996) consideram em seu modelo que a remuneratjao do empregado pode 

aumentar se a firma descobrir nele uma habilidade util. Por outro lado, sua remuneragao pode 

cair se a firma constatar a falta de uma habilidade importante, ou sua presentja em grau menor 

do que a desejada. No modelo, y, 6 o output, 7 o vetor da habilidade, considerado constante

w, =
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atribui^ao de tarefas que aquele trabalhador pode fazer melhor, dadas suas habilidades 7].

(2.20)

Assim, se as aferigoes de tarefas sao distribufdas de maneira otima, baseada nas informa^oes 

que a firma vai apreendendo sobre seus trabalhadores, 6 esperado que os sal&rios vao crescer 

no decorrer dos penodos como mostra a equa^ao:

acordo com o valor gerado, o trabalhador receberd um incremento positive no seu sal^rio nos 

penodos seguintes, na extensao equivalente ao beneffcio esperado. O mesmo resultado, s6 que 

com sinal oposto, pode ser observado caso a firma obtenha uma informacjao negativa sobre o 

agente, resultando numa redu?ao salarial para os prdximos penodos.

Alem desse model© de Aprendizado Puro, Harris e Holmstrom (1982) fomecem uma outra 

varia^ao, que incorpora a Aversao ao Risco por parte do trabalhador. Eles partem da mesma 

premissa e mostram que um trabalhador avesso ao risco recebe um sal^rio menor, quando 

trabalha para uma empresa neutra em relatjao ao risco. Sua remunera^ao 6 equivalente ao 

valor gerado para a firma, descontando-se uma parcela equivalente garantia de que ele nao 

sofra reduces salariais. Assim, incorporando a aversao ao risco ao modelo de Aprendizado 

Puro, o saldrio nunca declinard, no entanto, cresce a taxas menores do que no modelo de 

aprendizado tradicional descrito acima.

Um modelo hfbrido entre o de aprendizado e o de aprendizado puro implicaria em uma 

expectativa crescente de sal^rio, mas com uma possfvel varia?ao na qual o sal&rio em t+1 

poderia ser menor do que o saldrio em t, resultado de descobertas negativas sobre o agente ou 

de aloca$6es sub-otimas por parte da firma.

Conforme dito anteriormente a varia^ao salarial tanto para cima quanto para baixo s6 pode 

ocorrer no modelo de aprendizado puro. Se o trabalhador mudar de atribui^ao dentro da firma 

tenamos uma nova fun^ao de produ$ao yt = /(r^a^E,) onde at6 escolhido pela empresa

com base na acumulagao de informa^ao que ela tern sobre um determinado agente para 

maximizar o resultado gerado pelo mesmo. A varidvel a, 6 justamente a mudan?a na

w,
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2.3.2 Modelo de Treinamento em Servigo (On-The-Job Training)

Para aumentar as taxas de aprendizado, 6 comum ils firmas fornecerem treinamento no local 

de trabalho. A grande preocupagao para elas, segundo o modelo proposto por Mincer, sao as

Esse modelo considera que o trabalhador desenvolve suas habilidades durante o tempo em 

que presta services para a empresa. O desenvolvimento de seu trabalho jd 6 um treinamento 

para o aperfeigoamento de sua execugao, gerando ganhos de produtividade. E assumido que 

treinamento nao pode destruir conhecimento ou piorar as habilidades do empregado, somente 

pode melhord-las. Dessa maneira, o salario 6 crescente ao longo do tempo, dado que a firma 

remunera seu agente de acordo com o valor que ele gera. Essa 6 a principal diferenga entre o 

modelo de treinamento, que nao comporta redugbes e o modelo de aprendizado puro, em que 

o empregado pode sofrer redugbes reais no seu saldrio.

Na mesma linha, Mincer (1974) apud Baker, Gibbs e Holmstrom (1994) em seus estudos 

economdtricos sobre distribuigao de saldrios, argumenta que nos casos pr^ticos analisados em 

seu trabalho, duas distingbes poderiam ser feitas. A primeira, coerente com o modelo de 

treinamento, onde empregados geralmente com potencial para desenvolver suas habilidades, 

recebem aumentos reais de acordo com o tempo que permanecem na firma. A segunda, onde 

os incrementos gerados pelo treinamento, geralmente por empregados com menos potencial, 

nao superam a depreciagao da atividade exercida. Isso acarreta uma geragao de valor menor 

para a empresa, conseqiientemente repassada ao empregado, que observa saldrios reais 

decrescentes em relagao ao tempo.

Becker (1975) apud Baker, Gibbs e Holmstrom (1994) estuda um caso de variagao dos 

salaries ao longo do tempo querendo provar que era adotado na empresa um modelo de 

treinamento. Na analise dos dados, em alguns setores da firma, mesmo seguindo o modelo de 

treinamento, ele encontra empregados que sofreram redugbes nos seus saldrios reais. O autor 

explica que isso pode ocorrer somente se forem observadas mudangas no valor relative do 

bem produzido por esta empresa. Isso implica que os pregos devem ter mudado ou entao que 

um determinado conhecimento se tornou obsoleto. De qualquer maneira, tais mudangas 

devem afetar as vagas desse local de trabalho e nao os individuos que as ocupam 

especificamente.
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2.4 Modelo de Lazear para a Remuneragao Variavel Otinia

Jd foram exploradas nos itens anteriores, as vantagens que uma empresa tem em oferecer um 

saldrio variavel a sens empregados, e as principais situa^oes em que ela pode utilizar a 

remunera<;ao baseada na produ^ao. Feito isso, e visto que a firma se depara com uma situa^ao 

onde 6 desejdvel utilizar a forma varidvel de pagamento, emerge a questao sobre qual a forma 

6tima a adotar. Esse d o objetivo desta sessao, mostrar como a firma escolhe o modelo sobre o 

qual se baseard o saldrio dos empregados. O primeiro pressuposto 6 que a firma seja capaz de 

medir o resultado gerado pelo seu trabalhador, no final de cada periodo. Serd assumido que 

nao 6 custoso para a firma conseguir medir esse resultado. O caso de vendedores 6 um

O resultado mais expressivo da pesquisa se refere aos trabalhadores de baixa remuneragao, 

muito prdxima ao saldrio mmimo americano. Nesse caso o investimento em treinamento 

verificado foi muito menor principalmente porque, apontam Acemoglu e Pischke, devido a 

limita?ao legal imposta pelo saldrio minimo, a firma nao pode cobra-Io do trabalhador. Esse 

resultado corrobora a hipdtese da tendencia das firmas de cobrar de seus trabalhadores os 

investimentos em treinamento.

ofertas que empresas concorrentes podem fazer aos empregados treinados. Vale a pena para a 

firma treinar seus agentes, desde que eles paguem pelo treinamento por meio de saldrios 

menores durante o periodo de aprendizado. Assim, se forem contratados por outras firmas, 

nao causarao prejuizos d organizatjao que os treinou. A exce^ao a essa diretriz 6 para 

empresas que demandam conhecimento muito especffico. Nesse caso, a chance de outra 

empresa fazer uma oferta 6 muito menor, pois o valor do empregado no mercado nao sofre 

altera^ores com o treinamento recebido e vale a pena para a firma arcar com o seu custo.

Um teste prdtico desse caso foi estudado por Acemoglu e Pischke (1999). Os autores 

acompanharam, durante o penodo de 1987 a 1992, os saldrios e investimentos em treinamento 

de jovens americanos, inclusive se foram pagos pela firma ou pelo trabalhador. Os dados 

foram retirados da pesquisa anual NLSY (National Longitudinal Survey of Youth). O objetivo 

da pesquisa foi verificar a rela?ao de investimentos em treinamento com o saldrio recebido 

um ano apos a realiza^ao do treinamento. Os autores observaram uma jd esperada rela?ao 

positiva entre aumento de saldrio e treinamento. A rotatividade foi menor para os casos em 

que os empregados pagavam parte do treinamento.
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E muito comum que a remunera^ao do vendedor seja baseada numa comissao sobre suas 

vendas. Mas o primeiro princi'pio, defendido por Lazear, para que o modelo teorico seja otimo 

e que a comissao oferecida ao empregado seja exatamente igual a margem de contribui^ao 

que ele gerou para a empresa. Em outras palavras, o melhor metodo de remunera^ao variavel, 

segundo o autor, 6 aquele em que o vendedor recebe 100% do lucro gerado por suas vendas, 

definindo esse conceito como margem de contribui^ao.

exemplo em que se pode medir o resultado gerado, pois geralmente a empresa sabe a margem 

de lucro de sens produtos a venda. O arcabougo tedrico utilizado serd baseado no modelo 

proposto por Edward P. Lazear (1998), mas terd complementos de outros autores que tambem 

escreveram sobre o tema. Durante toda essa parte do capftulo sera retratado o exemplo de 

vendedores, mas Lazear tambem aponta para o caso dos taxistas, onde existe um custo alto 

para controlar e monitorar o resultado gerado por cada motorista. Nos pr6ximos capftulos esse 

modelo serd citado freqiientemente e passaremos a designd-lo como o modelo do tdxi.

O autor justifica seu modelo com dois argumentos: o nfvel de esforgo que o empregado aplica 

em seu trabalho e a sele^ao adversa. Sobre o m'vel de esfonjo, considera-se que o vendedor 6 

racional e pretende maximizar sua utilidade. A realizagao do esforgo gera desutilidade, mas 

por outro lado, 6 atravds dele que 6 possivel a realizagao das vendas, que sera a base de sua 

remuneragao. Assim, cada vendedor realizard um nfvel 6timo de esforcjo atd ficar indiferente

Essa proposta gera um questionamento sobre como a firma obteria lucro se ela direciona 

100% da sua margem de contribui^ao para os seus vendedores. A resposta oferecida por 

Lazear e de que o lucro provdm de um aluguel que a firma cobra de cada um deles. Assim, 

cada empregado passa uma parte de seu hordrio trabalhando para pagar um aluguel a firma, e 

somente depois disso ele ira ser comissionado por todo o resultado que gerou. Para maximizar 

seu lucro, a empresa tern o objetivo de cobrar o maior aluguel possivel de cada vendedor. Para 

isso ela deve levar considerar dois parametros: o resultado esperado que um trabalhador 

consegue gerar num periodo e o seu saldrio alternative (remunera^ao que ele receberia caso 

trabalhasse em outra firma). O aluguel mdximo a ser cobrado 6 igual & diferen?a entre esses 

dois parametros. Desse modo, a firma deve ajustar o aluguel para que o saldrio esperado do 

vendedor seja igual ao seu salario altemativo, que 6 a condigao minima para que ele continue 

trabalhando nela.
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A primeira condi^ao para que o vendedor trabalhe 6 que o valor de sua comissao seja maior 

do que o custo do esfortjo pelo trabalho da primeira hora, caso contrdrio ele nem come^ara a 

trabalhar. Superada essa condicjao, quanto maior for a porcentagem de sua comissao mais 

vendas ele realizara em um dia, porque demorar^ mais horas para que a desutilidade marginal 

do esfonjo iguale a utilidade marginal de sua remunerate. Assim, a firma nao deve tentar 

obter um lucro maior com seus vendedores, oferecendo uma comissao menor sobre as vendas, 

pois ela estard na verdade diminuindo o estfmulo do vendedor para realizar esfor^o. Se agisse 

dessa maneira, o vendedor iria alocar menor esfonjo, resultando num pior desempenho nas 

vendas, num lucro menor para empresa e uma renda menor para o vendedor. Uma 

porcentagem de 100% serd sempre maximizadora, pois eleva ao maximo o ponto de equilibrio 

do esforgo do vendedor. Nesse ponto, o vendedor fica indiferente entre a receita marginal das 

suas vendas e a desutilidade marginal causada pelo seu cansa^o.

Tomando como base um dia de trabalho, cada hora trabalhada tern um custo de esfonjo maior 

a medida que o dia passa, pois acumula-se o cansa?o das horas anteriores. Segundo 

Goldsmith, Jonathan e William (2000) a firma deve relevar que o esforgo marginal do 

empregado 6 crescente ao longo do dia, devido a sua fadiga que se acumula por cada hora 

trabalhada sem intervalos de descanso. Desse modo, o esforgo para se trabalhar a 8a hora do 

dia e muito maior do que aquele que foi necessdrio para trabalhar a 2a hora do dia quando o 

vendedor ainda estava descansado. Assim, o valor marginal do esfor^o, que d o custo para o 

trabalhador de vender uma unidade a mais de seu produto, 6 crescente ao longo do dia.

entre o beneficio marginal gerado pela sua comissao de vendas e o seu custo marginal de 

execu tar esforgo para realizd-las.

O segundo argumento que compoe a justificativa de Lazear 6 a seleijao adversa. Com uma 

comissao menor que 100%, haverd risco de que a empresa atraia trabalhadores pouco 

produtivos. Isso porque os melhores empregados, teoricamente os que se esfonjam mais, 

sempre maximizarao sua utilidade trabalhando em empresas que operam com comissbes de 

100%, que estimulam um maior nfvel de esforgo, e por isso tenderao a procurar emprego 

nelas. Como no caso do escritdrio de advocacia examinado por O’Flaherty e Siow (1996) os 

piores vendedores, recebem saldrio maior nas empresas que pagam comissbes menores e por 

isso 6 nelas que eles procurarao emprego. Atraindo trabalhadores piores, que geram menos
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2.4.1 Custode monitora^ao

2.4.2 Diferentes mdtodos de cobrar o aluguel

resultado, a empresa, mesmo pagando uma comissao menor, lucrard menos. Isso porque, com 

saldrios alternativos iguais para todos os trabalhadores, a diferenga explorada pelo aluguel 

entre resultado gerado e o saldrio alternative serd sempre menor para a firma que recrutar os 

vendedores menos produtivos.

Em muitos dos casos analisados, d dificil monitorar o empregado para garantir que ele nao 

lese a empresa para obter uma comissao maior. Lazear (1998) fornece um exemplo de uma 

companhia de taxis, que paga apenas uma parte do valor recebido pela corrida para o taxista. 

Neste caso, o taxista tern um incentive a nao ligar o taximetro e dividir o benefi'cio com o 

cliente, obtendo uma comissao maior pelo seu trabalho. Monitorar esse tipo de situaqao seria 

extremamente custoso. Por outro lado, quando a firma opta por pagar 100% de comissao, 

elimina a necessidade de controlar o resultado gerado pelos taxistas, evitando assim, os altos 

custos de monitora^ao. Isso porque, como o trabalhador ja recebe todo o lucro operacional de 

seu trabalho, nao ha motive para ele prejudicar a firma, desviando parte de sua produqao. Ele 

s6 deve pagar o aluguel, que d um valor fixo. Todo o restante arrecadado, independentemente 

do total, pertence ao taxista.

Goerke (2001) complementa mostrando que mesmo que a empresa decida monitorar sens 

vendedores para impedir a fraude, como no exemplo dos taxistas, ela dificilmente consegue 

combater a tendencia por parte do trabalhador de evitar esforgo. Pagando uma comissao 

menor, os vendedores tern menor estimulo a se esforgar porque atingirao seu nivel dtimo de 

esforgo (quando se tomam indiferentes entre a receita marginal do trabalho e a desutilidade 

marginal do esforgo) mais rapidamente do que se recebessem uma comissao maior. Aldm 

disso, a empresa terd que arcar com gastos em monitora^ao para evitar fraude e para 

minimizar a tendencia dos vendedores de nao realizar esfor^o durante o trabalho. No caso de 

vendedores extemos, isso 6 tao custoso quanto monitorar os tdxis.

E muito raro observar alguma firma cobrando efetivamente um aluguel de seus empregados, 

como visto no caso dos tAxis. Lazear (1998) mostra que as empresas geralmente tern outros
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Grdfico 2.1 - Modelo do Taxi

Saldrio

45

Resultado GeradoAluguel 
Expl (ci to

metodos de chegar a esse resultado, e o fazem de forma indireta. O modelo mais comum d o 

sistema de metas. Nesse sistema, a empresa estipula uma meta para seus vendedores e s6 paga 

comissao a partir do momento que o empregado ultrapassa esse valor. Todo o resultado 

gerado antes da meta, e que nao d pago como comissao d, na realidade, o aluguel que estd 

sendo cobrado. O sistema de metas d mais caro para a firma quando o vendedor gera um 

resultado abaixo dela, mas como ela nao tern o objetivo de manter pessoas com baixo 

desempenho, pode demitir os vendedores que ficarem um certo numero de penodos abaixo da 

meta. E comum tambdm a existencia de um sistema misto, no qual a empresa paga uma 

comissao menor, ate determinada meta, e depois dela oferece uma comissao maior. Esse 

sistema intermedidrio tambdm tern, na verdade, um aluguel disfanjado, pois ap6s passar a 

barreira determinada pela meta, o vendedor terd a mesma remunera?ao. Abaixo sao exibidos 

os tres grdficos que ilustram os mdtodos citados. Caso o modelo proposto por Lazear esteja 

sendo adotado, a partir da meta determinada pela empresa, as remuneratjoes nos tres casos sao 

identicas.
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GrSfico 2.2 - Modelo de Metas
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2.4.3 Formalizagao do Modelo

(2.22)

(2.23)

C'(E) = /?

marginal do seu esforgo.

a + /?C* = C(E*) (2.24)

A expressao 2.23 representa a oferta de trabalho do vendedor. Assim, o trabalhador escolhe 

seu esforgo de acordo com o /? pago pela firma, igualando esse retomo marginal ao custo

Onde a + (3E 6 a remunerate total do trabalhador, sendo a o saldrio fixo, ou o intercepto 

representando o mihimo que o trabalhador recebe e /? d o coeficiente da parte varidvel, que 

depende do esforgo para gerar resultado a firma. Sua condigao de primeira ordem passa a ser:

O exemplo demonstrado acima teve o objetivo de explicitar o modelo te6rico para alguns 

casos especi'ficos. Para chegar ao modelo geral Lazear (1998) divide o problema em duas 

partes. A primeira que considera o ponto de vista do trabalhador, assume que ele busca 

maximizar sua remuneragao e nao gosta de realizar esforgo. O cansago ocasionado pelo 

esforgo, C(E), entra na equagao de utilidade do trabalhador, que ele pretende maximizar:

Do lado da firma, ela deve escolher a e /?, mas tern duas restrigoes. A primeira em relagao 

ao /3 que ird afetar a escolha do trabalhador sobre seu esforgo, seguindo a expressao 2.23. A 

segunda, e que qualquer que seja a escolha do trabalhador em relagao ao seu esforgo E*, a 

firma precisa garantir que o saldrio total pago seja maior ou igual ao C(E*) ou o trabalhador 

nao aceitard trabalhar para essa empresa. Para simplificagao matemdtica 6 assumido que uma 

unidade de esforgo E gera uma unidade de resultado financeiro $1 para a empresa. Como ela 

nao pretende pagar mais do que o necessdrio sua restrigao fica:

^ = Z?-C'(£) = O 
oE

Max \a + 0E-C(E)]



32

Max [E - (a + pE)] (2.25)

(2.26)

ser:

(2.27)

/? = C'(e) = 1 (2.28)

a + E* = C(E*) (2.29)

A firma pretende maximizar sua receita e pagar o menor saldrio possi'vel. Assim ela escolhe 
a e P para maximizar:

Assim, com P~ 1 6 6timo para a firma pagar 100% da margem operacional para o empregado 

que a gerou. Uma vez que o P foi determinado, o trabalhador saberd qual serd seu esfor^o 

E*. Resta para a firma achar o a que satisfa^a:

A expressao 2.24 mostra que a firma quer obter o maior esfonjo possi'vel de cada empregado, 
pagando o menor saldrio fixo possi'vel. Substituindo a equaijao 2.24 em 2.25 e levando em 

conta o comportamento do trabalhador, C'(e) = p:

A expressao 2.26 mostra que para maximizar seu resultado a firma deve obter o maior E 
possi'vel com a restri^ao de nao pagar um saldrio maior do que o necessario. Para achar o 
ponto de maximo, 6 preciso derivar a condicjao de primeira ordem e igualar a zero, que passa a

Max [F-C(e)]

||(l-C'(E))=0 
oP

Onde P deve ser escolhido para C'(e)=1. Como, segundo a equa^ao 2.23, temos
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2.4.4 Limitacjoes do modelo

Leonard (1990), em seu trabalho sobre o saldrio de executivos, mostra outros problemas 

advindos da imprecisao na estimativa de resultados futures. O alugel a ser cobrado do 

executive depende do resultado esperado que ele trard para a empresa. Mas, alem do esfonjo 

que se espera dele, muitos outros fatores, como sorte, influenciam seu resultado. Se o 

resultado for abaixo ou acima do esperado, o executive serd remunerado de modo nao

Conforme demonstrado nos itens anteriores, o lucro da firma deve vir do aluguel do posto de 

trabalho representado como a nas equates acima. Ele pode ser negative para o empregado, 

como no caso dos taxistas, ou positive, revertido sobre a forma de uma meta. Embora chegue 

a uma conclusao precisa, o modelo descrito apresenta algumas limita^oes, como ter de estimar 

o resultado total que o trabalhador pode gerar em um penodo e a imprecisao para determinar 

o valor do saldrio alternative de um empregado.

Konings e Walsh (1994) mostram um aspecto questiondvel que refere-se a determina^ao do 

a. Seu cdlculo 6 de dificil mensura^ao na realidade, pois depende da estimativa de varidveis 

com alto grau de imprecisao. Eles estudam os saldrios e os resultados de trabalhadores 

ingleses e concluem que as firmas estudadas poderiam pagar saldrios menores e obter o 

mesmo resultado de seus empregados. A justificativa para isso, explicam, vem da mensuraijao 

do saldrio alternative do trabalhador. Partindo do presuposto que ele pretende ter um emprego 

em outra firma, a empresa em que ele se encontra tern de saber o quanto suas concorrentes 

pagariam para contratd-lo. Aldm de essa informa^ao ser imprecisa, existem ainda outros 

fatores que influenciam na decisao do agente, como status, lealdade, ambiente de trabalho e 

beneficios nao financeiros que podem faze-lo decidir permanecer na empresa atual.

Dessa maneira, foi resolvido, teoricamente, o problema da firma. Ela deve escolher sempre 

pagar 100% da margem operacional ao seu empregado, o que equivale a escolher fl igual a 1. 

Isso ocorre porque, somente nesse ponto, ele realizard um nfvel de esfor^o 6timo que 

maximizard a sua utilidade. O a escolhido deve ser aquele que deixa o trabalhador 

indiferente entre permanecer na firma ou procurar outra fun^ao para exercer. Assim, para 

determind-lo, a firma precisa prever qual serd o resultado total que o trabalhador ird gerar e 

qual 6 o valor de seu saldrio alternativo determinado pelo mercado.
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2.4.5 Considera^oes Finais

maximizador para a firnia que nao conseguiu prever com precisao, seu desempenho. Quando 

ele gerar resultado maior que o esperado, significa que a firma poderia ter cobrado um aluguel 

maior dele, sem que seu esfor^o diminuisse.

A terceira parte desse capftulo se dedicou a mostrar o modelo proposto por Lazear nos casos 

onde a remunera^ao varidvel e preferfvel ao salario fixo. O autor descreve um modelo que 

seria capaz de encontrar os parametros otimos para remunerar os empregados e assim 

solucionar o problema da firma sobre a melhor forma de remuneragao variavel a adotar. Com 

a fmalidade de verificar empiricamente esse modelo descrito por Lazear e sua abrangencia, os 

capi'tulos seguintes analisarao o caso de uma empresa brasileira que utiliza remunera^ao 

variavel, por meio de regressoes que se baseiam no modelo sugerido pelo proprio autor.

Com o objetivo de revisar a literatura sobre as principais teorias de remuneragao, esse capftulo 

analisou suas duas principais formas: a remunera^ao fixa e a variavel. Dependendo do 

ambiente que a empresa encontra e da fungao exercida por seus empregados uma ou outra 

forma pode prevalecer como a mais indicada. A primeira parte desse capftulo se dedicou a 

identificar essas situates e mostrar, para cada caso, a recomendagao de outros autores sobre 

qual seria a forma de remunerate mais adequada. Na segunda, foram vistos alguns modelos 

de remunerate* fixa, quando a empresa opta por utilizd-los, como o Modelo de Aprendizado 

(Learning Model) e o Modelo de Treinamento em Servi^o, (On-the-Job-Training).
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CAPITULO 3 - METODOLOGIA

+ dH, (3.1)

Onde:

Yt 6 a remuneraijao total recebida pelo empregado no periodo t.

qt 6 o resultado gerado em t.

representa o resultado gerado em cada periodo anterior a t.

Ht do numero de horas trabalhadas em t.

que 6 o

coeficiente do resultado gerado pelo trabalhador em t, mede a influencia que a variatjao de

O modelo proposto relaciona o montante total recebido pelo empregado e o resultado que ele 

gerou no periodo. Assim, Lazear sugere a seguinte especifica^ao que tern forma de regressao 

por sdrie de tempo:

O proprio autor, Lazear (1986), especifica um modelo matematico que poderia ser testado 

para comprovar suas hipoteses. Em suas palavras:

No final do capftulo anterior, foi apresentado o modelo otimo de remunerate varidvel de 

Lazear. De acordo com esse modelo, quando o sal^rio varidvel d preferivel ao fixo, o ideal 

para a firma d pagar ao trabalhador todo o resultado que ele gerou menos um aluguel. O autor 

nao apresenta, em seu texto, nenhuma comprova?ao empfrica. Como mencionado no capftulo 

de introdu?ao, essa disserta^ao tern o objetivo de testar esse modelo aplicando-o a uma base 

de dados real de uma empresa brasileira.

"In order to test these implications, it is necessary to have data, the unit of 
analysis of which is the job rather than the worker. Even though no data set of this 
sort exists currently, it is useful to sketch out briefly the empirical issues to be 
addressed. ”

Seguem as hipoteses para os coeficientes da Equa^ao 3.1: O coeficiente c0,

ado intercepto da equa^ao. 

t da tendencia temporal.
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remunera^ao em t e o resultado gerado em algum periodo anterior a este.

3.1 A Empresa Estud ad a: a Cartucharia

Os dados que utilizados sao sigilosos, pois incluem informa?oes estratdgicas para a firma, 
como o resultado gerado por funciondrio. Para garantir a confidencialidade das informa^oes 
foram tomadas algumas precau$6es. A primeira 6 que a razao social da empresa foi omitida, 
sendo divulgado somente seu ramo de atuagao. Como referenda 6 utilizado o nome fictfcio 
Cartucharia para denomind-la neste trabalho. Os valores referentes a resultados financeiros e

uma unidade do resultado gerado causa no saldrio recebido pelo trabalhador. Se o coeficiente 
for estimado com valor de 0,5, por exemplo, significa que para a variagao de uma unidade que 
o trabalhador gera para a empresa, seu saldrio varia em meia unidade monetaria. Mas, se o 
modelo funcionar nos moldes da remunerate do taxista com comissao de 100%, espera-se 

que c0 seja igual a 1. Assim, se fosse observado o modelo do tdxi, o trabalhador receberia

fixa, todos os coeficientes c devem ser iguais a 0 e d deve ser positive. Por outro lado, se a 

remunerate tambdm for baseada no desempenho passado a soma dos coeficientes de c, ate

c; sera maior que 0, porque pelo menos um deles sera positive, indicando a relagao entre a

Para o b, coeficiente da tendencia temporal, pode ser esperado um valor positive se, e a 
medida que o tempo evolui, os trabalhadores passarem a receber um saldrio maior. Por outro 
lado, se sofrerem redugoes salariais ao longo do tempo, espera-se um valor negative para esse 
coeficiente. Os valores do coeficiente b independem da remunerate assumir o modelo do 
tAxi ou a forma fixa.

exatamente R$ 1,00 para cada R$ 1,00 que ele gerou para a firma. Nesse caso, os coeficientes 

desde c, ate c( devem ser iguais a 0 assim como d deve ser igual a 0. Se a remunera<jao for

Para testar o modelo de remunerate varidvel proposto por Lazear serao utilizados os dados 
de uma empresa brasileira que remanufatura cartuchos de impressoras de computador. Serao 
analisadas as tres areas que possuem remunerate varidvel: Telecompras, PAC e Televendas. 
Cada drea gera um resultado diferente para a firma, mas todos mensurdveis com precisao. 
Mais adiante, serd explicado como cada drea opera e qual a sua contribuigao para a firma. O 
objetivo 6 verificar se o modo como os trabalhadores dessas dreas recebem seus saldrios 
corresponde ao modelo de remunerate varidvel proposto por Lazear.
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3.1.1 Historico da Empresa e do Segmento

salaries, primeiramente calculados em Reais (R$), foram convertidos para a unidade de 

moeda Tuchos (T$). A taxa de conversao utilizada nao d divulgada para nao expor os valores 

reais da empresa. Como essa taxa 6 constante no tempo e vdlida para todos os valores 

expresses anteriormente em Reais, os resultados e as conclusbes apresentadas nao sofrerao 

nenhum desvio devido d conversao para a nova moeda.

A Cartucharia comegou suas atividades no ramo de remanufatura de cartuchos para 

impressoras jato de tinta. Seu processo industrial consiste basicamente em comprar um 

cartucho jato de tinta vazio, lavd-lo e carrega-lo com nova tinta para que possa ser vendido e 

reutilizado. Atualmente, a empresa vende mais de duzentos mil cartuchos por mes em todo o 

pafs, sendo uma das principals empresas desse mercado. A Cartucharia conta com mais de 

trezentos funciondrios, distribui'dos, dentro e fora de suas instalagbes, nas seguintes areas: 

compras de cartuchos vazios, industrial, garantia e qualidade, administrative, financeiro e 

comercial. A idade mddia dos trabalhadores, na data da coleta dos dados, e de 33,8 anos, 

sendo que 42,8% do grupo 6 composto por mulheres. A rotatividade devido a demissbes 

voluntdrias 6 baixa, menor do que 1,0 % nos anos estudados, e a taxa anual de rotatividade 

devido ds demissbes involuntarias foram respectivamente de 5,2 %, 6,7 % e 6,4 % para os de 

2002, 2003 e 2004. Como base de cdlculo, foram utilizados os numeros medios de 

trabalhadores em cada ano.

A Tabela 3.1 mostra a distribuigao dos trabalhadores dentro de cada drea da Cartucharia. Pode 

se observar que a maior drea da empresa 6 justamente a de compra de cartuchos vazios, maior 

ate do que a drea industrial. Esse aspecto reflete a enfase que a Cartucharia coloca no seu 

sistema de captagao para conseguir comprar cartuchos a pregos mais baratos, como serd 

explicado no prbximo item.
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3.1.2 O Mercado de Cartuchos Vazios

Por esse motivo, a cadeia de distribuigao do cartucho vazio d inversa, ela inicia-se no usudrio 

final, que opta entre jogar o cartucho fora ou vende-lo por um valor superior a zero. O prego 

conseguido varia de acordo com o custo de oportunidade de cada usuario. Quanto mais tempo 

ele investir procurando um comprador, maiores as chances de obter um prego maior pelo seu 

cartucho vazio. A cadeia continua, passando pelo pequeno e medio captador, atd alcangar os

O mercado de cartuchos remanufaturados tern uma caractenstica que o toma unico, a venda 

de cada unidade depende da captagao de um cartucho vazio. Se uma empresa tiver demanda 

para dobrar sua produgao ela sd pode atende-la se conseguir obter o numero de cartuchos 

vazios correspondente. O mercado d diferente porque nao existem empresas produtoras de 

cartuchos vazios. Eles entram no mercado medida que as pessoas vao terminando de usar 

seus cartuchos novos.

29 %
28 %

5 %
9 %
2 %

24 %
100 %

Sobre o mercado de cartuchos remanufaturados, a primeira questao que emerge refere-se a 

qualidade de impressao que eles alcangam. A qualidade do cartucho remanufaturado, embora 

nao seja identica a do cartucho novo, pode ser muito proxima a ele. Por outro lado, devido ao 

oligopolio do mercado de impressao no Brasil, e consequentemente ao prego alto do cartucho 

novo, o cartucho remanufaturado geralmente custa menos da metade do valor do novo para o 

consumidor. A relagao custo/beneffcio para consumidores que dao maior peso ao prego do 

que para qualidade 6 favoravel ao consumo do cartucho remanufaturado. No Brasil ha um 

grande numero de consumidores com esse perfil e as vendas e o numero de firmas desse 

segmento aumentaram muito. A Revista InfoExame (Abril/2004) estima que dos 20 milhoes 

de cartuchos que foram vendidos no Brasil em 2003, mais de 20% eram remanufaturados.

Tabela 3.1 - Distribuigao, por setor, dos trabalhadores.

Setor N° de Trabalhadores Porcentagem
Compras de Cartuchos Vazios 92
Industrial 87
Garantia e Qualidade 16
Administrative 28
Financeiro 8
Comerci al 76
Total 307



39

3.1.3 As Areas Estudadas

Conforme descrito no inicio dessa sessao, neste trabalho sao analisadas tres dreas que 

possuem remuneragao varidvel: Telecompras, PAC e Televendas. Alem dessa caracterfstica, 

elas tem em comum a homogeneidade de seus integrantes. Assim, cada drea d composta por 

trabalhadores de perfil muito semelhante. Telecompras e Televendas apresentam somente 

mulheres ocupando suas vagas, todas com segundo grau complete e pequena variagao etdria. 

Jd o PAC e predominantemente ocupado por homens, mais jovens e com menor mvel de 

escolaridade. A Tabela 3.2 mostra a composigao do genero, faixa etdria e mvel de 

escolaridade de cada uma dessas dreas.

brokers de cartuchos vazios que vendem grandes quantidades a pregos mais elevados para as 

empresas de remanufatura.

As remanufaturadoras tambem tem, basicamente, duas opgbes para adquirir os cartuchos 

vazios. A primeira e ter sua prdpria rede de captagao para comprar o cartucho do usudrio. A 

empresa paga um prego mais baixo por unidade, mas area com custos maiores para fazer 

funcionar a rede de captagao. A segunda 6 comprar dos brokers, que cobram mais caro, mas 

eliminam os custos de procura para a empresa. Cada firma de remanufatura enfrenta o trade­

off entre manter uma rede propria de captagao ou pagar mais caro pelo cartucho vazio. Os 

pregos dos brokers variam de acordo com os diferentes modelos de cartuchos. 

Historicamente, os pregos sao ajustados uma vez por semana, aos sdbados, com base na oferta 

e demanda de cada modelo, e sao conhecidos pelos remanufaturadores. Por exemplo, se um 

determinado modelo foi muito procurado durante uma semana e seu volume baixou nos 

estoques dos brokers seu prego serd aumentado na semana seguinte para regular essa 

demanda. A Cartucharia acompanha constantemente esses pregos e seu conjunto serd 

denominado nesse trabalho por “Tabela A”, proveniente do nome Tabela do Atacado.
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Tabela 3.2 - Perfil dos trabalhadores das tres dreas estudadas

100% 100 %

3.1.4 Telecompras

Os numeros do Telecompras sao expressivos. Embora a drea conte com apenas 8 pessoas ao 

telefone, cada operador aborda aproximadamente 30 firmas por dia. Cada um deles consegue 

comprar mais de 2 mil cartuchos por mes. Tres motoristas fazem as retiradas por toda a

A Cartucharia optou por estabelecer uma rede propria de captagao de cartuchos vazios. Uma 

das maneiras de captar cartuchos d o Telecompras. Empregados utilizam as instalagoes da 

empresa para ligarem para outras firmas e escritorios a fim de saber se estes dispoem de 

cartuchos vazios. Se a resposta for positiva 6 oferecido um prego por cada pega. Caso a firma 

aceite a proposta 6 agendada uma data, geralmente dentro de 24 e 48 horas, para que um carro 

da Cartucharia retire a mercadoria e pague o fornecedor pelos cartuchos. O carro, depois de 

recolher os cartuchos, volta para a Cartucharia, para abastecer seus estoques que permitirao a 

produgao dos cartuchos remanufaturados.

25 %
63 %
12 %

65 %
35 %

30%
60%
10 %

Perfil
Mulheres
18 a 24 anos 
25 a 30 anos 
31 a 35 anos 
36 a 40 anos 
Acima de 41 anos 
1° Grau Complete 
2° Grau Complete 
Superior Complete

Televendas
100 %

Total 
50 % 
16 % 
29 % 
18 % 
32 % 

5 % 
34 % 
66 %

Telecompras
100 %

PAC
5 % 

30 % 
55 % 
10 %
5 %

Alem da alta homogeneidade dentro de cada drea, outra caractenstica importante 6 a 

autonomia que cada uma delas possui em relagao d outra. Todo o Televendas fica localizado 

numa filial e praticamente nao tern contato com o Telecompras. Esse, por sua vez, fica na 

matriz, e e independente do PAC que 6 distribuido em pontos fora das instalagdes da firma. 

Na Cartucharia nao e estimulada nenhuma forma de competigao entre as dreas, restringindo o 

contato entre elas a nfveis muito baixos. Nos t6picos a seguir sao apresentadas as tres dreas 

em detalhes.
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3.1.5 Posto Avan^ado de Compra - PAC

3.1.6 Televendas

A ultima drea analisada 6 responsdvel por parte das vendas da Cartucharia. E urn caso tipico 

de tele-marketing. Os vendedores ligam para clientes ou possi'veis clientes oferecendo

A Cartucharia conta com 20 PACs espalhados pela grande Sao Paulo e cada um deles tambem 

compra mais de 2 mil cartuchos por mes. A drea 6 responsdvel por cerca de 50% dos 

cartuchos comprados pela empresa. Nem todos os PACs trabalham com a mesma tabela de 

pre^os. Sao 4 tabelas ao todo sendo que a mais cara paga aproximadamente 10% a menos do 

que a Tabela A, dos brokers, e a mais barata, 40% menos. Quanto maior a competi^ao por 

cartuchos na regiao, maior € o pre<jo que tern de ser pago. Como no caso do Telecompras, os 

tdcnicos de compras dos PACs tambdm recebem um saldrio fixo mais uma comissao sobre o 

valor que conseguiram comprar.

A segunda area analisada tambem atua na compra de cartuchos vazios. Os PACs sao 

pequenos quiosques instalados fora da Cartucharia. Em dreas com grande movimento 

comercial existe um posto onde fica um empregado comprando cartuchos das pessoas que 

freqiientam sua regiao. Qualquer individuo pode levar um cartucho ao PAC e trocar por 

dinheiro. Os cartuchos comprados sao guardados, e, uma vez por semana, um motorista os 

retira e os leva para a Cartucharia. Para comprar os cartuchos, 6 necessdrio um conhecimento 

tdcnico para verificar se o cartucho poderd ser reutilizado. Por isso, diferentemente do 

comprador do telecompras que nao entra em contato com o cartucho o comprador do PAC 

serd denominado como “tdcnico” nesse trabalho. Aldm do tdcnico, cada ponto conta um 

homem-placa que distribui folhetos nas regioes pr6ximas ao quiosque.

grande Sao Paulo e a drea 6 responsdvel por mais de 20% da compra cartuchos de toda a 

empresa. A grande vantagem que o Telecompras oferece para a Cartucharia 6 a possibilidade 

de comprar cartuchos a pre^os mais baratos do que os oferecidos pelos brokers. Os pre<jos do 

Telecompras sao tabelados (em geral 30% menores do que os pre^os cobrados pela Tabela A, 

que acompanha os brokers) e os operadores recebem um saldrio fixo mais uma comissao 

sobre o valor total comprado no mes.
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A irea de Televendas possui 10 vendedores que tambdm realizam vendas por toda a grande 
Sao Paulo, sendo responsSvel por mais de 10% do faturamento da Cartucharia. Todos eles sao 
empregados intemos e utilizam as instalacjbes da firma. Os gastos com divulga^ao e promo^ao 
sao muito pequenos, para evitar conflitos com o canal varejista. A tabela de pre?os e unica 
para todos e cada operador tambem recebe um sal&rio fixo mais uma comissao sobre as 
vendas. Aldm disso, a partir de julho de 2003 foi estabelecida uma meta individual para os 
vendedores. Aqueles que superam suas metas recebem uma comissao maior no periodo. Para 
captar o efeito que o novo sistema de metas causou no Televendas foi colocada uma dummy a 
partir dessa data.

cartuchos remanufaturados. Havendo interesse e sendo efetuada a venda, d emitida a nota 
fiscal e a mercadoria 6 entregue no dia util seguinte. A maior concentragao de vendas da 
Cartucharia nao estd no Televendas, mas sim nas vendas para o comercio varejista, que por 
sua vez vende para o consumidor final. Acontece que as vendas realizadas por esta £rea sao 
feitas diretamente para o consumidor, e o fato de transpor a cadeia varejista permite & 
Cartucharia aplicar pre^os de venda mais altos. A tabela praticada no Televendas d 20% maior 
do que a aplicada para o varejo.
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3.2 Adaptagao do Modelo

Yt = a + bT + c0<2, + C| <2, + dHt + etdtc + e2dpac + e2SMtv + j\dtc * Qttc +...

(3.2)

Onde:

Yt representa o saldrio recebido pelo empregado no periodo t.

Q, representa o resultados gerados em r-1.

€ o coeficiente do resultado gerado em t, 6 esperado urn valor positive. Quanto mais proxima 

a Cartucharia estiver do modelo do T5xi, mais prdximo de 1 serd o valor de c0. Do

resultado gerado pela mesma em t. 

ut 6 o erro aleatorio.

a 6o intercepto da equagao.

T € a tendencia temporal.

Q, 6 o resultado gerado pelo empregado em t.

As hipdteses para os coeficientes da Equagao 3.2 sao: Para o coeficiente b da tendencia 

temporal T € que ele seja nulo, pois nenhuma ocorrencia ou mudanga relevante foi constada 

no periodo, como aumento de produtividade ou mudanga no sistema de trabalho. Para c0, que

Para utilizar o modelo de Lazear, foi necessdrio fazer algumas modificagoes para captar 

melhor a realidade da firma. O modelo utilizado na regressao geral dos dados da Cartucharia 

e:

...f23pac * Q,pac + f23Mtv * Qrtv + ut

coeficiente ct espera-se que ele seja nulo, pois a Cartucharia nao tern a polftica de remunerar 

pelo resultado em periodos passados. A hipdtese para o coeficiente d das horas trabalhadas H, 

€ que ele seja nulo porque os trabalhadores das ireas analisadas nao sao remunerados por 

hora.

Ht 6 o niimero de horas trabalhadas em t.

<5tc e <5pac sao as dummies de cada drea.

SMtv 6 a dummy da meta do Televendas.

3tc * Q,tc, 8pac * Q,pac e 8Mtv * Qttv representam a interagao da dummy de cada area com o
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remunerando seu empregado com urn valor maior do que ele gera com seu trabalho.

captar mudanijas na inclina<;ao das regressoes de cada drea. A hipdtese 6 de que seus 
coeficientes nao sejam significativos. Isso porque, se a Cartucharia remunerar conforme o 

modelo do tdxi, todas as dreas terao seus coeficientes c0 iguais a 1 e as dummies nao captarao

A regressao serd estimada por meio de um painel porque serao incluidos vdrios trabalhadores 
durante um intervale de tempo de 40 meses. Como um mesmo trabalhador d analisado em 
vdrios meses, e as amostras pertencem a uma unica empresa, espera-se encontrar 
autocorrelatjao entre as varidveis.

diferen^as significativas entre elas. Ja para a dummy de interaejao da meta do Televendas, 

<SW7v*(2frv, a hipdtese € de que seu coeficiente seja significative e positive. Mesmo

As dummies dtc e fyac serao utilizadas apenas na regressao correspondente ds tres dreas 

para captar diferentjas de saldrios entre elas e o Televendas que d utilizado como referencia. 
Os coeficientes dessas dummies estimam as diferen^as entre os interceptos das regressoes do 
telecompras e do PAC em relagao ao televendas. O intercepto de cada drea representa o 
aluguel que a Cartucharia cobra de cada uma delas. Como inicialmente nao se sabe quais as 
diferen^as entre os alugueis cobrados em cada drea, nao se estabelece nenhuma hipotese sobre 
os coeficientes dessas dummies. A dummy SMtv tern o objetivo de captar as mudamjas no 
intercepto da drea do Televendas ap6s a implantagao da meta em julho de 2003. A 
implementa^ao do premio, para os casos em que a meta seja atingida, pode ou nao implicar 
em alguma mudan^a na cobran^a do aluguel da area, representada pelo intercepto dessa 
regressao. Como a mudan^a nesse intercepto e estimada pelo coeficiente da dummy da meta 
do televendas, tambem nao se estabelece nenhuma hipotese sobre esse coeficiente.

esperando-se que todas as dreas apresentem coeficiente c0 iguais a 1, um aumento ocorrido 

na remunerate de uma drea deve, segundo Lazear, alterar a rela?ao entre o resultado gerado 
e o saldrio do empregado. O incremento na remunerate ird criar estimulo para o trabalhador 
dessa drea gerar maior resultado, mesmo que jd esteja recebendo um saldrio nos parametros 
do modelo do taxi. Por isso, existe a possibilidade da drea do televendas apresentar um 

coeficiente c0 maior do que 1 ap6s a implementato da meta. Nesse caso a empresa estaria

Alem desses recursos, foram incluidas as intera^oes: 8tc*Qttc e dpac* Q,pac que pretendem
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3.3 Os Dados Utilizados

3.3.1 Custo para a Empresa, Saldrio Bruto e Saldrio Liquido

Esta parte do capitulo dedica-se a descrever os dados para cada varidvel do modelo de 

regressao descrito pela Equagao 3.2. Alguns dos dados sao simples e diretos. Outros requerem 

cdlculos e ajustes. No total sao utilizadas informagoes referentes a 38 pessoas no periodo de 

40 meses (Junho de 2001 a setembro de 2004) fbrmando urn painel. Cada quadrimestre 

trabalhado foi considerado como uma observagao. Assim, o trabalhador hipotdtico Joao, que 

ingressou na Cartucharia em Janeiro de 2002, entrou no banco de dados a partir de abril como 

Joao-1, que inclui dados de Joao nos meses de Janeiro a abril de 2002. Em seguida, o mesmo 

Joao foi denominado como Joao-2 e seus dados correspondem ao periodo de fevereiro a maio 

de 2002, e assim sucessivamente. Desse modo, estava disponivel para o painel ate 3 periodos 

defasados por trabalhador, t-1, t-2 e t-3. No painel, considerando as tres dreas, houve 685 

observances. So foram considerados para este estudo, empregados que permaneceram mais de 

8 meses na Cartucharia. Nao existiram ocorrencias de empregados deixando uma &rea para 

ingressar em outra.

Devido & legislagao brasileira, o custo que a empresa tern com cada trabalhador € bem 

diferente do que ele efetivamente recebe como saldrio. Essa diferenga 6 devida aos impostos 

cobrados pelo governo, tanto da empresa que contrata o empregado, quanto do trabalhador. 

Como Lazear nao preve impostos em seu modelo, nessa dissertagao sao calculadas tres grupos 

de regressoes que conseguem englobar todos os casos sobre as taxas cobradas pelo governo 

nos saldrios pagos. No primeiro grupo de regressoes 6 considerado o custo total, CT, que a 

empresa tern para manter o trabalhador. No segundo, € considerado o saldrio bruto, conforme 

o contracheque do trabalhador. No terceiro, somente o sal&rio liquido, que leva em 

consideragao o valor efetivamente recebido pelo trabalhador. Para calcular o custo total que a 

Cartucharia desembolsa para manter seus trabalhadores devem ser considerados todos os 

encargos previstos na legislagao. Na Tabela 3.3, estao descritos todos estes os encargos que 

compoem o custo total do trabalhador para a empresa.
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Tabela 3.3 - Despesas com Pessoal do Telecompras

grupo de regressoes, entrar£ na vari^vel dependente salario, Yt, o custo total, CT, que a

Cartucharia desembolsa com o trabalhador.

Tabela 3.4 - Mudangas na Aliquota do INSS - Junho/2001 a Setembro/2004

Os encargos foram aplicados sobre o salario bruto, jd considerando ferias e 13° saldrio, que 

foram rateadas durante os meses de trabalho. Assim, para calcular a despesa com cada salario, 

foi utilizado o valor da folha de pagamento multiplicado por 1,6396. Assim, no primeiro

Aliquota 
7,65% 
8,65% 
9,00% 
11,00%

Junho/02 ate Marqo/03 
At6R$ 468,47 

R$ 468,48 at6 R$ 600,00 
R$ 600,01 at6 R$ 780,78

Abril/03 ate Setembro/04
Ate R$ 560,81

R$ 560,82 ate R$ 720,00
R$ 720,01 ate R$ 934,67

R$ 934,68 ate R$ 1.869,34
R$ 205,63

Despesa
Salario M^dio em Folha 
13° Saldrio
Ferias + 1/3 Adicional
Sal£rio Bruto
FGTS
INSS
SAT
Sistema e Outros
TOTAL

Porcentagem 
100,00 % 

8,33 % 
11,08 % 

119,41 % 
8,50 % 

20,00 % 
3,00 % 
5,80 % 

163,96 %

Junho/01 ate Maio/02
Ate R$ 429,00

R$ 429,01 ate R$ 540,00
R$ 540,01 ate R$ 715,00

R$715,01 ate R$ 1.430,00 R$ 780,79 at6 R$ 1.561,56
11 % sobre o Tetq R$ 157,30 R$ 171,77

O segundo grupo de regressoes utiliza como vari£vel o salario bruto, SB, e considera o valor 

que consta na folha de pagamento de cada trabalhador, sendo por isso o mais simples de ser 

calculado. O terceiro grupo considera apenas o que o empregado efetivamente recebeu em sua 

conta banclria, denominado salario liquido, SL. Como a carga tributdria brasileira e muito 

elevada, ela pode distorcer os resultados e por isso os resultados das regressoes serao 

apresentados separadamente. Para calcular o sal&rio Ifquido foram descontados dos saldrios os 

impostos IRRF e INSS descontados do trabalhador. Como seus valores sao de conhecimento 

publico, serao aqui, descritos em Reais (R$). Dentro do periodo analisado o Impost© de Renda 

Retido na Fonte nao se alterou: Salaries ate R$ 1.058,00 sao isentos. Salfirios deste valor atd 

R$ 2.115,00 contribuem com uma aliquota de 15% sobre o excedente de R$ 1.058,00. O valor 

que superar os R$ 2.115,00 contribui com uma aliquota de 27,5%. O caso do INSS 6 

diferente, como mostra a Tabela 3.4, suas aliquotas se alteraram durante o periodo em estudo.
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3.3.2 Tendencia Temporal

A tendencia temporal T 6 utilizada nas tres dreas analisadas. Seu valor inicial 6 1, referente 

ao mes de junho de 2001, quando os dados comegaram a ser armazenados. Seu valor aumenta 

em uma unidade a cada mes, sendo uniforme para todos os setores. A hipotese para esta 

varidvel 6 que ela nao seja estatisticamente significativa. Durante o estudo realizado nao foi 

verificada nenhuma oscila^ao na rela<jao dos salArios pagos que fosse referente ao periodo em 

que se encontravam os trabalhadores da Cartucharia.

Para calcular o saldrio llquido, foram consideradas as allquotas do INSS no periodo vigente e 

da faixa salarial correspondente. O teto relacionado na Tabela 3.1 € determinado pelo governo 

como limite m^ximo de contribui^ao de cada trabalhador ao INSS.

No Telecompras e no PAC nao houve altera^oes das regras de salaries durante o periodo 

analisado. Mas, no Televendas, a partir de julho de 2003, foi adicionado um premio para os 

vendedores que superassem suas metas. Para medir se a inclusao do premio afetou o resultado 

gerado pelos vendedores, apos esse periodo, foi inclulda uma dummy nessa regressao.

Nos tres casos, custo total do trabalhador, saldrio bruto e salario llquido, os dados encontrados 

foram divididos pelo numero de dias uteis do mes correspondente para depois serem 

utilizados nas regressdes. Esse procedimento foi adotado para que dados de meses com mais 

dias de trabalho nao distorcessem a regressao. Essa regra foi utilizada para todos os meses e 

para todas as areas, contando-se o numero de dias uteis de cada mes que pertence ao periodo 

da serie temporal e usando esse numero para dividir o saldrio obtido. Esse metodo tambdm 

serd utilizado no cdlculo do resultado gerado pelo trabalhador em cada drea e para o numero 

de horas trabalhadas. Assim, serii posslvel garantir a uniformidade dos dados e nao deixar que 

meses com numeros diferentes de dias uteis viesem os resultados.
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3.3.3 Resultado Gerado no Telecompras

(3.3)

Onde:

Qlc 6 resultado gerado pelo empregado do telecompras.

Pa sao os pre^os dos cartuchos vazios da Tabela A.

PK sao os pregos dos cartuchos vazios da Tabela do Telecompras.

q 6 a quantidade de cartuchos comprada.

CFlc sao os custos fixes do Telecompras.

q) representa a economia que o trabalhador gerou no

O objetivo da drea de Telecompras 6 comprar cartuchos a precjos mais baratos do que a Tabela 
A. A Cartucharia poderia comprar toda a quantidade de cartuchos vazios que necessita 
pagando aos brokers os pre^os da Tabela A. Para calcular o resultado gerado no telecompras, 
em cada periodo, foi utilizada a equa^ao:

O custo de retirada, CR, ocorre quando, terminada a negocia<;ao, 6 agendada a retirada dos 
cartuchos da firma que pretende vende-los. Os 8 operadores utilizam tres carros com tres 
motoristas, gasolina e depreciam o veiculo. O custo de retirada da drea 6 de T$ 18.000,00 por 
mes ou 2.250,00 Tuchos por operador. Esses valores jd consideram os encargos dos saldrios

9 9

CRlc e o Custo de Retirada.

Na Equagao 3.3, £(Pa *<7)“X(^C * 
9 9

periodo. Essa economia € calculada da seguinte forma: A cada periodo o sistema da 
Cartucharia jd gera um relatorio dos pre^os e quantidades compradas por cada operador para 
calcular sua comissao. Em seguida, o sistema processa as quantidades novamente, mas 
multiplica-as pelos pretjos da Tabela A. O resultado da difereneja desses dois valores 6 a 
economia que cada operador trouxe para a Cartucharia no final do periodo. Quando o 
operador estava de ferias foi considerado um resultado igual a zero, pois nenhuma economia 
foi gerada para a empresa.
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A ultima varidvel da equa^ao CFtc se refere aos custos fixos do Telecompras. Sao despesas

para chegar os resultado gerado Qlc. O mesmo mdtodo foi utilizado para encontrar o resultado

penodo foi divido pelo numero de dias uteis do mes correspondente (esse mdtodo tambem foi 

utilizado para o PAC e o Televendas). Embora esse estudo pretenda mostrar o coeficiente c0,

Assim, a cada mes, foi calculada a economia gerada por cada operador e descontado os 

valores referentes ao custo de retirada, CRtc e custos fixos, finalizando os cdlculos necessdrios

O custo do vale transporte 6 o custo mddio por funciondrio. Na depreciagao e na conta 

telefonica tambdm foram calculados os valores medios histdricos e os resultados encontrados 

foram aplicados para todos os penodos. A Cartucharia nao oferece outros beneficios como 

vale refei^ao e assistencia mddica. Durante o penodo, ocorreram duas demissoes. Seu custo 

foi calculado considerando 50% do FGTS de cada operador e o valor de um saldrio devido ao 

aviso prdvio, rateados para todos os meses que os demitidos trabalharam na Cartucharia. A 

indeniza^ao do 13° saldrio e a indenizagao das ferias (com encargos descontando-se o INSS) 

foram rateadas somente no ano aplicdvel.

dos motoristas, a gasolina, a depreciate e o custo de oportunidade do capital investido nos 

automdveis it taxa de I % ao mes.

apropriadas na drea independentemente dela gerar resultado. Algumas delas, como vale 

transporte, variam com o numero de operadores. Para garantir a uniformidade dos dados, as 

despesas fixas independentes do numero de pessoas na drea foram divididos por 8. A Tabela 

3.5 mostra os valores dos custos fixos.

Tabela 3.5 - Custos Fixos por operador do Telecompras

Custo Fixo
Salario Gerente Rateado
Vale Transporte
Deprecia^ao do Material
Conta Telefonica
Demissoes Rateadas no Ano Corrente

Demissoes Rateadas em Todo o Penodo_____________
TOTAL

Valor (T$) 
563,61 
128,00 
80,00 

140,00 
101,46

236,71
1.249,78

no penodo anterior, Q,_t. Como explicado anteriormente, o resultado encontrado em cada
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3.3.4 Resultado Gerado no PAC

(3.4)

Onde:

6 resultado gerado pelo empregado do telecompras.

Pa sao os pregos dos cartuchos vazios da Tabela A.

sao os pregos dos cartuchos vazios da Tabela do PAC.

q e a quantidade de cartuchos comprada.

6 o Custo de Retirada dos PACs.

sao os custos fixos dos PACs.

<?)d calculada da mesma maneira, mas de uma

O principio do PAC e muito parecido com o Telecompras, pois seu objetivo tambem e captar 

cartuchos a um prego mais barato do que os valores da Tabela A. Tanto os pregos pagos, 

quanto as despesas necessdrias apresentam algumas diferengas. A Equagao 3.4 mostra essas 

diferengas e o resultado h'quido, Qpac,gerado por cada tdcnico do PAC.

P pac

Q,-,„

espera-se, no mmimo, que ele seja estatisticamente significante e tenha sinal positive. Se a 

remuneragao real for semelhante ao modelo dtimo proposto espera-se um valor proximo de 1 

para esse coeficiente.

CRnae pac

-CF pac

CFpac

^~CRpac

A economia gerada £ (Pfl * q} - £ (Ppac *
9 <?

forma um pouco mais complexa. A tabela de pregos do PAC, Ppac nao d unica. Conforme 

explicado anteriormente, ela varia de acordo com a concorrencia da regiao. Mesmo assim, 

todo mes, d gerado pelo sistema o relatdrio com os pregos e quantidades que cada tdcnico 

comprou. Em seguida, o sistema usou os mesmos modelos e quantidades, mas com os pregos 

da Tabela A, e calculou a diferenga dos dois valores, obtendo a economia conseguida por cada 

tdcnico.

9 9
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e menor do que o do telecompras. Apenas um carro e urn

sao bem diferentes dos custos fixos do Telecompras. A Tabela 3.6 detalha sua composigao.

Tabela 3.6 - Custos Fixos dos PACs

Custo

sao evidentemente semelhantes ao Telecompras. Ao

principal diferenga d que se espera um valor maior para o caso do PAC. Como os tdcnicos

motorista sao utilizados porque retiram os cartuchos uma vez por semana de cada posto de 

compra. Assim, o custo total da drea foi dividido pelos 20 tdcnicos. Jd os custos fixos CFi>ac,

Salario Gerente e Assistente Rateado
Vale Transporte
Vale Refeigao
Depreciagao das Maquinas e Quiosques
Conta Telefonica
Material Promocional
Homem Placa
TOTAL

Valor (T$) 
475,79 
128,00 
360,00 
640,00 
110,00 

1.200,00 
700,00 

3,613,79

gerou. As hipdteses sobre o coeficiente c(

O custo de retirada do PAC, CRpac

Dadas essas explicates d possivel calcular a contribuigao de cada tdcnico, descontar os 

custos inerentes a operagao dos PACs, e saber o resultado liquido que cada um deles

A drea possui urn gerente e um assistente que auxilia na coordenagao dos PACs. Seus saldrios 

e encargos foram rateados entre os 20 tdcnicos. O custo do vale transporte d o mesmo do 

Telecompras. A drea recebe vale refeigao, pois os tdcnicos trabalham fora da empresa. A 

depreciagao total das mdquinas de teste de cartuchos e do quiosque ocorre em 

aproximadamente um ano, periodo este que foi utilizado para o cdlculo. Tambdm foi 

considerado o custo de oportunidade desses materiais d taxa de 1% ao mes. Assim como no 

Telecompras, foram calculados os valores mddios histdricos para determinar o valor da conta 

telefonica. Obviamente ela d mais baixa no caso dos PACs. No periodo, nao ocorreram 

demissoes, somente transferencias entre PACs e migragoes de tdcnicos para outras dreas, nao 

resultando em nenhuma despesa para a Cartucharia. Para fazer a divulgagao do posto, 

contrata-se o servigo de um homem placa, que tambdm distribui folhetos explicativos visando 

atrair o publico ao PAC. Sobre esses valores nao incidem encargos ou outras despesas.
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3.3.5 Resultado Gerado no Televendas

(3.5)

Onde:

Qn. € resultado gerado pelo vendedor do televendas.

RV 6 a Receita de Venda de cada vendedor do televendas.

O mAtodo para calcular o resultado do Televendas 6 diferente do utilizado nas outras areas da 
Cartucharia. Nesta Area o resultado provem da Margem de Contribui^ao da venda de cada 
produto efetuada pelo vendedor. A Equa^ao 3.5 demonstra como 6 calculado o resultado 

liquido gerado Qn. por cada um desses vendedores.

O nome Margem de Contribuicjao, MC, 6 muito apropriado, pois estA sendo medido o quanto 
cada venda contribui para pagar os custos fixos da empresa e remunerar os acionistas. Para 
cada modelo de cartucho a Cartucharia possui uma planilha que 6 capaz de calcular sua 
Margem de contribui^ao. Um exemplo destes cAlculos estA demonstrado na Tabela 3.7

MC 6 a Margem de Contribui<;ao de cada vendedor do televendas.

CFlv sao os custos fixos dos Televendas.

Qn, = RV * MC-CFn,

estao fora da empresa, tern um grau de controle muito menor, e por isso, menor tendencia a se 
esfonjar. Por isso deveriam, segundo Lazear, receber um salArio variAvel maior. Assim, eles 
tendem a trabalhar mais do que a passar o tempo sem esforgo (relembrando a teoria do salario 
eficiencia), aumentando sua produtividade, pois dessa maneira, maximizam sua propria 
utilidade e geram resultado para a firma.
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Para calcular os impostos 6 preciso considerar tanto o pre$o de venda, quanto o custo total, 

pois o ICMS permite a dedu^ao do crddito gerado pela compra de matdrias primas. Assim, os 

impostos sao calculados com base nas seguintes ali'quotas: ICMS de 12%, PIS de 0,65%, 

COFINS de 3,00% e o IPI de 5%, sendo esses ultimos cobrados inteiramente sobre o pre?o de 

venda, totalizando T$ 5,26. Descontando-se os impostos chega-se a uma margem unitaria de 

T$ 4,29, o que significa uma margem de contribui^ao de 10,73% sobre o pre?o de venda.

O valor estimado da margem de contribui^ao utilizado na Tabela 3.4 6 vdlido para apenas um 

modelo de cartucho. O valor utilizado na regressao e de 25,09%, que representa a media da 

margem de contribui<jao, tomando-se os pre?os do Televendas e ponderando-se pelas 

quantidades vendidas no periodo. Mesmo nao sendo identico para todos os vendedores, pois 

algumas vendem mais modelos com margem maior, espera-se valores proximos aos 25,09%

O preqo de compra do cartucho vazio 6 estabelecido de acordo com a Tabela A. Se foi 

adquirido por um valor menor do que este, o mdrito 6 das dreas de compras e nao deve ser 

considerado para o cdlculo da margem de contribui^ao no Televendas. Ao pre?o de compra 

adiciona-se o custo da materia prima que inclui, entre outros recursos, a tinta e a embalagem, 

e a mao de obra direta utilizada na fdbrica. Nem todos os cartuchos produzidos sao aprovados 

pelo teste de qualidade. Os reprovados nao tern valor e levam com eles a tinta e o tempo da 

mao de obra que foi utilizada para enche-los. Quanto maior o indice de reprova<jao, mais cara 

fica a produ?ao do cartucho e menor sua margem de contribuigao. O valor de 5% de perda na 

produ^ao foi escolhido justamente porque esse 6 o valor historic© verificado na Cartucharia e 

tambdm o valor considerado para calcular os preijos dos cartuchos.

Tabela 3.7 - Cdlculo da Margem de Contribui?ao

Descri^ao

Cartucho Vazio
Mat. Prima (Tinta e Embalagem)
Mao de Obra Direta
Perda de 5% da Produ^ao
Custo Total
Pre?o de Venda
Impostos
Margem Unitaria

Margem de Contribui^ao

Valor (T$)

20,00 
5,00 
4,00 
1,45

30,45 
40,00 

5,26 
4,29

10,73%
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mesmos encargos..

3.3.6 Numero de Perfodos Defasados no Resultado Gerado

(3.6)

Em seu modelo original, Lazear recomenda que seja utilizado na regressao o resultado gerado 
em periodos anteriores ao mes em que o saldrio e pago ao trabalhador para verificar se existe 
remuneragao baseada em performance passada. Mas, ele nao especifica quantos perfodos 
passados devem ser considerados como varidveis na regressao. Para solucionar esse problema 
e utilizado o Modelo de defasagem distribufda de Koyck apud Gujarati (2000, pag 596 a 603), 
que tern o objetivo de descobrir o numero de perfodos passados que influenciam a variavel 
dependente em t. Para tomar mais claro seu modelo 6 utilizada como exemplo a Equagao 3.6.

estimados. Esse valor 6 superior ao encontrado no exemplo porque o Televendas trabalha com 
uma tabela de pregos 20% superior £ tabela de varejo, que por sua vez 6 responsavel por 
quase 90% das vendas. E importante lembrar que 25,09% nao 6 o lucro nem o resultado 
gerado pela area, pois ainda precisam ser descontados a comissao e todos os custos fixos da 
empresa. Para calcular o resultado gerado por cada vendedor, deve-se multiplicar a margem 
de contribuigao pela sua receita de vendas RV no periodo. O salario a ser subtrafdo desse 

resultado Sn., 6 calculado da mesma maneira do que nas fireas de compras, pois recaem os

Y, = a + + Al^r-l + Pl* <-2 + •"+ PiX'-i + W,

A estrutura de custos fixos do Televendas, CFtv, foi considerada a mesma do Telecompras. 

No periodo, nenhum vendedor foi demitido. Os gastos com equipamentos, telefones e vale 
transporte sao identicos. A unica mudanga foi em relagao a gerente da area, que embora tenha 
urn salario muito semelhante, foi rateado por 10 vendedores. Assim, seguindo a Equagao 3.5, 

foi possfvel estimar o resultado li'quido, Qn,, de cada vendedor em cada periodo. Nesse caso, a 

hipotese tambem 6 que o coeficiente seja estatisticamente significativo e positivo. E esperado 
que seu valor seja menor do que o dos PACs, porque as vendedoras, estando sob a vigilancia 
proxima da gerente, tern pouca liberdade para passarem o tempo de forma nao produtiva, ou 
apenas simularem que estao trabalhando.
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O Modelo de Koyck parte da premissa que todos os fl tenham o mesmo sinal e diminuem

geometricamente segundo a Equagao 3.7

A = W (3.7)

Yt = a(l - 2)+J3OX, + + v, (3.8)

(3.9)

No caso da Cartucharia o resultado da defasagem mediana 6 0,2793 o que significa que 50% 

da alteragao total em Y ocorre em menos de um periodo. Para este valor, a conclusao do autor 

6 que deva ser adotada a defasagem de apenas 1 periodo na regressao.

que, no caso da Cartucharia, resultados gerados em periodos passados explicam pouco os 

saldrios pagos. Mas, para determinar o valor 6timo de periodos defasados Koyck sugere o 

cdlculo da defasagem mediana que 6 encontrada pela fdrmula:

Com o objetivo de calcular qual o numero 6timo de defasagens que devem ser incluidas nas 

regressoes da Cartucharia, primeiramente deve-se encontrar o valor de X. Para isso foi usada a 

equagao sugerida pelo autor do modelo:

Cartucharia. Quanto mais prdximo de 1 for o X, mais lenta a taxa de declinio e quanto mais 

proximo de 0 for o X, menor a influencia das varidveis distantes no Yt.

Onde k =0,1,2,3.... e X, tai que 0 < X< 1, 6 a taxa de declinio da defasagem distribuida. Assim, 

essa equagao mostra que cada sucessivo coeficiente fl € numericamente menor que cada fl 

anterior, implicando que conforme voltamos para o passado o efeito da varidvel defasada 

sobre Yt se torna progressivamente menor, sendo essas hipdteses plausiveis com o modelo da

A Equagao 3.8 foi calculada utilizando os dados da Regressao Geral (uniao do Telecompras, 

PAC e Televendas, que serd explicada no inicio do Capitulo 4) com Saldrios Brutos e o 

coeficiente X da varidvel Y , encontrado teve o valor de 0,0836. Intuitivamente, isso significa

Defasagem Mediana = - -
log 2
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3.3.7 Horas Trabalhadas

Conforme dito anteriormente, se o saldrio das dreas analisadas fosse fixo, seria esperado um 

coeficiente positive para o coeficiente da varidvel hora, Ht. Mas, com saldrio varidvel e 

esperado um valor nao significativo para esse coeficiente.

Desde o infeio do periodo analisado a Cartucharia jd tinha implementado o sistema de cartao 
de ponto automatico, que registra o hordrio exato dos seus empregados. Com essa informa<?ao, 

foi calculado com muita precisao, o numero de horas trabalhadas do Telecompras, Hlc e do 

Televendas, Hn,. Os valores nao variaram muito ao longo do tempo, pois essas areas nao 

costumam trabalhar com horas extras porque os clientes estao dispomveis apenas no hordrio 
comercial. O cdlculo mais critico foi para estimar o numero de horas trabalhadas do PAC, 

Hpac, composta pelos t&micos que ficam fora da empresa. Para eles foi considerada a jornada 

de 8 horas por dia, incluindo as 6 horas que sao trabalhadas aos sabados. Tambem nesta 
varidvel, para todas as dreas, o valor encontrado foi divide pelo numero de dias trabalhados 
em cada mes.
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CAPITULO 4 - APRESENTAQAO E ANALISE DOS RESULTADOS

4.1 Prepara^ao para a Regressao

4.1.1 Numero de Observances

No capitulo anterior foram mostrados os procedimentos utilizados para preparar os dados da 

regressao que ird testar o modelo proposto por Lazear. O inicio desse capitulo serd dedicado a 

explicar os ajustes que foram feitos antes de estimar os coeficientes das regressoes. Tambdm 

nessa parte, serao apresentadas algumas especificanoes que foram feitas no modelo para 

tornd-lo mais precise. Nas duas se^oes seguintes, serao apresentados e analisados os 

resultados obtidos.

observances, principalmente no PAC, existe o problema de poucos graus de liberdade para as 

varidveis. Por isso, alem de estimar uma regressao para cada drea separadamente, tambem foi 

estimada uma Regressao Geral, que inclui as tres dreas juntas. Esta ultima tern 687 

observances, e inclui dummies para controlar os efeitos das dreas. Essa regressao aumenta o 

numero de graus de liberdade e diminui o erro aleatdrio.

A medida que os dados foram elaborados, foram passados para uma planilha do programa 

EViews 4.0 exatamente da mesma forma demonstrada pela estrutura da Equanao 3.2. O 

metodo utilizado para a regressao do painel foi o M6todo dos Minimos Quadrados. Conforme 

explicado anteriormente, os dados serao apresentados na moeda Tuchos (T$), sendo que a 

taxa de conversao, de Tuchos para Reais, € constante ao longo do periodo. As tabelas com 

todos os dados analisados podem ser encontradas no Apendice desse trabalho.

A drea do Telecompras tern 276 observances, resultantes da divisao do periodo em 

quadrimestres. A drea do PAC, 109 e a do Televendas, por sua vez, apresenta 300 

observances. A Equanao 3.2, que serd utilizada nas regressoes conta com 6 varidveis exdgenas 

e uma varidvel dependente, Yt. Devido a um grande numero de varidveis exdgenas e a poucas
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4.1.2 Dummies

4.2 Apresentagao dos Resultados da Regressao de Nivel

Os resultados sao apresentados em tres tabelas distintas. A primeira, a Tabela 4.1, apresenta a 
estimativa dos coeficientes da regressao considerando como salArio o custo total, CT, do 
trabalhador para a Cartucharia. As tres areas, Telecompras, PAC e Televendas sao 
apresentadas junto a Regressao Geral. A segunda, a Tabela 4.2, mostra os mesmos resultados, 
so que a variavel dependente e o Salario Bruto, SB, que representa o valor descrito na folha de 

pagamento da Cartucharia. Finalmente, a Tabela 4.3 apresenta apenas o SalArio Lfquido, SL, 
que desconta IRRF e INSS dos trabalhadores levando em considerable apenas os valores que 
eles efetivamente recebem por seu trabalho.

Na regressao da Area de Televendas hA uma dummy que tern valor igual a zero desde o infcio 

dos dados ate junho de 2003, quando foi criada uma meta e um respective premio para os 
vendedores que a alcantjam. A partir dessa data, quando foi implantada a meta, a dummy 
passa a ter valor igual a I. HA tambem uma outra variAvel representando a intera^ao dessa 
dummy com o resultado gerado no periodo. Seu objetivo e verificar se a implementaQao da 
meta alterou a relagao do resultado com o salArio do vendedor. Conforme mostrado na 
especifica^ao do modelo, na regressao geral, hA tambem duas dummies para controlar o efeito 
das Areas. 0 valor de referenda e o Televendas, sendo que nessa Area as duas dummies 
assumem valor igual a zero.
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Tabela 4.1 - Resultados da Regressao - Custo Total do Trabalhador

PAC TelevendasCoeficientes

a - Intercept©

T - Tendencia Temporal

<2, - Resultado Gerado

2,_! - Res. Gerado em t-1

Ht - Horas Trabalhadas

8:tc - Dummy Telecompras

pac - Dummy PAC

S'Mtv -Dummy Meta Televendas

<5/c * Qttc - Interagao Telecompras

8t pac * Qt pac - Interagao PAC

8'Mtv * Qttv - Interagao Televendas

0,8170,579 0,685 0,733

d (Durbin-Watson) 0,690 1,163 1,732 1,442

N° de Observagoes 685276 300109

0,214
(0,040)*

-7,927
(46,477)

1,273
(1,591) 

0,237 
(0,029)* 

0,053
(0,031) 

2,613
(5,668)

103,319 
(27,116)* 

-0,729
(0,463) 

0,289 
(0,032)*

0,095 
(0,019)*

-6,945
(3,556)

60,312
(18,232)*

Telecompras

74,608 
(13,978)* 

-0,667 
(0,148)* 

0,211
(0,013)*

0,016
(0,013) 

1,063
(1,999)

Gera I

71,924 
(15,788)* 

-0,675 
(0,178)*

0,284
(0,026)*

0,056 
(0,011)*

-0,201
(1,783)

7,690
(11,258)
-35,505 

(13,727)*
-71,123

(13,089)*
-0,095 

(0,031)*
-0,059

(0,034) 
0,241 

(0,032)*
R2

Observagoes: Os valores na tabela sao as estimativas dos coeficientes. Os valores entre 
parenteses mostram o desvio padrao. A presenga do asterisco (*) indica que o coeficiente € 
estatisticamente significante a um nfvel de 5% de significancia.



60

Tabela 4.2 - Resultados da Regressao - Saldrio Bruto

Coeficientes PAC Televendas

a - Intercept©

T - Tendencia Temporal

Q, - Resultado Gerado

QI_1 - Res. Gerado em t-1

Ht - Horas Trabalhadas

6ttc - Dummy Telecompras

8t pac - Dummy PAC

8'Mtv -Dummy Meta Televendas

8,tc * Q,tc - Interagao Telecompras

8t pac * Q, pac - Interagao PAC

8'Mtv * Qttv - Interagao Televendas

0,8170,579 0,685 0,733
d (Durbin-Watson) 1,4420,690 1,163 1,732
N° de Observances 685276 300109

-4,835
(28,346)

0,776
(0,970)

0,144
(0,017)*

0,032
(0,001)

1,593
(3,457)

36,784
(11,120)*

0,131
(0,024)*

63,014 
(16,538)* 

0,445
(0,282)

0,176
(0,020)*

0,058
(0,012)* 

-4,236 
(2,169)

Geral 
43,866^ 

(9,629)* 
-0,411 

(0,109)* 
0,173 

(0,016)* 
0,034 

(0,007)* 
-0,123 

(1,087) 
4,690 

(6,866) 
-21,655 

(8,372)* 
-43,378 

(7,983)* 
-0,058 

(0,019)* 
0,036 

(0,021) 
0,147 

(0,019)*

Telecompras
45,504 

(8,525)*
-0,407

(0,090)*
0,129

(0,008)*
0,010

(0,008)
0,648

(1,219)

R2

Observances: Os valores na tabela sao as estimativas dos coeficientes. Os valores entre 
parenteses mostram o desvio padrao. A presenna do asterisco (*) indica que o coeficiente 6 
estatisticamente significante a urn nivel de 5% de significancia.
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Tabela 4.3 - Resultados da Regressao - Saldrio Lfquido

Gera ICoeficientes PAC Televendas

a - Intercepto

T - Tendencia Temporal

Q, - Resultado Gerado

<2,_! - Res. Gerado em t-1

Ht - Horas Trabalhadas

8ttc - Dummy Telecompras

8, pac- Dummy PAC

8'Mtv -Dummy Meta Televendas

3,tc * Q:tc - Intera^ao Telecompras

8' pac * Qt pac - Intera^ao PAC

3'Mtv* Q'tv - Interanao Televendas

0,8150,666 0,7330,588

d (Durbin-Watson) 1,733 1,4731,1420,719

N° de Observances 685300276 109

-24,959
(7,833)*

44,803 
(11,650)* 

-0,307 
(0,198) 

0,125 
(0,014)* 

0,042 
(0,008)* 

-3,053 
(1,528)*

3,467
(19,358)

0,365
(0,663)

0,095
(0,012)*

0,020
(0,013)

1,117
(2,360)

0,090
(0,017)*

32,706 
(6,627)* 

-0,288 
(0,075)*

0,123 
(0,011)*

0,024 
(0,004)*

-0,295 
(0,748)

6,734 
(4,725) 
-9,833 

(5,762) 
-29,610 

(5,494)* 
-0,049 

(0,013)*
0,034 

(0,014)*
0,101 

(0,013)*

Telecompras
37,267 

(5,357)* 
-0,273 

(0,056)* 
0,084 

(0,005)* 
0,004 

(0,005) 
0,263 

(0,766)

R2

Observances: Os valores na tabela sao as estimativas dos coeficientes. Os valores entre 
parenteses mostram o desvio padrao. A presenna do asterisco (*) indica que o coeficiente e 
estatisticamente significante a um nfvel de 5% de significancia.
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4.2.1 Teste da Raiz Unitdria

(4.1)

Ar, = (p-i)y,_l + M, (4.2)

O teste da raiz unitdria serd realizado para as regressoes das tres dreas da Cartucharia e para a 
regressao geral utilizando o saldrio bruto como varidvel dependente. Os resultados dos 
coeficientes e das estatlsticas t sao apresentados na Tabela 4.4.

Antes de apresentar a andlise dos resultados, alguns testes devem ser realizados com os dados 
da Cartucharia. O primeiro deles 6 o teste da Raiz Unitaria para verificar a estacionariedade 
da regressao. Seguindo Gujarati (2000, pdg 723 a 729) 6 proposto o seguinte modelo de 
regressao:

Se o coeficiente p da Equagao 4.1 tiver um valor igual a 1 serd verificado o problema da raiz 
unitaria que indica uma situagao de nao estacionariedade. Uma sdrie temporal que tenha uma 
raiz unitdria 6 considerada como um caminho aleatdrio e por isso nao pertence ds sdries 
temporais estacionarias. A prova desse argument© pode ser verificada com uma modificagao 

da equagao para a seguinte forma, subtraindo F,., de ambos os lados:

hipotese nula p igual a 1 for rejeitada a regressao poderd ser considerada estaciondria. Os 

critdrios de comparagao da Estatlstica t para verificar a raiz unitdria foram tabulados por 
Dickey-Fuller no teste DF. Assim, se o valor absolute calculado da Estatlstica t para o 
coeficiente p exceder os valores absolutos tabulados no teste DF para o nlvel de 5% de 
significancia, nao d rejeitada a hipdtese que a serie temporal da Cartucharia 6 estaciondria.

Na Equagao 4.2, se p apresentar valor igual a 1, a variagao de Y serd inteiramente explicada 
pelo erro aleatoric. E por esse motivo que, ao verificar a raiz unitdria, a sdrie nao pode ser 
considerada estaciondria. Para verificar se a serie de tempo que compoe os dados da 
Cartucharia e estaciondria serd calculada no Eviews a regressao baseada na Equagao 4.2 e 

verificado se p € estatisticamente diferente de 1, com base na Estatlstica t. Assim, se a
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Tabela 4.4 - Teste da Raiz Unitdria

Coeficiente PAC Televendas Geral

P-1

4.2.2 Regressao da Primeira Diferen<;a

M,e u

pela Equa^ao 4.3 onde o valor que determina o resultado do teste 6 representado por d .

(4.3)

O teste de Durbin-Watson utiliza um modelo matemdtico para verificar se os erros aleatorios 

da Equa^ao 3.2 defasados no tempo apresentam correla^aop . Esse modelo e descrito

Embora os valores de todos os coeficientes nao apontem a presen^a da raiz unitdria, importa 

para sua validagao, os valores da Estati'stica t de cada um deles. Para nao rejeitar a hipdtese de 

que as regressoes da Cartucharia sao estaciondrias esses valores absolutes devem ser 

superiores aos demonstrados no teste DF. Para as quatro regressoes, a um ni'vel de 

significancia de 5%, o valor calculado por Dickey-Fuller 6 -2,8951 que em termos absolutos 

nao 6 superior a nenhum dos valores demonstrados na Tabela 4.4. O valor mais proximo a 

esse e o do PAC (-2,998) que ainda e maior do que o necessdrio para nao ser rejeitado no 

teste. Assim, nao se pode rejeitar a hipdtese que as regressoes sao estaciondrias e o teste nao 

apontou a presenga da raiz unitdria em nenhuma regressao.

Telecompras

-0,393 -0,418 -0,744 -0,550
(-5,023) (-2,998) (-7,946) (-9,386)

Obs: Todos os coeficientes (p-l) foram significativos a m'vel de 5% de significancia. Os 
numeros entre parenteses representam os valores da Estati'stica t para cada regressao.

Mesmo nao apresentando uma raiz unitdria, ao estimar a regressao conforme descrita pela 

Equatjao 3.2 foram constatados problemas de autocorrela^ao entre as varidveis. Os 

coeficientes estimados poderiam estar captando uma relagao entre as varidveis e seus proprios 

valores defasados no tempo. Essa constata?ao foi feita atravds da andlise do teste Durbin- 

Watson, realizado exatamente para medir a autocorrela^ao. O presente trabalho utilizou 

sugestao de Pindyck e Rubinfeld (1998, pdg 494-507) para solucionar esse problema.

IX
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tern valores muito prdximos. Assim, se a correla^ao

Tabela 4.5: Resumo dos Valores do Teste Durbin-Watson

O resultado deste teste para o Telecompras foi d = 1,21 e para o PAC d = 1,23 ambos menores 
do que Di correspondente. Para o Televendas o valoro foi d = 1,76 constatando-se Di < d < 
Ds, e conseqiientemente verificando urn resultado inconclusivo sobre a autocorrelagao. A 
Regressao Geral, que inclui as tres areas, apresentou d = 1,29 tambem menor que Di. Assim 

todas as regressdes apresentaram resultado em que a hipotese de p- 0, onde nao existe 

autocorrelagao, foi rejeitada ao nivel de 5% de significancia.

Ds
1,85
1,85
1,85
1,85

Ds
1,78
1,78
1,80
1,82

Numero de 
Amostras 

95 
100 
200 
300

Ds
1,71
1,72
1,76
1,79

Parametros = 3 
Di 

1,62 
1,63 
1,71 
1,75

Parametros = 6 
Di 

1,56 
1,57 
1,67 
1,72

Parametros = 9 
Di 
1,49 
1,51 
1,62 
1,69

A distribui^ao de d depende do numero de amostras e do numero de parametros estimados na 
regressao. Assim, Durbin-Watson elaboraram uma tabela para determinar se o valor de d, ao 
nivel de significancia de 5%, era satisfatorio para qualquer valor de amostras e parametros. 
Eles encontraram limites inferiores Di e limites superiores Ds para os valores de d. Para testar 

a Hipotese 1 (p = 0) contra a Hipotese 2 (p> 0), o valor de d 6 comparado com Di e Ds. Se d 

< Di o resultado e significative, rejeitando-se a Hipotese 1 em favor da Hipotese 2, 
constatando-se a correla^ao dos residues. Por outro lado, se Di < d < Ds o teste e 
inconclusivo e se d > Ds, nao se rejeita a Hipotese 1. Para as tres dreas analisadas, 
Telecompras, PAC e Televendas o numero de amostras estd entre 109 e 300 e o numero de 
parametros e 7. A Tabela 4.1 mostra os valores para os limites inferiores Di e limites 
superiores Ds do teste Durbin-Watson para os valores correspondentes das regressoes dessas 
areas.

Na equaijao, z/, e o residue estimado para o periodo t. A premissa da equa^ao d que, para 

grandes amostras, L'V e ze, 
estimada p for alta e positiva (tendo valor prdximo a 1) resultard no valor de d = Oe se for 

alta e negativa (tendo valor prdximo a -1) resultard em d = 4. Assim, quando os valores de d 
forem prdximos de 0 ou 4, os residues sao altamente correlacionados. Um valor de d = 2 

significa p = 0, ou que os residues nao apresentam correla^ao.
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(4.4)

(4.5)

(y, - y,_,) = fi(x, - x,_,) + («,- ) (4.6)

numero de horas trabalhadas no periodo, Ht, e o erro aleatorio, ut, foram recalculadas pelos

...f{3tc * (2/c - 2,_/c) + f2dpac * (Q,pac - Qt_xpac) + f3Sdtv * (<2,rv - + (u, - u,_() (4.7)

Assim, a Equagao 3.2, utilizada primeiramente na regressao, precisou ser adaptada. As 

varidveis: Salario, Yt, resultado gerado, Qt, resultado gerado no penodo anterior, Qt_x,

Deve-se ressaltar o fato que, apds todo esse processo, os resultados apresentados pela nova 

regressao mostram valores para o teste Durbin-Watson que nao rejeitam a Hipotese 1, (p = 

0). Isso porque o novo d encontrado foi maior que Ds para todos os casos. Assim, conclui-se 

que nao foi rejeitada a hipdtese de que nao existe autocorrelagao da varidvel dependente.

seus valores da primeira diferenga. A variavel tendencia temporal, T, continuou com seus 

valor absolute porque seu acr^scimo 6 de uma unidade por periodo. O intercepto, a, foi 

eliminado como previa o exemplo da Equagao 4.4. As dummies bindrias tambem foram 

mantidas em seus valores absolutes. As interagoes das dummies com os resultados foram 

tambem substituidas pelas respectivas interagoes com as diferengas dos resultados gerados. 

Dessa maneira foi estabelecida a Equagao 4.7, que foi utilizada na Regressao Geral do 

modelo.

Para resolver esse problema, Gujarati (2000) sugere que seja calculada uma nova regressao 

com a primeira diferenga das varidveis. Assim, o novo valor considerado foi o resultado 

obtido subtraindo o valor em t -1 do valor em t. As Equagbes 4.3, 4.5 e 4.6 exemplificam o 

novo metodo.

(Y, -Yt_x) = bT + c0(Q, -Q^l + c^Q,^ -Q,_2) + d(H, -Hex8tc + e2fyac + e3&ftv +...
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4.3 Aprcsentagao dos Resuitados da Regressao de Primeiras Diferen^as

Os resuitados sao apresentados novamente em tres tabelas distintas. A primeira, a Tabela 4.6, 
apresenta a estimativa dos coeficientes da regressao da primeira difereruja considerando como 
salario o custo total, CT, do trabalhador para a Cartucharia. As tres dreas, Telecompras, PAC 
e Televendas sao apresentadas junto d Regressao Geral. A segunda, a Tabela 4.7, mostra os 
mesmos resuitados, s6 que a varidvel dependente 6 a primeira diferen^a do Saldrio Bruto, SB, 
que representa o valor descrito na folha de pagamento da Cartucharia. Em seguida, a Tabela 
4.8 apresenta a primeira diferenga do Salario Lfquido, SL, que desconta IRRF e INSS dos 
trabalhadores levando em consideragao apenas os valores que eles efetivamente recebem por 
seu trabalho.
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Tabela 4.6 - Resultados da Regressao Primeira Diferenga do Custo Total do Trabalhador

Coeficientes

T - Tendencia Temporal

Q, - Resultado Gerado

<2,_, - Res. Gerado em t-1

Ht - Horas Trabalhadas

Sttc - Dummy Telecompras

6, pac- Dummy PAC

S'Mtv -Dummy Meta Televendas

<5/c * Qttc - Interagao Telecompras

3, pac * Qt pac - Interagao PAC

d'Mtv* Q'tv - Interagao Televendas

0,562 0,5730,5360,727

d (Durbin-Watson) 2,817 2,8172,7082,796

N° de Observagoes 684299108275

6,085
(9,872)*

PAC 
-0,012 

(0,340) 
0,210 

(0,024)* 
0,075 

(0,025)* 
5,486 

(2,622)*

Telecompras 
0,002 

(0,044) 
0,220 

(0,008)* 
0,007 

(0,008) 
1,203 

(1,095)

Televendas
-0,246

(0,381)
0,199 

(0,035)*
0,064 

(0,022)*
1,356 

(3,525)

0,333
(0,045)*

Geral 
-0,055 

(0,164) 
0,178 

(0,024)* 
0,041 

(0,011)* 
1,698 

(1,531) 
0,951 

(3,819) 
0,180 

(3,618) 
1,511 

(4,783) 
0,050 

(0,029) 
0,042 

(0,037) 
0,347 

(0,031)*
R2

Observagoes: Os valores na tabela sao as estimativas dos coeficientes. Os valores entre 
parenteses mostram o desvio padrao. A presenga do asterisco (*) indica que o coeficiente e 
estatisticamente significante a um nivel de 5% de significancia.
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Tabela 4.7 - Resultados da Regressao da Primeira Diferenga do Salario Bruto

Coeficientes

T - Tendencia Temporal

Q, - Resultado Gerado

Q,_j - Res. Gerado em t-1

W, - Horas Trabalhadas

<5/c- Dummy Telecompras

8t pac - Dummy PAC

8'Mtv -Dummy Meta Televendas

<5/c * Q,tc - Interagao Telecompras

8t pac * Q, pac - Interagao PAC

8tMtv * Qttv - Interagao Televendas

0,5730,727 0,536 0,562
d (Durbin-Watson) 2,8172,796 2,708 2,817

N° de Observances 684275 299108

3,346
(1,599)

3,711 
(6,021)

Televendas 
-0,150 

(0,232) 
0,121 

(0,021)* 
0,039 

(0,013)* 
0,827 

(2,150)

PAC 
-0,007 

(0,207) 
0,128 

(0,014)* 
0,045 

*

0,203
(0,027)*

Geral 
-0,033 

(0,100) 
0,108 

(0,014)* 
0,025 

(0,006)* 
1,036 

(0,933) 
0,580 

(2,329) 
0,109 

(2,206) 
0,921 

(2,917) 
0,030 

(0,018) 
0,025 

(0,023) 
0,212 

(0,019)*

Telecompras
0,001

(0,027)
0,134

(0,005)*
0,004

(0,005) (0,014)
0,733

(0,668)

R2

Observagdes: Os valores na tabela sao as estimativas dos coeficientes. Os valores entre 
parenteses mostram o desvio padrao. A presenga do asterisco (*) indica que o coeficiente 6 
estatisticamente significante a urn nfvel de 5% de significancia.
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Tabela 4.8 - Resultados da Regressao da Primeira Diferenga do Saldrio Lfquido

Coeficientes

T - Tendencia Temporal

Q, - Resultado Gerado

<2,_i - Res. Gerado em t-1

H, - Horas Trabalhadas

8ttc- Dummy Telecompras

8, pac - Dummy PAC

S'Mtv -Dummy Meta Televendas

8,tc * Q,tc - Interagao Telecompras

8, pac * <2, pac - Interagao PAC

0,736 0,545 0,559 0,570

d (Durbin-Watson) 2,744 2,678 2,815 2,81

N° de Observances 275 108 299 684

2,615
(4,239)

Televendas
-0,106 
(0,163) 
0,086 

(0,015)* 
0,028 

(0,009)* 
0,687

(1,514)

0,141
(0,019)*

PAC 
0,011 

(0,139) 
0,087 

(0,009)* 
0,032 

(0,010)* 
2,021 

(1,077)

Telecompras 
0,000 

(0,017) 
0,088 

(0,003)* 
0,003 

(0,003) 
0,135 

(0,428)

Geral 
-0,247 

(0,069) 
0,077 

(0,010)* 
0,018 

(0,004)* 
0,547 

(0,649) 
0,410 

(1,621) 
0,099 

(1,535) 
0,670 

(2,030) 
0,014 

(0,012) 
0,014 

(0,016) 
0,146 

(0,013)*
8'Mtv * Qrtv - Interagao Televendas

R2

Observagoes: Os valores na tabela sao as estimativas dos coeficientes. Os valores entre 
parenteses mostram o desvio padrao. A presenga do asterisco (*) indica que o coeficiente 6 
estatisticamente significante a um nfvel de 5% de significancia.
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4.4 Andlise dos Resultados

4.4.1 Tendencia Temporal

4.4.2 Impacto do Resultado Gerado no Saldrio do Telecompras

ao fator central desse estudo, por

Nessa parte, sao analisadas as estimativas obtidas para todos os coeficientes, inclusive das 
dummies, para, em seguida, serem confrontadas as provisoes de Lazear. Essa analise permite 
verificar se a firma se adequou ao modelo 6timo proposto pelo autor ou se optou por outro 
modelo, e os possfveis motives para faze-lo. Como tres areas distintas sao analisadas, e 
possuem coeficientes diferentes, surge a possibilidade de realizar comparagoes entre elas.

A estimativa do coeficiente da variavel, Qt, corresponde

isso sua analise serd feita separadamente por cada £rea. No Telecompras a estimativa do 
coeficiente encontrada para a regressao do custo total foi 0,220 com pequeno desvio padrao e 
apresentou um resultado significante. Isso significa que para cada T$ 1,00 que o operador 
dessa area gerou para a Cartucharia, ela gastou com ele T$ 0,220. Para o sal^rio bruto o 
coeficiente foi menor, com valor de 0,134 tambem estatisticamente significative. Na 
regressao do sal^rio liquido de impostos, o coeficiente estimado 6 T$ 0,088, ou 8,8% ao inv£s 
dos 100% recomendados por Lazear. Tamb6m nesse caso o desvio padrao encontrado foi 
pequeno e o coeficiente 6 estatisticamente significante porque passa no nivel de menos de 5% 
de significancia. Assim, pode-se verificar que, no Telecompras, a poh'tica de remunera^ao 
estd distante do modelo proposto por Lazear de comissao 100%.

A estimativa do coeficiente da tendencia temporal, T, nao apresentou um resultado 
significante em nenhuma regressao. Algumas estimativas apresentaram sinais negatives, 
outras positives, mas, o desvio padrao foi muito grande na maioria das regressoes. Em todos 
os casos, o coeficiente nao e estatisticamente significative para intervalos de confianga 
menores do que 5,00 %, o que confirma a hipotese de que essa nao seria uma varidvel 
relevante para a determinatjao da remuneragao dos empregados.
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4.4.3 Impacto do Resullado Gerado no Saldrio do PAC

4.4.4 Impacto do Resultado Gerado no Saldrio do Televendas.

O coeficiente estimado do resultado gerado na area do Televendas, Q,tv, assim como nas

4.4.5 Teste do Modelo do Taxi

mostrado anteriormente, c0 mede a influencia que a varia<jao de uma unidade do resultado

O coeficiente do resultado gerado Q,pac, aldm de ter sinal positive, tambdm apresentou urn 

desvio padrao muito pequeno e um grau de significancia semelhante ao do Telecompras. A 

magnitude do coeficiente nesta drea foi de 0,210 para o custo total. O mesmo raciocinio 6 

vdlido, mostrando que para cada T$ 1,00 que o t^cnico dessa drea gerou, ele custou para a 

Cartucharia, considerando os encargos, T$ 0,210. A parte que ele efetivamente recebeu em 

sua folha de pagamento como salario bruto foi de T$ 0,128. E, descontando-se os impostos, 

foi de T$ 0,087, ou 8,7%. No PAC, assim como no Telecompras, verifica-se que a 
Cartucharia nao remunera os tdcnicos de compras conforme o modelo dtimo segundo Lazear, 

com coeficiente c0 igual a 1.

outras dreas, teve sinal positive, apresentou baixo desvio padrao e e estatisticamente 

significante para o nivel de 5%. O Televendas teve a menor estimativa de coeficiente dentre 
as tres dreas. Para o custo total foi de 0,199. Assim, cada vendedor custa para a Cartucharia 

somente 19,9% do que gerou. Seu saldrio bruto tambem teve o menor coeficiente, embora 

pr6ximo das outras dreas, 0,121 com desvio padrao baixo e estatisticamente significante. O 
coeficiente do resultado gerado na regressao do saldrio llquido foi de apenas 0,086 

evidenciando que para cada T$ 1,00 que o vendedor gera ele recebe apenas T$ 0,086 com 

desvio padrao de T$ 0,015. Esses valores, juntamente com as estimativas dos resultados 
gerados nas outras duas dreas, Telecompras e PAC, confirmam a hipdtese esperada de uma 

relagao positiva entre o saldrio recebido e o valor que o trabalhador gerou para a Cartucharia. 

Por outro lado, as estimativas sao diferentes do valor 1,00 como sugere o modelo de Lazear.

No modelo formal de Lazer, denominado aqui como modelo do tdxi, o trabalhador que 

recebe a remuneragao varidvel 6tima deve ter o coeficiente c0 com valor igual a 1. Como
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Tabeia 4.9 - Teste de Wald para Hipdtese dos Coeficientes c0 iguais a 1.

quatro regressbes, nos tres casos (custo total, saldrio bruto e salario liquido) nao apresentaram 

valores iguais a 1.

Mas, para ter uma seguranga estatfstica de que a Cartucharia realmente nao aplica o modelo 

do Ttixi, foi realizado o Teste de Wald para todos os 12 coeficientes c0 estimados. Os testes

Probabilidade 
0,000 
0,000 
0,000 
0,000 
0,000 
0,000 
0,000 
0,000 
0,000 
0,000 
0,000 
0,000

Embora os valores dos coeficientes estimados pelo Chi-Quadrados apresentem grande 

variagao, todas as probabilidades tiveram resultado igual a 0. Isso significa que qualquer urn

Chi-Quadrado (x2)

3.125,84
204,957

874,9755
I. 703,405
II. 922,84 
727,1812 
3.262,055
7.299,54

37.808,41
3.285,968 
12.046,79 

 28.490,83

Coeficiente 
c^telecompras - custo total 
c^pac - custo total 
cotelevendas - custo total 
cogeral - custo total 
c0telecompras — bruto 
copac — bruto 
cQtelevendas — bruto 
cogeral — bruto 
c0telecompras — liquido 
cQpac — liquido 
cotelevendas — liquido 
cogeral — liquido

tambem foram realizados no programa EViews 4.0, seguindo GUJARATI (2000, pag 81-87 e 

114-117). O teste verifica com qual probabilidade cada um dos coeficientes pode ter valor 

igual a 1, atraves da distribuigao do Chi-Quadrado, (x2). Essa distribuigao 6 semelhante a 

distribuigao normal, com a diferenga de que, enquanto a normal utiliza como parametros a 

mbdia e o desvio padrao, o Chi-Quadrado utiliza os graus de liberdade da variavel como 

parametros. O principal beneffcio dessa mudanga 6 que, nesse modelo, e possivel testar a 

hip6tese de que o coeficiente assuma qualquer valor e nao apenas 0, como na distribuigao 

normal. A Tabeia 4.3 apresenta os resultados.

gerado causa no saldrio recebido pelo trabalhador. Isso significa que a cada unidade gerada 

como resultado para a empresa ele recebe exatamente o mesmo valor no seu saldrio. 

Conforme mostrado pelos resultados obtidos nas Tabelas 4.1 e 4.2, os coeficientes c0, das
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4.4.6 Impacto do Resultado Gerado no Periodo Anterior

4.4.7 Impacto do Numero de Horas Trabalhadas

dos 12 coeficientes c0 testados tern probabilidade zero de possuir um valor igual a 1. Assim, € 

possfvel, estatisticamente, rejeitar a hipotese de que a Cartucharia adota o modelo do Tdxi 

para qualquer uma da areas analisadas.

Todos os coeficientes estimados para essa vari^vel sao positives, o que poderia indicar uma 
relagao positiva com o salario recebido no periodo. Mas, o unico coeficiente significative a 
um nivel de 5% e o do PAC, para custo total, em que para cada hora trabalhada adicionai, o 
tecnico custa mais T$ 5,486 para a Cartucharia. Todos os demais valores nao sao 
significativos. Esse resultado confirma as hipoteses sobre as horas trabalhadas, em que a 
Cartucharia, com exceijao do PAC, nao remunera seus trabalhadores em funtjao da quantidade 

de horas que eles passaram na firma. Sobre o PAC, pode-se colocar em duvida o resultado 
obtido, porque, conforme explicado no Capitulo 3, o cdlculo das horas trabalhadas pelos 
tdcnicos de compras e apenas uma estimativa baseada no numero de dias uteis, dado que seu 
trabalho 6 externo e nao existe cartao de ponto ou outro controle de precisao.

significativos para todas as dreas, inclusive para a regressao geral, com exce^ao do 
Telecompras, onde os coeficientes nao apresentaram significancia menor do que 5% em 
nenhuma das regressoes. Nos casos em que os valores das estimativas dos coeficientes 

encontrados foram significativos, apresentaram valores para q entre 0,075 (no PAC para 

custo total) e 0,018 (na regressao geral para salario Ifquido). Isso significa que para cada 
unidade de T$ gerada em um periodo, o trabalhador da Cartucharia receberd ao menos T$ 
0,018 no prdximo mes em sua remuneragao. Como a hipotese assumida no capitulo anterior 
era de que a empresa nao remunerava seus empregados por desempenhos passados, rejeita-se 
esta hipotese.

Os coeficientes estimados do resultado gerado no periodo anterior, Q,_x, foram positives e



74

4.4.8 Dummies

ocorreram alteragbes no aluguel da area apos a implantagao da meta.

Para a interagao das variaveis resultado gerado com as dummies, no caso das areas de 
Telecompras e PAC, o resultado mostrou-se parecido. Os coeficientes nao foram 

significativos dentro do intervalo de 5%. Isso mostra que tanto para o intercepto, quanto para 
a inclinagao, nao h<i diferenga estatisticamente significativa de remuneragao dessas areas com 
o Televendas. Prevalece a hipotese adotada no item 3.2 de que as areas nao apresentam 
diferengas significativas na proporgao que recebem como salario do resultado que geraram 

para a Cartucharia, mesmo que os coeficientes c0 nao apresentaram valores iguais a 1.

Tanto na regressao do Televendas como na Regressao Geral, a estimativa do coeficiente da 

interagao entre a meta do Televendas e o respective resultado, 8tMtv* Qttv 6 positiva e 

significativa, para os tres conceitos de salario. O impacto foi positive e significante, 
mostrando que a inclusao da meta causou mudanga positiva na remuneragao dos vendedores 
do Televendas. O fato de, nessa area, apenas a interagao ter coeficiente estimado significative 
e positive, mostra que a inclinagao da equagao sofreu alteragao mas nao seu intercepto, 

confirmando a hipotese assumida. Aumentou a estimativa do coeficiente c0 do Televendas, e 

conseqiientemente, a porcentagem da comissao dos trabalhadores sobre o resultado gerado. 

Isso significa que, apos a inclusao da meta, a Cartucharia ficou mais proxima da hipotese 

proposta pelo modelo do taxi que apresenta o coeficiente c0 com valor igual a 1.

Os coeficientes estimados para todas as dummies apresentaram um desvio padrao elevado e 

nao podem ser consideradas estatisticamente significantes. As dummies 6,tc e 3, pac tern o 

objetivo de estimar quais dessas areas apresentam um intercepto diferente do Televendas. O 
resultado mostrou que isso nao ocorre de modo estatisticamente significative, indicando que a 
Cartucharia cobra um aluguel semelhante para as tres areas analisadas. O coeficiente da 

dummy da meta do televendas, 8,Mtv, tamb^m nao foi significative, mostrando que nao
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4.5 Uma Especificagao Alternativa

Como visto anteriormente, as estimativas dos coeficientes da especifica^ao inicial indicaram 

que a Cartucharia nao utiliza o modelo do taxi para remunerar seus trabalhadores. Nesta segao 

seri estimada uma nova equagao, que utiliza as varidveis receita bruta e salaries adicionados 
aos custos operacionais, para verificar novamente se a Cartucharia adota o modelo do tdxi na 

nova especificagao. Em cada area, serd estimado o impacto que a receita bruta, R, causa nos 

salaries adicionados aos custos da operagao, que sao denominados como custos totais, CT. A 
principal diferenga que esse modelo traz 6 que os custos operacionais da cartucharia, como 

contas telefonicas e despesas com transporte de cartuchos, serao adicionadas ao saldrio de 
cada trabalhador, e nao mais deduzidas da receita bruta que eles geram para a Cartucharia. Por 

meio dessa nova especificagao serd possfvel estimar novamente se a Cartucharia remunera 
segundo o modelo proposto por Lazear.

A outra especificagao do modelo do tdxi compara, ao inves da receita Ifquida, a receita bruta 

gerada pelo taxista com todo o dinheiro que permanece com ele para pagar seus custos 
operacionais e seu saldrio. Como e o pr6prio motorista quern paga pelos custos operacionais, 
eles devem ser descontados do salario bruto, para se calcular seu saldrio Ifquido. Como na 

primeira especificagao, essa nova forma tambem preve que o motorista receba todo o 

resultado gerado depois de descontado o aluguel. O motivo para isso 6 que com a comissao de 
100%, na margem, toda a receita bruta gerada pelo taxista serd revertida ou para o seu bolso 

ou para pagar seus custos operacionais e o seu salario.

O modelo do taxi proposto por Lazear considera que o motorista deve ser remunerado por 

todo o resultado de seu trabalho, depois de pagar o aluguel. Hi duas formas de especificar o 

modelo. A primeira, que foi escolhida nessa dissertagao, considera como resultado gerado a 

receita recebida dos passageiros descontando-se os custos operacionais do tdxi. A 

denominagao utilizada 6 resultado gerado Ifquido, justamente porque foram subtraidos os 

custos operacionais da receita bruta. Essa especificagao compara o resultado Ifquido que o 

motorista gerou com seu salario.
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+ Fxdtc * {R,tc — R,_xtc) + F28pac* (J^pac- Rt_xpac) + F^dMtv* (R'tv — R,_xtv) + (w, — ut_x) (4.8)

Onde:

CTt representa o custo do trabalho somado aos custos de operagao do posto de trabalho em t.

CTt_x representa o custo do trabalho mais os custos de operagao do posto de trabalho em t-1.

representa a receita bruta em t-1.R,

Ht e o numero de horas trabalhadas em t.

die

8Mtv* {R,tv - R,_xlv) representam a interagao

T 6 a tendencia temporal.

R, 6 a receita bruta em t.

da dummy de cada area com a receita gerada pela mesma. 

u, 6 o erro aleatoric.

Cartucharia nao existe nenhuma regra que determina que a receita bruta gerada em um 
periodo anterior tenha relagao com os custos operacionais ou saldrios do periodo atual. Para o 
coeficiente D das horas trabalhadas H, a hip6tese 6 que ele tamb6m seja nulo porque nas fireas 

analisadas nao existe uma politica de remuneragao por hora trabalhada.

As hipoteses para os coeficientes da Equagao 4.8 sao: Para o coeficiente B da tendencia 
temporal Tcontinua a expectativa de que ele seja nulo, pois nenhuma ocorrencia ou mudanga 

relevante foi constada no periodo. Para Co, que 6 o coeficiente da receita gerada em t, 6 

esperado um valor positive. Quanto mais prdxima a Cartucharia estiver do modelo do t&xi, 

mais proximo de 1 serii o valor de Co . Do coeficiente C, espera-se que ele seja nulo, pois na

e dpac sao as dummies de cada area. 

dMtv € a dummy da meta do Televendas. 

die * [Rttc — R,dpac *(Rt pac — R,_x pac) e

Para representar essa nova especificagao serd utilizada a Equagao 4.8, semelhante & Equagao

4.7, mas com sens coeficientes apresentados em letras maiusculas. A nova equagao tamb^m 
foi estimada por meio das primeiras diferengas:

(CT, - CT,_,) = BT + Co (/?, - ) + C, (/?,_, - R,_2) + Di/!, - //,_,) + Exdtc + E2dpac + E^dMtv
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4.5.1 Comparagao entre as duas especificagbes

captar mudangas na inclinagao das regressoes de cada area. A hipotese, seguindo os modelos 
anteriores, e de que seus coeficientes nao sejam significativos. Novamente, se a Cartucharia 

remunerar conforme o modelo do tdxi, todas as dreas terao seus coeficientes c0 iguais a 1 e as 

interagoes nao captarao diferengas significativas entre elas. Para a interagao da dummy da 

meta do Televendas, 8Mtv * (Rttv - Rf_ttv), segue a hipotese de que seu coeficiente seja 

significative e positivo. O aumento na remuneragao oferecido pela meta ira criar estfmulo 
para o trabalhador dessa drea gerar maior resultado, mesmo que jd esteja recebendo um salario 

nos parametros do modelo do tdxi. E estimada uma regressao para cada drea e uma quarta, 
para as tres dreas em conjunto. Nessa etapa, as equagoes sao estimadas somente para um dos 
tres conceitos de saldrio: o de custo total do trabalho, que inclui as contribuigbes recolhidas 
pela empresa e os impostos pagos pelos trabalhadores.

Tambdm foram inclufdas as interagbes: Stc* {R,tc - R,_ttc) e 8pac * (/?, pac — R,_x pac) para

No modelo alternative, o resultado gerado passa a ser simplesmente a receita bruta, e a 
varidvel dependente, anteriormente saldrios, passa a ser o custo operacional total. A Tabela 
4.10 apresenta as alteragoes nas duas varidveis, em cada drea da Cartucharia.

Como nas especificagbes anteriores, as dummies 3tc e 8pac sao utilizadas apenas na 

regressao geral para captar diferengas entre as tres dreas. Da mesma forma, os coeficientes das 

dummies indicam as diferengas entre os interceptos das novas regressoes, que representam a 
diferenga no aluguel que a Cartucharia cobra de cada drea. Novamente, nao se estabelece 

nenhuma hipotese sobre os coeficientes das dummies, porque nao se sabe qual o valor das 

diferengas entre os alugubis das dreas. A dummy 8Mtv da nova regressao tambem tern o 
objetivo de captar as mudangas na drea do Televendas apos a implantagao da meta em julho 
de 2003. Como nos casos anteriores, a implantagao da meta pode ou nao implicar em alguma 
mudanga na cobranga do aluguel da drea, representada pelo intercepto dessa regressao. Como 
a mudanga nesse intercepto 6 estimada pelo coeficiente da dummy da meta do televendas, 
tambem nao se estabelece nenhuma hipotese sobre esse coeficiente.
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Tabela 4.10 - Resultados da Regressao da Primeira Diferenna do Custo Total para a Firma

Coeficientes

T - Tendencia Temporal

R, - Receita gerada em t

R. - Receita gerada em t-1

H, - Horas Trabalhadas

Sttc - Dummy Telecompras

d, pac - Dummy PAC

8'Mtv -Dummy Meta Televendas

3,tc * Rjc - Intera^ao Telecompras

8, pac * Rr pac - Intera^ao PAC

8'Mtv* Rjv- Interanao Televendas

0,844 0,7900,7790,815

d (Durbin-Watson) 2,604 2,3852,5132,433

N° de Observances 299 684108275

O modelo altemativo foi estimado pela Equanao 4.8 e os resultados sao apresentados na 

Tabela 4.10. A andlise desses resultados sao apresentadas na seqiiencia da tabela.

3,924
(7,021)

As demais varidveis descritas na Equanao 4.8 permanecem inakeradas na especifica<?ao 

alternativa, que e tambem estimada por meio das primeiras diferennas.

Telecompras 
0,013 

(0,128) 
0,671 

(0,014)* 
0,026 

(0,021) 
0,962 

(0,545)

Televendas
-0,195

(0,283)
0,819 

(0,042)*
0,192 

(0,026)*
0,762 

(2,498)

0,508
(0,063)*

Geral
-0,038 

(0,209)
0,715 

(0,031)*
0,124 

(0,023)*
1,403 

(1,392)
0,471 

(2,947)
0,305 

(2,083)
0,950 

(3,288)
0,814 

(1,237)
0,593 

(1,085)
0,429 

(0,075)*

PAC 
-0,006 

(0,297) 
0,644 

(0,031)* 
0,109 

(0,028)* 
3,183 

(1,882)

4.5.2 Apresentanao e Andlise dos Resultados da Especificanao Alternativa (Custo Total como 

Variavel Dependente)

R2

Observances: Os valores na tabela sao as estimativas dos coeficientes. Os valores entre 
parenteses mostram o desvio padrao. A presenna do asterisco (*) indica que o coeficiente 6 
estatisticamente significante a um nfvel de 5% de significancia.
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Para o coeficiente estimado, C\, da receita bruta em t-1, Rt

e aos salaries da area. A

, a hipotese nula foi rejeitada. 

Seu valor foi positivo e significante em todas as quatro regressoes, sendo que o maior deles 
tambem foi encontrado no televendas com valor estimado de 0,192. O coeficiente D do 
numero de horas trabalhadas nao foi significative confirmando, em todas as areas, a hipotese 
assumida.

significative confirmando a hipotese de que nao seriam encontradas diferen?as entre as 
inclina^oes das regressoes das areas. A estimativa do coeficiente da dummy binAria da meta 
do televendas nao foi significativa, mostrando que apos a implanta^ao da meta nao houve 
altera^oes no aluguel da Area. A estimativa do coeficiente da intera<jao da meta do televendas 

com a receita gerada, 8tMtv* Rttv correspondeu a hipotese assumida de que ocorreriam

mudan^as na inclinagao da regressao dessa Area. Os valores estimados, positives e 
significativos, foram iguais a 0,508 na regressao do televendas, e 0,429 na regressao geral. 
Nas quatro regressoes o Teste Durbin - Watson mostra resultados satisfatorios, apresentando 
valores superiores aos limites Ds de forma que nao 6 rejeitada a hipdtese de que os dados nao 
apresentam autocorrelagao.

As estimativas dos coeficientes das dummies binArias apresentaram resultados nao 
significativos, evidenciando que nao hA diferengas significativas entre os alugueis das Areas. 

As interagoes, 8,tc* Rttc e 8, pac* Rt pac tambem nao apresentaram nenhum coeficiente

Conforme a hipdtese assumida para a tendencia temporal T o coeficiente B mostrou-se nao 

significative. O coeficiente da receita em t, R,, conforme a hipdtese, foi estatisticamente 

significative em todas as quatro regressoes. O maior resultado obtido foi no televendas, com 

Co assumindo valor igual a 0,819. Isso significa que para uma receita bruta adicional de T$ 

1,00 no televendas, T$ 0,819 sao destinados aos custos operacionais

Area com o menor coeficiente foi o PAC onde o coeficiente estimado Co teve o valor de 

0,644. Para cada acrdscimo de 1 Tucho na receita, apenas 64,4% e destinado a salaries e 

custos operacionais. Na Area do telecompras a estimativa do coeficiente Co foi de 0,671 e na 

regressao geral foi de 0,715.
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4.5.3 Teste do Modelo Alternativo

Tabela 4.11 - Teste de Wald para Hipdtese dos Coeficientes Co iguais a 1.

Os valores dos coeficientes estimados pelos Chi-Quadrados apresentem grande varia^ao, mas 
todas as probabilidades estimadas tiveram resultado igual a 0. Isso quer dizer que qualquer um 

dos 4 coeficientes Co testados tern probabilidade zero de possuir um valor igual a 1. Assim, 

da mesma maneira como foi verificado anteriormente no item 4.4.5, 6 possfvel rejeitar a 
hipotese de que a Cartucharia adota o modelo do Tdxi para qualquer uma da areas analisadas.

Coeficiente
C^telecompras - custo total 
CQpac - custo total 
Cotelevendas - custo total 
Cogeral - custo total

Chi-Quadrado (x2)

1.479,55 
87,054 

290,152 
653,236

Probabilidade
0,000
0,000
0,000
0,000

o

diferentes de 1, serd verificada a hipotese de que a Cartucharia realmente nao aplica o modelo 

do Taxi. Para os quatro coeficientes Co foi verificado com qual probabilidade cada um dos 

coeficientes pode ter valor igual a 1, por meio da distribui^ao do Chi-Quadrado, (x2). A 

Tabela 4.11 apresenta os resultados.

Como no item 4.4.5, foi realizado o Teste de Wald para responder com seguran^a estatistica 

se as estimativas dos coeficientes Cr, sao diferentes de 1. Caso os coeficientes sejam



82

CAPITULO 5 -S1NTESE, CONCLUSOES E CONSIDERAQOES FINAIS

Tabela 5.1 - Si'ntese de indicagoes para Remuneragao Fixa ou Variavel.

Salario
Fatores

Fixo
BaixoCusto de Monitorar o Resultado Alto
BaixoAlto

AltoBaixo
BaixoAlto

AltaBaixa
BaixaAlta

Resultado sujeito a fatores fora de controle do trabalhador

Desutilidade do Esforgo
Custo de Monitorar a Qualidade
Heterogeneidade dos Trabalhadores

Fungao “Matching”

Remuneragao
Vari&vel

Dado que o modelo de remuneragao varidvel seja escolhido, surgem questbes a respeito de 
qual seria a forma eficiente a ser adotada. O economista Edward P. Lazear sugere entao um 
modelo que conseguiria atingir esse objetivo. Segundo esse autor, o modelo maximizador, que 
ele denomina como modelo do taxi, resolveria o problema da firma de conseguir com que 
cada trabalhador gere o maior resultado possivel e que, por sua vez, repasse para ela a maior 
fatia desse resultado. Sua sugestao, tomando uma companhia de tAxis como exemplo, e. de que 
a firma remunere o trabalhador com 100% da receita que gera e cobre um aluguel pela 

utilizagao das ferramentas de trabalho. Essa sugestao 6 baseada em 3 justificativas:

A primeira questao abordada nesta dissertagao verificava se a remuneragao varidvel deveria 

ser adotada pelas empresas. A resposta encontrada na literatura pesquisada afirma que ela 
deve ser utilizada, se nao existirem dificuldades para mensurar o resultado gerado pelos 
trabalhadores. Quando nao se pode medir com clareza qual o resultado gerado por um 
trabalhador no final de um periodo, e preferivel que ele seja remunerado pelo tempo que passa 
trabalhando na firma, que foi aqui denominado como salario fixo. Mas, nao e so a facilidade 
de mensurar o resultado que serve como indicative para determinar a forma de pagamento. 
Existem muitos fatores relevantes como heterogeneidade dos trabalhadores, custos de 
monitoragao, entre outros. A Tabela 5.1 fomece uma smtese de quando seria mais apropriado 
utilizar cada um dos dois sistemas de remuneragao: fixa ou variavel.
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b) Maximiza o esforgo do trabalhador. Como o custo do esfor?o marginal 6 crescente ao 
longo do dia, quanto maior for sua comissao sobre a receita, mais tempo levara atd que o 
beneficio marginal de sua remuneragao seja igualado pelo custo marginal de seu esfonjo, 
quando o taxista toma-se indiferente entre trabalhar por mais uma hora, ou parar para 
descansar. Como para a firma e sempre melhor que ele gere o maior resultado possivel, e mais 
interessante pagar uma comissao mais elevada, aumentando o numero de horas que o taxista 
trabalhara para chegar a seu ponto de equilibrio.

a) Reduz a necessidade de monitora^ao. Pagando ao motorista 100% do resultado que ele 
gera, a firma nao precisa mais monitora-lo. Ela s6 deve cobrar o aluguel, permanecendo com 
o taxista todo o restante da receita. Por outro lado, se a firma repassar ao motorista somente 
uma parte da receita que ele gera, digamos 50%, este vai estar sempre tentado a burlar o 
sistema de controle da empresa, no caso, desligando o taximetro. O taxista poderia fazer um 
acordo com o passageiro, cobrando 75% do valor da corrida e ambos, cliente e motorista, 
sairiam lucrando 25% lesando a companhia. Para evitar essa fraude, a firma precisaria colocar 
um grande numero de agentes para verificar se o taxista nao estd circulando com um 
passageiro com o taximetro desligado, possibilidade essa extremamente custosa.

Mas entao, se a firma pagar 100% de comissao sobre o resultado gerado de seus 
colaboradores, como aferird algum lucro? Ele vira justamente do aluguel que ela pode cobrar 
de cada um. O aluguel a ser cobrado depende de dois fatores: o primeiro da estimativa do 
resultado que um trabalhador pode gerar. O segundo de seu saldrio altemativo. A diferen^a 
entre essas varidveis corresponde ao valor mdximo do aluguel a ser cobrado pela firma. Dessa 
forma, trabalhador gerard o maior resultado possivel, pois possui uma comissao de 100%, mas 
abate dela um aluguel, que o deixard exatamente com o valor que o tomaria indiferente entre 
trabalhar para essa firma ou procurar um outro emprego.

c) Evita a selegao adversa. Quanto maior a porcentagem da comissao, melhor serao 
remunerados os trabalhadores que geram resultado. Com duas firmas atuando em um 
mercado, e uma oferecendo comissao de 100% e outra de 50%, a segunda corre o risco de 
selecionar trabalhadores adversamente aos seus interesses. Isso porque os que geram menor 
resultado tendem a migrar para a firma que paga comissao 50%, pois Id eles estarao menos 
sujeitos a dependerem do resultado que geram.
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Para mostrar graficamente que a Cartucharia nao segue o modelo proposto por Lazear, e 
apresentado o Grafico 5.1, que compara a estrutura do modelo do tdxi (linha tracejada) com 
uma hipotese da remuneragao da Cartucharia (linha continua).

Visto o modelo tedrico proposto por Lazear, essa dissertagao se propos a test^-lo em uma 
firma brasileira que atua no ramo de cartuchos remamifaturados. Os testes foram realizados 
por meio de regressoes que estimaram os coeficientes das comissoes recebidas pelos 
trabalhadores da Cartucharia. Caso as estimativas dos coeficientes apresentassem valores 
iguais a 1 seria verificado que a comissao paga pela empresa corresponde a sugerida pelo 
modelo do taxi.

Apos esta constatagao, foi estimada uma nova regressao, com uma especificagao alternativa, 

que tambem no modelo proposto por Lazear apresentaria um coeficiente Co com valor igual a 

1, para verificar novamente se a Cartucharia nao estaria aplicando o modelo do tdxi. Essa 
nova especificagao estimava a relagao entre a receita bruta e os custos totais de cada drea. 
Esse metodo permite estimar qual porcentagem da receita bruta e destinada ao pagamento de 
despesas. Novamente refutou-se a hipotese de que a Cartucharia adota o modelo do tdxi, pois 
os coeficientes estimados para as quatro regressoes obtiveram valores de 0.671, 0.644, 0.819 e 
0.715 (respectivamente para telecompras, PAC, televendas e regressao geral, conforme 
apresentados pela Tabela 4.10) estatisticamente diferentes de 1. Dessa vez, o Televendas 
destacou-se com o maior coeficiente estimado, mostrando que os custos totais representam 
81,9% da receita bruta adquirida pela area, contra 67,1% no Telecompras e 64,4% no PAC.

Na Cartucharia, que oferece tres areas onde 6 possivel verificar o resultado gerado por 
trabalhador, foi estimada qual a porcentagem utilizada em suas comissoes. Nas tres, 
Telecompras, PAC e Televendas, e tambem na regressao geral, os resultados indicam que ela 

nao adota a comissao proposta pelo autor. Seguindo a adaptagao do modelo de regressao 

sugerida pelo proprio Lazear, as estimativas dos coeficientes c0 apresentaram 

respectivamente valores significativos de 0.220, 0.210, 0.199 e 0,178 (para o caso da Tabela 
4.6 de Custo Total do Trabalhador) estatisticamente diferentes de 1, mas muito proximos 
entre si, sugerindo uma homogeneidade na forma de remuneragao da Cartucharia.
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Grafico 5.1 - Compara^ao do Modelo do Taxi com uma hipbtese do Modelo da Cartucharia

Salario

>

Resultado Gerado
-4-
Meta

Mas, mesmo que a firma espere que sens trabalhadores sempre fiquem acima desse mfnirno, 

havera aqueles que ficarao abaixo da meta durante alguns penodos e por isso lhe causarao 

prejufzo. Por esse motivo, justifica-se que ela garanta um minimo como sugere o modelo de 

metas, mas em contrapartida, ofere?a uma comissao menor do que 100% para compensar esse 

prejufzo causado pelos trabalhadores que fiquem abaixo da meta. E como se a firma

Aluguel 
Explfcito

A verificagao de que a Cartucharia adota a remunera$ao por produ^ao, mas nao paga a 

comissao de 100% nos remete para o questionamento sobre quais os motivos que levam a 

empresa a adotar um modelo de remunera^ao diferente do proposto pela teoria. Sao 

apresentadas 4 possiveis explicates para a Cartucharia nao usar o modelo do taxi.

x<45*

a) A primeira explicagao para a Cartucharia nao adotar o modelo proposto por Lazear pode 

ser a aversao ao risco por parte do trabalhador, explorada no Capitulo 2. Independentemente 

de sua causa, a aversao ao risco impede que o trabalhador remunerado segundo o modelo 

proposto maximize sua utilidade. Isso porque a comissao de 100% proposta por Lazear e 

muito voldtil e num mes considerado ruim, o trabalhador pode ver seu saldrio sofrer grandes 

redu^bes ou ate desembolsar seu prdprio dinheiro para pagar o aluguel. Ele sempre estaria 

melhor se abrisse mao de parte de sua comissao para diminuir seu risco. Esse problema pode 

ser minimizado por meio do modelo de metas descrito pelo Grafico 2.2. Nesse modelo, o 

trabalhador possuiria uma remunera^ao minima garantida para periodos ruins. Isso diminuiria 

seu grau de risco, e apos ultrapassar esse valor minimo, ele voltaria a ser comissionado.

Mfnirno r
Garantido L <45°
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Tanto no telecompras, como no PAC e no televendas, nenhum empregado recebe diretamente 
o dinheiro resultante de sen trabalho. A venda e a compra de cartuchos vazios passam por 
sistemas de informa<jao, diminuindo a probabilidade de conluio entre o empregado e o cliente. 
Alem disso, existem coordenadores constantemente proximos aos trabalhadores 
supervisionando seu desempenho, e com um baixo custo dificultam a ocorrencia de fraude. 
Para a Cartucharia o custo de monitorar o resultado e menor do que para a frota, tornando 
possfvel o controle que diminui a possibilidade de desvio de receita. Por essa razao ela nao 
precisa usar o sistema de remuneragao como controle a fraude e essa poderia ser uma 
justificativa para ela nao adotar o modelo do taxi.

c) Custo de monitora^ao do esfonjo. Para a frota de taxis, a comissao de 100% e o principal 
recurso para estimular o motorista a realizar esforgo, porque ela nao consegue monitord-lo. 
Somente com essa comissao a companhia pode levar o taxista a trabalhar ate atingir seu ponto 
6timo de esforgo. Nesse ponto, a desutilidade marginal do esfonjo iguala a utilidade marginal 
gerada pela remuneragao de seu trabalho. Na Cartucharia o monitoramento do trabalho 6 mais 
simples. Se qualquer trabalhador nao estiver realizando o esforgo esperado, 
independentemente de estar atingindo seu ponto otimo de esforgo, o supervisor da drea poderd 
observar tai fato e puni-lo atd com a demissao, ocorrencia essa que dificilmente seria 
verificada na companhia de tdxis. Como tambem e mais facil para a Cartucharia do que para a 

frota, garantir que os trabalhadores realizem esfonjo, essa seria uma outra razao para ela nao 
precisasse remunerar conforme o modelo proposto por Lazear.

b) Custo de monitoragao do resultado. Uma razao em particular mostra o motive pelo qual 
Lazear utilizou frotas de tfixis para ilustrar seu modelo. Se a empresa de taxis oferecesse uma 
comissao menor do que 100% abriria a possibilidade para o motorista fraudar a companhia 
desligando o taxfmetro enquanto transporta passageiros. E praticamente impossfvel, por ser 
muito caro para a frota, monitorar o resultado de seus motoristas para evitar que esse tipo de 
a?ao ocorra. Essa 6 a razao para que a companhia de taxis pague a comissao de 100% aos seus 
trabalhadores. Para a Cartucharia, diferentemente do caso da frota de tdxis, e muito dificil que 
um trabalhador, pertencente a qualquer uma das tres areas, consiga realizar esse tipo fraude.

oferecesse um seguro ao trabalhador, e cobrasse parte da sua comissao por isso. Por isso, 
ambas as partes poderiam maximizar sua utilidade sem adotar o sistema proposto por Lazear.
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o ’

que permanece com a empresa. Por isso, situates de mercado diferentes poderiam justificar 

as diferen^as entre os coeficientes estimados Co de cada Area. Uma possfvel explica^ao para

Concluindo, Lazear justifica seu modelo para a frota de tAxis baseando-se em motives que nao 
sao totalmente aplicaveis a Cartucharia. Com exce?ao da aversao ao risco por parte do 
trabalhador, que nao consta na apresenta^ao formal de seu modelo, os outros 3 motives (altos 
custos de monitora^ao do resultado, impossibilidade de controlar o esforgo e estrutura de

o televendas apresentar um Co estimado maior do que nas outras duas Areas 6 que ele estA 

inserido num mercado mais competitivo.

d) Estrutura do mercado. O fato da estimativa do coeficiente Co do televendas ter sido maior 

do que o das outras Areas nos remete a comparar os diferentes mercados nos quais as Areas da 
Cartucharia operam. A Area do televendas e a que tern maior grau de concorrencia, pois no 
mercado que atua existem muitas empresas que vendem cartuchos para impressoras, sejam 
eles originais ou remanufaturados. JA o mercado de compra de cartuchos vazios (onde se 
insere o telecompras e o PAC) por ser mais recente, e requerer um grau de conhecimento 
especifico maior, apresenta um numero pequeno de concorrentes. Seguindo a teoria 
microeconomica, quanto mais proximo da concorrencia perfeita se encontra um mercado, 
menor a diferenga entre receita marginal e custo marginal das empresas que nele operam. 

Quanto maior a estimativa do coeficiente CQ, menor 6 a porcentagem sobre a receita gerada

A verificaejao de que a estimativa do Co do televendas foi maior do que nas outras duas Areas 

leva a uma possfvel relagao entre a rentabilidade de uma empresa e a estrutura do mercado em 
que atua. Um mercado com muitas inovagbes e competi^ao imperfeita permite as empresas 
um lucro maior do que em mercados estAveis com concorrencia perfeita. Assumida essa ideia, 
podemos fazer uma anAlise comparativa entre os mercados da Cartucharia e o das frotas de 
tAxis. Os dois mercados em que a Cartucharia atua, compra e venda de cartuchos, sao mais 
recentes e apresentam mais inovagoes tecnologicas do que o mercado de tAxis. Este, por sua 
vez, 6 mais estAvel e apresenta maior concorrencia, tendendo a ser menos lucrativo. Por atuar 

num mercado competitivo a frota adota o modelo em que a estimativa do coeficiente, C( 

deva ser igual a 1. Como a estrutura do mercado da Cartucharia apresenta menor 
concorrencia, diferentemente do mercado de tAxis, esse poderia ser mais um motive para que 
ela nao precise adotar o modelo de comissao 100%.
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a) Novos testes sobre a aplica^ao do modelo. Nesta disserta<jao o teste do modelo do taxi foi 
realizado em apenas uma empresa. Seria interessante se outras empresas tambem mostrassem 
as informa^oes sobre salaries e resultado gerado. Com esses dados, poderia ser verificado se 
elas adotam um modelo de remuneragao variavel semelhante ao proposto por Lazear. 
Certamente trabalhos desse tipo trariam contribui^oes as analises e aplica^oes do modelo.

c) Teste da hipotese da sele^ao adversa. Uma das hipoteses de Lazear era que se duas 
empresas atuassem num mesmo mercado e apenas uma delas utilizasse seu modelo, a outra 
estaria sujeita a selecionar trabalhadores adversamente aos seus interesses atraindo os menos 
produtivos para ocupar suas vagas. Empregando trabalhadores que geram resultado menor ela 
se tomaria menos lucrativa. Nessa dissertagao foi realizado o estudo de somente uma 
empresa. Se fossem realizados os mesmos testes em duas ou mais empresas que atuem num 
mesmo mercado, seria possfvel estimar qual delas se encontra mais prdxima ao modelo do 

taxi. Poderia ser verificando se as empresas que pagam comissao de 100% possuem os 
empregados que geram maior resultado e se realmente tendem a ser mais rentdveis, como 

propoe Lazear.

b) Relatjao entre a porcentagem da comissao e a estrutura de mercado. Foi proposto neste 
trabalho que um dos motives para uma empresa adotar o modelo do taxi 6 que ela esteja 
sujeita a operar num mercado em concorrencia perfeita. Como visto, esse nao deve ser o caso 
da Cartucharia. Se fossem coletados os dados de empresas provenientes de diferentes 
mercados, seria possfvel realizar compara^oes entre suas polfticas de remuneraejao e as 
estruturas dos mercados em que atuam. Desse modo, poderia ser testada essa hipotese de que 
firmas que atuem em mercados mais competitivos, tendem a adotar um modelo mais proximo 
ao do tdxi do que as empresas que se encontram em mercados menos competitivos.

A parte final desse capftulo se dedica a oferecer sugestdes para futuras pesquisas. Sao 
apresentadas tres possibilidades que trariam contribuigoes ao estudo da remunera^ao variavel 
e ao efeito que causam nas empresas que utilizam esse sistema.

mercado caracterizada por concorrencia perfeita) estao mais relacionados a realidade dos taxis 
do que a da empresa estudada. Talvez seja por essas razoes que a Cartucharia nao utilize o 
modelo de remuneragao proposto pelo autor.
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APENDICE

Tabela A-l - Dados utilizados para estimar a Equagao 3.2

8M *Q,tv6*Q,pacSpac SMtvTrab

Al
A2
A3
A4
A5
A6
A7
A8
A9
A10
Al 1
A12
A13
A14
A15
AI6
A17
A18
A19
A20
A21
A22
A23
A24
A25
A26

Stc

1
__[
__ 1

1
__[

1
1

2
i

_i
i

i

_i
i
i
i
1

1

_2
_2

i

T 

1 
2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 
9

10
1 1
12

_I3 
14
15

_16 
_17 
_I8 
J9 
_20 

21 
22’ 

23'
24’

25 
26'

<5 * Q,tc

119,24
40,84 

158,06 
111,84 
149,50 
193,01 
157,48 
285,82 
184,49 
171,71
200,84 
361,60 
217,02 
230,66 
571,49
418,86 
301,47 
313,23 
265,49 
306,44
274,35 
255,59 
456,82 
374,07 
323,81
322,36

H,
7,14 
6,86 
7,71 
6,86 
7,43
7,14
5,14 
7,14 
6,00 
7,43 
7,43
7,14
7,14 
7,05 
7,48 
6,86 
7,43
7,14
5,14 
6,86 
6,00
7,33 
6,97 
7,33 
6,97~ 

7,05

C-, 
34,42 

119,24 
40,84 

158,06 
111,84 
149,50 
193,01 
157,48 
285,82 
184,49 
171,71 
200,84 
361,60 
217,02 
230,66 
571,49 
418,86 
301,47 
313,23 
265,49 
306,44 
274,35 
255,59 
456,82 
374,07 
323,81

____
119,24 
40,84 
158,06 
111,84 
149,50 
193,01 
157,48 
285,82 
184,49
171,71 
200,84 
361,60 
217,02 
230,66 
571,49
418,86 
301,47 
313,23 
265,49 
306,44 
274,35 
255,59 
456,82
374,07 
323,81 
322,36

___ Y^
97,77 
79,28 

107,82 
97,97 

106,37 
120,96 
99,99 

145,68 
114,17 
110,43 
118,50 
173,79 
126,28 
157,37 
221,98 
191,19 
151,51 
159,09 
157,37 
157,15 
150,49~ 

143,30 
216,57 
191,00~ 

145,59 
157,37

_2k
47,70
38,68
52,61
47,80
51,90
52,38
48,79
63,08
49,44
47,82
51,31
75,26
54,68
68,15
96,13
82,79
65,61
68,89
68,15
68,05
65,17
62,05
93,78
82,71
63,05
68,15

_2±
59,63
48,35
65,76
59,75
64,88
73,77
60,99
88,85
69,63
67,35
72,27 

106,00
77,02
95,98 

135,39 
116,61
92,41 
97,03 
95,98 
95,85
91,78
87,40 
132,09 
116,49
88,80 
95,98

Neste apendice, e mostrada a Tabela A-l que contem todos os dados utilizados pela 

Equa?ao 3.2 para a apresentagao dos resultados das Tabelas 4.1, 4.2 e 4.3 que utilizam custo total 

do salario, Ycl, salario bruto, Ysb e salario liquido, Ysl, respectivamente como varidvel 

dependente. Os mesmos dados desta tabela servem tambem como referenda para a Equa^ao 4.7 

para obten?ao dos resultados apresentados nas Tabelas 4.6, 4.7 e 4.8. Os valores dos salaries e 

dos resultados gerados estao expresses em Tuchos (T$).
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3M * Q,tv8* Q, Pac8 pacTrab

A27 
A28 
A29 
A30 
A31 
A32 
A33 
A34 
A35 
A36 
A37 
A38 
Bl 
B2 
B3 
B4
B5 
B6 
B7 
B8 
B9 
BIO 
Bl 1 
B12 
B13 
B14 
B15 
B16 
B17 
B18 
B19 
B20
B21 
B22 
B23 
B24 
B25 
B26 
B27 
B28 
B29 
B3O

3tc
_ [

[ 
1
1
1
1
1
1 
1 2
i

_ !_2 
i
i
j

i 
i
i
i
i

_j_J J 
1
1_J2
1_J

_ 1_J2
i

i
_j

i

8Mtv 8*Q,tc

___ - 302,26
___ - 236,12
___ - 190,35
___ - 415,35
___ - 482,40
___ - 445,62
___ - 315,87
___ - 302,68
___ - 362,18
___ - 355,02
___ - 826,77
___ - 365,20
___ - 72,28
___ - 92,65
___ - 125,76
___ - 115,16
___ - 105,19
___ - 139,29
___ - 194,62
___ - 173,52
___ - 214,03
___ - 207,33
___ - 223,76
___ - 218,67
___ - 215,50
___ - 192,68
___ - 232,39
___ - 170,69
___ - 204,44
___ - 211,81
___ - 160,76
___ - 303,15
___ - 316,43
___ - 163,56
___ - 306,79
___ - 216,80
___ - 251,89
___ - 285,59
___ - 193,98
___ - 313,44
___ - 196,49

- 211,80

Q,_, 
322,36 
302,26 
222,55 
190,35 
415,35 
482,40 
445,62 
315,87 
302,68 
362,18 
355,02 
826,77 
72,83 
72,28 
92,65 

125,76 
115,16 
105,19 
139,29 
194,62 
173,52 
214,03 
207,33 
223,76 
218,67 
215,50 
192,68 
232,39 
170,69 
204,44 
211,81 
160,76 
303,15 
316,43 
163,56 
306,79 
216,80 
251,89 
285,59 
193,98 
309,79 
196,49

7,33
7,68
7,48
6,86
7,43 
6,00 
7,33
7,14
7,14
7,48
6,86
7,43
7,14
6,86
7,71
6,86
7,43
7,14
5,14
7,14 
6,00 
7,43 
7,43
7,33
7,14
7,14
7,48
6,86
7,43
7,14
5,14
6,86 
6,00 
7,33 
6,97
7,05
6,96
7,68
7,33
7,68
7,14
7,14

Q, 
302,26 
236,12 
190,35 
415,35 
482,40 
445,62 
315,87 
302,68 
362,18 
355,02 
826,77 
365,20 
72,28 
92,65 

125,76 
115,16 
105,19 
139,29 
194,62 
173,52 
214,03 
207,33 
223,76 
218,67 
215,50 
192,68 
232,39 
170,69 
204,44 
211,81 
160,76 
303,15 
316,43 
163,56 
306,79 
216,80 
251,89 
285,59 
193,98 
313,44 
196,49 
211,80

T 
27 
28 
28 
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3J 
32 
33 
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35 
36 
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__4 
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_6 
_7 
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JO 
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12 
13 
14 
15 
16 
17 
18 
19 
20 
21 
22 
23 
24 
25 
26 
27 
28 
28 
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_2k 
165,12 
150,29 
82,12 
89,12 
87,00 
76,83 
83,43 
85,87 
89,65 
85,78 
96,63 
86,27 

115,08 
119,54 
128,65 
120,84 
116,86 
125,14 
116,00 
120,06 
125,00 
128,65 
157,42 
163,46 
110,55 
162,24 
128,65 
123,41
97,10 
79,06 

128,16
91,80 

123,06 
89,87 
96,29 

100,87 
135,82 
129,18 
124,96 
130,76 
124,10 
110,14

_2k 
100,71 
91,67 
50.08 
54,36 
53,06 
46,86 
50,88 
52,37 
54,68 
52,32 
58,94 
52,62 
70,19 
72,91 
78,47 
73,70 
71,28 
76,32 
70,75 
73,23 
76,24 
78,47 
96,01 
99,70 
67,43 
98,95 
78,47 
75,27 
59,22 
48,22 
78,17 
55,99 
75,05 
54,81 
58,73 
61,52 
82,84 
78,79 
76,21 
79,75 
75,69 
67,17

Y.
71,50
65,08
40,07
43,49
42,45
37,49
40,71
41,90
43,74
41,86
47,15
42,09
49,84
51,77
55,71
52,33
50,61
54,19
50,23
51,99
54,13
55,71
68,17
70,79
47,87
70,25
55,71
53,44
47,38
38,57
55,50
44,79
53,29
43,85
46,98
49,22
58,82
55,94
54,11
56,62
53,74
47,69
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Q, 8 * Q,tcTrab H. Q, 8M * Q,tv6 *Q, pac7 8tc 8 pac 8 Mtv

B3I 30 1
B32 31 1
B33 32 1
B34 33 1

■ B35 34 1
35 1
36 1

B38 37 1
B39 38 1
B40 39 1
Cl 1 1
C2 2 1
C3 3 1
C4 4 1
C5 5 1
C6 6 1
C7 7 1
C8 8 1
C9 9 1

10 1
11 1

C12 12 1
13 1
14 1

C15 115
C16 16 1

17 1
18 1

C19 19 1
20 1
21 1

C22 22 1
C23 23 I
C24 24 1
C25 25 1
C26 26 I
C27 27 213.32 1

28 109.20
28 I

C30 29 133.73 I
C31 30 254.44278.64 I
C32 226,4331 254.44 I
C33 32 418.077.4395.75 418.07 226.43

C20
C21

C28
C29

C17
C18

C13
C14

CIO
Cl 1

B36
B37

88,51 
71,29 
71,71
72,11 
65,01 
67.98

254.44
226.43

133.73
278.64

249,43 
330,84 
307,77 
332,48 
422,11 
453,84 
348,71 
469,54 
465,14 
531,05 
142,28
74,72 

272,75 
125,52 
244,40 
118,96 
172,96 
134,68 
283,05 
256,17 
243,91 
230,71 
256,09 
195,89 
234,19 
168,32 
174,80 
199,46 
186,87 
242,20 
214,10 
199,45 
204,18 
163,48 
211.07
213,32
145,77
109.20

21 1,80 
249,43 
330,84 
307,77 
332,48 
422,11 
453,84 
348,71 
421,92 
465,14

95,44 
142,28
74,72 

272,75 
125,52 
244,40 
118,96 
172,96 
134,68 
283,05 
256,17 
243,91 
230,71 
256,09 
195,89' 
234,19 
168,32 
174,80 
199,46 
186.87 
242,20 
214,10 
199.45 
204,18 
163,48 
211.07

249,43 
330,84 
307,77 
332,48 
422,11 
453,84 
348,71 
469,54 
465,14 
531,05 
142,28
74,72 

272,75 
125,52 
244,40 
118,96 
172,96 
134,68 
283,05 
256,17 
243,91 
230,71 
256,09 
195,89 
234,19 
168,32 
174,80 
199,46 
186,87 
242,20 
214,10 
199.45 
204.18 
163.48 
21 1,07 
213.32 
145.77

1 17,87
113,52 
130,67 
134,88 
124,96
134,61
124,96
116,17 
139,07 
137,18 
124,68
128,38 
126,07
1 15,29
93,60

111,29
106,63
103,53
I 14,39
1 18,70
102,57
146,35
1 19,14
126,54
1 16,54 
123,78' 

152,75
118,75
1 18,88 ~

123,11
1 17,1 1
137,30
146,35 ~

146,35
176,50
176,60
177,40
204,39
164,64
165,60
166,52
150,13 
157,00

71,89 
69,23 
79,69 
82,27 
76,21 
82,10 
76,21 
70,85 
84,82 
83,67
76,04 
78,30 
76,89 
70,32 
57,08 
67,88 
65,04 
63,15
69,76 
72,40 
62,56 
89,26 
72,67 
77,17 
71,08 
75,50
93,17 
72,43 
72,51 
75,08 
71,43 
83,74 
89,26 
89,26

107,65 
107,71 
108,20 
124,66 
100,41 
101,00 
101,56
91,57

145.77
106,33

7,48
6,86
7,43
7,43
7,33
7,14
7,14
7,48
6,86
7,43
7,14
6,86
7,71
6,86
7,43
7,14
5,14
7,14
6,00
7,43
7,43
7,14~ 
7,14~

7,14
7,48
6,86
7,43
7,14 
5,14' 

6,86
6,00
7,33
6,95
7,33
6,97
7,68

133.73
278.64

51,04 
49,16 
56,58 
58,41 
54,11 
58,29 
54,11 
50,31 
60,22 
59,40 
53,99 
55,59 
54,59 
49,92 
45,67 
48,19 
52,03 
50,52' 

49,53 
51,40 
50,05 
63,38 
51,59 
54,79 
50,47 
53,60 
66,15 
51,42 
51,48 
53,31 
50,71 
59,45 
63,38 
63,38 
76,43 
76,47 
76,82 7,33

7,68
7.14
7,14
7,48
6.86

y„y. ysh
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SM *Q,tvfTrab 8 * Q, pac8 pac\

C34 
C35 
C36 
C37 
C38 
C39 
C40 
DI 
D2 
D3 
D4 
D5 
D6 
D7 
D8 
D9 
DIO 
Dll 
D12 
D13 
D14 
D15 
D16 
D17 
D18 
D19 
D2O 
D21
D22 
D23 
D24 
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D30 
D31 
D32 
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D34 
D35 
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8tc
1
1

2
i

i

_2
i
i
i
i
1

2
i

i

i
i

i
2
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33 
34 
35 
36 
37 
38 
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_2 
_3 
_4 
_5 
_6 
_2 
_8 
_9 
_1O 
_n 
_12 
J3 
_14 
J5 
_16 
_17 
J8 
22 
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21 
22 
23 
24 
25 
26 
27 
28 
29 

22 
21 
32 

22 
21 
22 
36

8Mtv 3*Q,tc

- 258,33
___ - 75,45
___ - 489,51
___ - 262,39
___ - 984,45
___ - 671,08
___ - 391,54
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6,86
9,14 
8,00 
9,78
9,27
9,78
9,30
9,27
9,78
9,30

10,23
9,78

10,23
10,41
9,78
9,30

10,23
9,78

10,23
10,41
10,23
10,41
10,23
10,41
8,00
9,78
9,27
9,78
9,30

Q, 
469,83 
591,59 
128,02 
182,61 
155,57 
200,66 
203,85 
130,40 
204,70 
135,92 
324,84 
328,02 
277,24 
311,15 
603,76 
439,68 
318,05 
514,19 
333,97 
297,67 
243,76 
104,72 
160,97 
136,77 
180,07 
177,10 
125,95 
234,42 
515,26 
344,22 
352,91 
367,77 
427,07 
627,00 

67,51 
69,82 
95,06 

144,50 
220,21 
183,13 
139,09 
102,01 
83,73

ysl
61,59
50,45
50,75
62,57
74,92
29,56
25,23 
29,00 
36,55 
24,04
52,63
48,47
49,23
55,56
40,81
68,94
67,55
50,98
57,61
49,37
39,99
47,16
52,42
41,54
39,75
39,81
42,67
68,16
91,46
69,51
62,64
56,51
65,19

100,16
13,21
12,19 
24,04 
33,21 
42,66
32,60
32,84
47,28
49,57

Yg 

142.23 
116.50 
117,19 
144,49 
173,01 
60.58 
51,71 
59.43 
74,91
49,28 

107.87
99.34 
100.90 
128,30 
83,63 
159,19 
156,00 
117,73 
133,03 
101,19
81,97 
96,66 
107,44
85,13 
81,46 
81,58 
87,45 
157,41 
211,21 
160,52 
144,66 
130,50 
150,55
231,31

27,07 
24,97 
49,28 
68,05 
87,43 
66,81 
67,31 
96,90 

101,60

Y,„
86,74 
71,05 
71,48
88.12

105.52
36.95
31,54
36,25
45,69 
30,05 
65,79
60,59
61,54
78,25
51,01
97,09
95,15
71,80
81,14
61,72
49,99
58,95
65,53
51,92
49,68
49,76
53,34
96,01

128,82
97,90
88,23
79,59
91,82

141,08
16,51
15,23
30,05
41,51
53,32
40,75
41,05
59,10
61,97
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8Mtv 3*Q,tc 8M *Q,tv6tc Spac
___ [
___ [
___ [
___ [
___ [
___ [
___ [
___ [
___ [
___ [
___ [
___ [
___ [
___ [
___ 1
___ 1
___[
___ 1
___ 1
___ 1

1

___ i
__ [

i
_2
__[

i

i

_i
i
i

i

_i
[

i

Trab
R6~

R7
R8
R9
SJ__
S2
S3
S4__
T1__
T2
T3
T4__
T1__
T2
T3__
Ul__
U2
U3
U4
U5__
U6
U7__
U8__
U9__
U10
VI__
V2__
V3__
V4__
V5__
V6__
XI___
X2__
X3___
X4___
X5___
X6___
Yl___
Y2___
Y3___
Y4
Y5
Y6

T
8
9

10
11
7
8
9

10
5
6
7
8
9

10
11
7
8
9

10~

1 1
12

_L2
14
15

_16
_6
_7
_8'

_9_ 
_10

1 1 _ 
6

_8_
_9_
_10_ 

_h _ 
_6_
_7_
_8_
_9_ 
J0_ 
11

6 * Q, pac 

302,55 
476,40 
482,35 
434,59
114,48
259,68 
288,97 
241,84 
271,19
246,22
475,91
220,72
125,45
82,18

122,10
274,11
282,60 
372,82 
294,28 
338,64 
279,20
258,19

85,79
303,62
258,19 
126,48
98,15
86,56
36,35

117,72
131,11
168,40
167,76
139,53
164,79
183,68
154,60
200,88
169,67
159,91
238,45 
295,97 
190,05

H,
10,23
9,78

10,23
10,41
9,30

10,23
9,78
9,78
9,27
9,78
9,30

10,23
9,78

10,23
10,41
9,30

10,23
9,78

10,23
10,41
6,86
9,14
9,78'

10,23
10,41
9,78
9,30

10,23
9,78

10,23
10,41
9,78
9,30

10,23
9,78

10,23
10,41
9,78
9,30

10,23
9,78

10,23 ~

10,41

_ a
302,55
476,40
482,35
434,59
114,48
259,68 
288,97 
241,84 
271,19
246,22
475,91
220,72
125,45
82,18

122,10
274,11
282,60 
372,82 
294,28 
338,64
279,20
258,19

85,79
303,62 
258,19 
126,48
98,15
86,56
36,35

117,72
131,11
168,40
167,76
139,53
164,79
183,68
154,60
200,88
169,67
159,91
238,45 
295,97 
190,05

e,-.
83,73

302,55 
476,40 
482,35 
170,10
114,48
259,68 
181,07 
241,84 
271,19 
246,22 
475,91
220,72
125,45
82,18 

356,68 
274,11 
282,60
372,82
294,28 
412,93 
279,20
14,97
85,79

303,62 
145,53 
126,48
98,15
86,56
36,35

117,72 
107,05 
168,40 
167,76
139,53
164,79
183,68
380,24 
200,88 
169,67 
159,91
238,45
295,97

___
176,29
232,31 
219,01 
224,43

30,97
70,25
78,18
84,45

100,93
87,29

139,35
84,21
89,1 1
69,15
80,13

124,98
94,06

140,44 
117,04
11 1,04
99,60
84,65
66,41

109,73 
105,95
65,78
68,30
58,28
48,26
61,52
64,20
77,56 ~

71,41
62,70
66,48
67,05
71,94
58,11
64,86
70,74
74,98

100,09 
68,58

_2k
76,34

100,60
94,84
97,18
15,1 1
34,28
38,14
41,20
49,25
42,59
60,34
41,09
43,48
33,74
39,10
54,12
45,89
60,82
50,68
48,08
48,60
41,30
32,40
47,52
51,70
32,10
33,32
28,43
23,55
30,02
31,33
37,84
34,84
30,59
32,43
32,71
35,10
28,35
31,65
34,51
36,58
48,84
33,46

yih 
107,52 
141,69 
133,57 
136,88 

18,89 
42,85 
47,68 
51,51 
61,56 
53,24 
84,99 
51,36 
54,35 
42,17 
48,87 
76,23 
57,36 
85,66 
71,38 
67,72 
60,75' 

51,63 
40,50 
66,92 ~ 

64,62 
40,12 
41,65 
35,54 
29,43 
37,52 
39,16 
47,30 
43,55 
38,24 
40,54 
40,89 
43,87 
35,44 
39,56 
43,14 
45,73 
61,05 
41,83
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___ [ 
___ [ 
___ 1_ 
___ [ 
___ [ 
___ [ 
___ 1_ 
___ [ 
___ [ 
___ [ 
___ [ 
___ [ 

[ 
1

1
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2 
i

365,20
269,78
272,90
303,21
173,34
371,33
384,42
304,10
277,97
289,39
324,10
332,80

7
_12 
_13 
J4

_2 
_3 
_4 
_5 
_6
_7 
_8 
_9 
JO 
jj
jo 
22 
22 
22 
22
jj 
J6 
22 
js 
J9
_20 
22 
22
22 
22 
22 
26
27
28
29 
30

22 
32
_2 
_2 
_2 
_4 
_5

6

S*Q,pac 

55,15 
88,11 
65,45 

319,50 
348,40 
426,90 
403,85 
403,52 
418,22 
397,84 
450,45 
542,15 
409,20 
556,02

Trab
Y7__
Y8__
Y9__
Z1___
Z2___
Z3___
Z4___
Z5___
Z6___
Z7___
Z8___
Z9___
ZIP
Zll 
AA1 
AA2 
AA3 
AA4 
AA5 
AA6 
AA7 
AA8 
AA9 
AA10 
AA11 
AA12 
AA13 
AA14 
AA15
AA16 
AA17 
AA18 
AA19 
AA20 
AA21 
AA22 
AA23 
AB1 
AB2 
AB3 
AB4 
AB5 
AB6

Q,_, 
71,88 
55,15 
88,11 

402,18 
319,50 
348,40 
426,90 
403,85 
403,52 
418,22 
397,84 
450,45 
542,15 
409,20 
213,85 
326,28 
264,71 
291,81 
445,91 
275,57 
254,17 
390,13 
332,79 
301,99 
366,56 
317,96 
365,20 
269,78 
272,90 
303,21 
173,34 
371,33 
384,42 
304,10 
277,97 
289,39 
324,10 
350,70 
313,43 
336,07 
355,05 
269,57 
526,52

H, 
9,78 

10,23 
10,41 
6,86 
9,14 
8,00 
9,78 
9,27 
9,78 
9,30 

10,23 
9,78 

10,23 
10,41 
6,86 
6,00 
7,33 
6,97 
7,33 
6,97 
7,68 
7,33 
7,68 
7,33 
7,33 
6,86 
7,43 
7,14 
5,14 
6,86 
6,00 
7,33 
6,97 
7,33 
6,97 
7,68 
7,33 
7,43 
7,14 
7,14 
7,14 
7,48 
6,86

59,70 
63,65 
60,55 
98,89 

168,51 
168,10 
142,84 
127,46 
165,75 
130,21 
175,12 
208,80 
177,94 
157,71 
183,29 
152,69 
132,56 
130,06 
147,65 
123,85 
225,02 
217,55 
203,22 
166,34 
140,26 
163,28 
203,19 
190,06 
200,83 
260,60 
181,30 
206,48 
240,97 
179,02 
290,16 
232,86 
112,92 
187,46 
235,24 
190,37 
322,88 
288,45 
243,62

_ e
55,15 
88,11 
65,45 

319,50 
348,40 
426,90 
403,85 
403,52 
418,22 
397,84 
450,45 
542,15 
409,20 
556,02 
326,28 
264,71 
291,81 
445,91 
275,57 
254,17 
390,13 
332,79 
301,99 
366,56 
270,78 
365,20 
269,78 
272,90 
303,21 
173,34 
371,33 
384,42 
304,10 
277,97 
289,39 
324,10 
332,80 
313,43 
336,07 
355,05 
269,57 
526,52 
353,45

_2k 
36,41 
38,82 
36,93 
60,31 
102,77 
102,53
87,12 
77,74 
101,09 
79,42 
106,81 
127,35 
108,53
96,19 

111,79
93,13 
80,85 
79,33 
90,05 
75,53 

137,24 
132,69 
123,95 
101,45
85,54 
99,58 

123,93 
115,92 
122,49 
158,94 
110,57 
125,94 
146,97 
109,18 
176,97 
142,02
68,87 

114,33 
143,47 
116,11 
196,93 
175,93 
148,58

29,13
31,06
29,54
48,25
72,97
72,79
61,85
55,19
71,77
56,39
75,83
90,42
77,05
68,29
79,37
66,12
57,40
56,32
63,94
53,63
97,44
94,21
88,00
72,03
60,74
70,71
87,99
82,30
86,96

112,85
78,51
89,41

104,35
77,52

125,65
100,84
48,90
81,18

101,87
82,44

139,82
124,91
105,49
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£

£

1 
1

1

1

Trab 

AB7 
AB8 
AB9 
AB10 
ABH 
AB12 
ABB 
ABM 
AB15 
AB16 
ABI7 
AB 18 
AB19 
AB20 
AB2I 
AB22 
AB23 
AB24 
AB25 
AB26 
AB27 
AB28 
AB29 
AB 30 
AB31 
AB32 
ACI 
AC2 
AC3 
AC4 
AC5 
AC6 
AC7 
AC8 
AC9 
AC10 
ACI 1 
AC12 
AC13 
ACI4 
AC15 
AC16 
AC17

2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2 
i

436.99
438,37
466,24
540,65
348,54
538,65
347,25
355,50
404,71
267,19
111,49
355,83
401,63
296,62
503,69
342,62
383,91

180,69
306,50
341,06
373,36
299,62
371,98
298,51
294,37
274,38
314,55
415,20

7
7
8
9

10
11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
10
11
12 
I3’
14

_15 
_16' 

_17
_18'
_19'

_20

21
22

22~
24 _ 
25_ 
26

H, 
7,43 
7,14 
5,14 
6,86 
6,00 
7,33 
6,97 
7,33 
6,97 
7,68 
7,33 
7,68 
7,33 
7,33 
6,86 
7,43 
7,14 
5,14 
6,86 
6,00 
7,33 
6,97 
7,33 
6,97 
7,68 
7,33 
6,86 
6,00 
7,33 
6,97 
7,33 
6,97 
7,68 
7,33 
7,68 
7,33 
7,33 
6,86 
7,43 
7,14 
5,14 
6,86 
6,00

<2,_, 
353,45 
405,07 
411,10 
385,95 
447,75 
401,11 
117,42 
469,87 
413,01 
435,03 
436,99 
438,37 
466,24 
540,65 
249,83 
538,65 
347,25 
355,50 
404,71 
267,19 
111,49 
355,83 
401,63 
296,62 
503,69 
342,62 
215,93 
372,53 
311,16 
254,78 
332,50 
374,62 
328,65 
180,69 
306,50 
341,06 
373,36 
363,97 
371,98 
298,51 
294,37 
274,38 
314,55

____
220,49 
191,49 
206,80 
149,79 
165,67 
169,75 
179,47 
167,61 
207,95 
187,13 
193,30 
149,31 
158,50 
181,93 
212,63 
191,12 
215,03 
151,89 
112,50 
200,75 
221,68 
174,75 
223,02 
192,53 
217,58 
259,58 
205,71 
206,94 
226,59 
195,46 
164,35 
184,77 
186,94 
163,23 
210,37 
163,87 
180,83 
162,55' 
209,72
131,54 
124,81 ' 
134,54 
212,74

Q, 
405,07 
411,10 
385,95 
447,75 
401,11 
117,42 
469,87 
413,01 
435,03 
436,99 
438,37 
466,24 
540,65 
348,54 
538,65 
347,25 
355,50 
404,71 
267,19 
111,49 
355,83 
401,63 
296,62 
503,69 
342,62 
383,91 
372,53 
311,16 
254,78 
332,50 
374,62 
328,65 
180,69 
306,50 
341,06 
373,36 
299,62 
371,98 
298,51 
294,37 
274,38 
314,55 
415,20

_2k
95,48
82,92
89,55
64,87
71,74
73,51
77,72
72,58 
90,05 
81,03 
83,70
64,66
68,64
78,78 
92,07 
82,76 
93,11
65,77
48,72
86,93 
96,00 
75,67 
96,58
83,37
94,22

1 12,41
89,08
89,61
98,12
84,64
71,17 
80,01 
80,95 
70,68
91,10
70,96
78,30
70,39
90,82
56,96 
54,05 
58,26 
92,12

134,48 
116,79 
126,13 
91,36 

101,04 
103,53 
109,46 
102,23 
126,83 
114,13 
117,89 
91,07 
96,67 

110,96 
129,68 
116,57 
131,15
92,64 
68,62 

122,44 
135,21 
106,58 
136,02 
117,42 
132,71 
158,32 
125,46 
126,22 
138,20 
119,21 
100,24 
112,69 
114,01
99,55 

128,31
99,94 

110,29
99,14 

127,91
80,23 
76,12 
82,06 

129,75
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ACI8 
AC19 
AC20 
AC21 
AC22 
AC23 
ADI 
AD2 
AD3 
AD4 
AD5 
AD6 
AD7 
AD8 
AD9 
AD10 
ADI 1 
AD12 
AD13 
AD 14 
AD15 
AD16 
AD17 
AD18 
AD19 
AD20 
AD21 
AD22 
AD23 
AD24 
AD25 
AD26 
AD27 
AD28 
AD29 
AD30 
AD31 
AD32 
AE1 
AE2 
AE3 
AE4 
AE5

6Mtv 8*Q,tc

___ [_____
___ [_____
___ [______
___ [______

[
1

2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2 
i

383,05
266,73
327,32
482,15
361,53
480,36
360,19
305,30
451,39
292,48
465,56
380,26
432,95
423,26
569,26 
149,98 
465,90

T

_2s 
_29 
_30
22
32

_2
_3
_4
_5
_6
_7
_8
_9 
_IO 
_h
j2
22
22 
j5 
26
22
22
22
20
22 
22
23
24
25
26

21 
28

22 
30
22
32
_2
_2
_2
_4

5

8M *Q,tv

364,48
426,00
363,64
239,79
410,91
337,62

H,
7,33 
6,97 
7,33 
6,97
7,68
7,33 
7,43 
7,14
7,14
7,14
7,48 
6,86 
7,43
7,14
5,14
6,86 
6,00 
7,33 
6,97
7,33 
6,97 
7,68
7,33
7,68
7,33
7,33 
6,86 
7,43
7,14
5,14
6,86 
6,00 
7,33 
6,97
7,33 
6,97' 

7,68
7,33
7,43 
7,14'

7,14
7,14
7,48

Q,- 
415,20 
364,48 
426,00 
363,64 
239,79 
410,91 
369,81 
381,94 
379,86 
374,17 
344,93 
195,52 
325,64 
407,39 
411,57 
290,60 
360,54 
424,95 
415,72 
385,04 
397,82 
403,20 
383,05' 
266,73' 

327,32 
482,15 
492,88 
480,36 
360,19 
305,30' 

451,39 
292,48 
465,56 
380,26 
432,95 
423,26 
569,26 
149,98 
266,67 
418,23 " 

378,55 
356,52 ~ 

329,59

_ a
364,48 
426,00 
363,64
239,79
410,91
337,62
381,94
379,86
374,17
344,93
195,52
325,64
407,39
411,57
290,60
360,54
424,95
415,72
385,04
397,82
403,20
383,05
266,73
327,32
482,15
361,53
480,36
360,19
305,30
451,39'

292,48
465,56
380,26 
432,95'

423,26
569,26
149,98
465,90
418,23
378,55
356,52 ~
329,59 ~ 

414,36

y.
71,08
92,02
97,87

121,75
69,60

110,92
81,51
74,78
83,57
72,95
77,29
72,89
80,93
57,85
81,02
88,39
70,70

106,54
86,35
78,51
89,89
77,45
83,09

107,76
93,58
90,38
91,76
53,00
82,34
65,07
52,35
51,68
54,44
68,80
65,82
75,23
63,32
94,01
73,12
61,04
92,18
68,76
94,37

y<.
164,14 
212,49 
226,02 
281,17 
160,72 
256,15 
188,24 
172,69 
192,98 
168,46 
178,48 
168,32 
186,90 
133,60 
187,10 
204,13 
163,27 
246,04 
199,40 
181,30 
207,59 
178,86 
191,88 
248,85 
216,09 
208,72 
211,90 
122,40 
190,16 
150,26 
120,90 
119,34 
125,73 
158,87 
151,99 
173,73 
146,24 
217,09 
168,86 
140,96 
212,86 
158,80 
217,94

_2k 
100,11 
129,60 
137,85 
171,48 
98,02 

156,23 
114,81 
105,32 
117,70 
102,75 
108,86 
102,66 
113,99 
81,48 

114,11 
124,50 
99,58 

150,06 
121,61 
110,57 
126,61 
109,09 
117,03 
151,77 
131,80 
127,30 
129,24 
74,65 

115,98 
91,64 
73,74 
72,79 
76,68 
96,90 
92,70 

105,96 
89,19 

132,40 
102,99 
85,97 

129,82 
96,85 

132,92



105

Trab SMtv 3*Q,tc 3M * Qttv3*Q,pac7 6tc 3pac

£ 
£
1

AE6 
AE7 
AE8 
AE9 
AE10 
AE11 
AE12 
AEI3 
AE14 
AE15 
AEI6 
AE17 
AE18 
AE19 
AE20 
AE21 
AE22 
AE23 
AE24 
AE25 
AE26 
AE27 
AE28 
AE29 
AE30 
AE31 
AE32 
AF1 
AF2 
AF3 
AF4 
AF5 
AF6 
AF7 
AF8 
AF9 
AF10 
AF11 
AF12 
AF13 
AF14 
AF15 
AF16

6
7
8
9
10
11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
_26
27
_28 
_29 22 
2£22 
_3 
__4 
_2
_6-
_2 
_8 
_9 
£0 ££ 
£2
22
14 _
15 _ 
£6_ 
£7_
18

££££££££££££££££
1

322,58 
365,03 
450,53 
375,32
316,73
373,93
315,55
236,47

95,31
220,28
421,33
250,30
320,44
331,83
339,91
270,29
330,20

451,73
480,43
384,86

H.
6,86
7,43
7,14
5,14
6,86 
6,00 
7,33
6,97
7,33
6,97
7,68
7,33
7,68
7,33
7,33
6,86
7,43
7,14
5,14
6,86
6,00
7,33
6,97
7,33
6,97
7,68
7,33
7,14
7,14
7,48
6,86
7,43
7,14'

5,14
6,86
6,00
7,33
6,97
7,33
6,97
7,68
7,33 ~

7,68

Q,-.
414,36 
308,37 
125,04 
324,05 
265,35 
375,00 
309,20 
537,65 
547,53 
410,94 
413,18 
322,58 
365,03 
450,53 
375,32 
400,47 
373,93 
315,55 
236,47

95,31 
220,28 
421,33 
250,30 
320,44 
331,83 
339,91 
270,29 
368,36 
350,59 
281,70 
501,26 
199,54 
465,33 
360,94 
329,33 
485,25 
345,36 
390,74 
389,16 
443,29 
410,39 
451,73 
480,43

___*£
95,85 
82,07 
54,95 
76,57 
66,68 
83,90 
80,62
72,51 
68,02 
72,34 
75,33 
83,94 

102,47
72,72 

114,89
77,65 
57,82 
76,48 
90,34 
73,16 

130,25 
114,92
98,48 
90,55 
68,73

111,71 
101,03 
105,43 
122,95
93,69 

102,34 
124,60 
108,21
63,00 
96,55 

112,07 
105,75 
115,47 
109,13 
114,63
157,14

___Cl
308,37 
125,04 
324,05
265,35
375,00
309,20
537,65
547,53
410,94
413,18
322,58 
365,03 
450,53
375,32
316,73
373,93
315„55
236,47
95,31

220,28
421,33
250,30
320,44
331,83
339,91
270,29
330,20
350,59
281,70
501,26
199,54
465,33
360,94
329,33
485,25
345,36
390,74
389,16
443,29
410,39
451,73
480,43 
384;86

___
135,00
1 15,60
77,39
107,84
93,91
118,17
113,55
102,13
95,80
101,89
106,10
118,22
144,32
102,43
161,82
109,36
81,44
107,71
127,23
103,04
183,46
161,86
138,71
127,54
96,80
157,34
142,30
148,50
173,16
131,96
144,13
175,49
152,40
88,73
135,99
157,84
148,94
162,63
153,71
161,45
221,33
184,35 130,89
189,57 134,59

___
221,34 
189,53 
126,88 
176,82 
153,98 
193,76 
186,17 
167,45 
157,07 
167,06 
173,95 
193,83 
236,63 
167,94 
265,31 
179,31 
133,53 
176,61 
208,61 
168,95 
300,80 
265,39 
227,43 
209,11 
158,72 
257,97 
233,31 
243,47 
283,92 
216,36 
236,32 
287,74 
249,88 
145,49 
222,97 
258,80 
244,20 
266,65 
252,02 ~ 
264,72 
362,89 
302,26 
310,81
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8M * Q,tv8*Q'tc 6*Q,pacTTrab 8tc Spac 3Mtv

2 
1

1 
1

1
1
1
1

1 
1

AF17 
AF18 
AF19 
AF20 
AF21 
AF22 
AF23 
AF24 
AF25 
AF26 
AF27 
AF28 
AF29 
AF30 
AG1 
AG2 
AG3 
AG4 
AG5 
AG6 
AG7
AG8 
AG9 
AGIO 
AG11 
AG12 
AG13 
AG14 
AG15 
AG16 
AG17 
AG18 
AG19 
AG20 
AG21 
AG22 
AG23 
AG24 
AG25 
AG26 
AG27
AG28 
AG29

2 
_i 
I 
i 
i

2 
i
I
I 
I
i
I 
i

420,05
293,58
256,18
643,03
497,95
640,65
496,10
320,36
382,89
223,45
423,94
296,56
363,57
344,70

448,98
132,03
447,32
131,54
334,28
320,27
279,36
423,25
373,67
285,80
329,44
321,42
383,11
220,18

19
20
21
22
23
2A

31
31
31
33.
32.
30

21
21
_2
_3
_4
_5
_6

7
8
9

10
11
12
13
14
15
16
17

J8
J9
20

21
22
23
24
25
26
27
28
29

",

7,33
7,33
6,86
7,43
7,14
5,14
6,86 
6,00 
7,33
6,97
7,33
6,97
7,68
7,33
7,43
7,14
7,14
7,14
7,48
6,86
7,43
7,14
5,14
6,86 
6,00 
7,33
6,97
7,33
6,97
7,68
7,33
7,68
7,33
7,33
6,86
7,43
7,14
5,14
6,86 
6,00 
7,33
6,97
7,33

Q, 
448,98 
132,03 
447,32 
131,54 
334,28 
320,27 
279,36 
423,25 
373,67 
285,80 
329,44 
321,42 
383,11 
220,18 
403,08 
315,45 
58,57 

264,36 
287,00 
265,60 
326,60 
307,93 
323,24 
389,28 
246,21 
341,94 
289,89 
565,85 
336,20 
420,05 
293,58 
256,18 
643,03 
497,95 
640,65 
496,10 
320,36 
382,89 
223,45 
423,94 
296,56 
363,57 
344,70

g,_, 
384,86 
448,98 
360,71 
447,32 
131,54 
334,28 
320,27 
279,36 
423,25 
373,67 
285,80 
329,44 
321,42 
383,11 
298,41 
403,08 
315,45 
58,57 

264,36 
287,00 
265,60 
326,60 
307,93 
323,24 
389,28 
246,21 
341,94 
289,89 
565,85 
336,20 
420,05 
293,58 
256,18 
643,03 
372,11 
640,65 
496,10 
320,36 
382,89 
223,45 
423,94 
296,56 
363,57

Ysl
109,90
98,90
67,40 
93,58 
77,70 
56,98
64,58
79,62
80,44
97,85
98,74

118,90
88,42 
84,95 
86,82 

116,53
50,24 

112,68 
119,76 
115,67
91,05
82,87

131,79
70,51
62,59 
48,08 
60,43 
76,27
77,76
99,49
82,76
48,23 
83,08 
69,02 

118,54
95,59 
42,08 
88,20 
62,93
82,80
52,40
69,11
81,20

_2k 
154.79 
139,30 
94.94 

131.80 
109,44 
80,25 
90,96 

112,15 
113,30 
137,82 
139,07 
167,46 
124,53 
119,64 
122,28 
164,13 
70,75 

158,71 
168,67 
162,91
128,23 
116,72 
185,62 
99,31 
88,15 
67,72 
85,12 

107,42 
109,52 
140,13 
116,56 
67,94 

117,02
97,22 

166,96 
134,64 
52,59 

124,22 
88,63 

116,63 
73,80 
97,34 

114,36

Ye, 
253,79 
228,40 
155,66 
216,10 
179,43 
131,58 
149,14 
183,87 
185,77 
225,96 
228,02 
274,56 
204,18 
196,17 
200,50 
269,10 
116,01 
260,22 
276,55 
267,10 
210,25 
191,37 
304,34 
162,83 
144,54 
111,03 
139,55 
176,13 
179,56 
229,76 
191,11 
111,39 
191,86 
159,39 
273,75 
220,76 

86,23 
203,68 
145,32 
191,22 
121,00 
159,60 
187,50
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Q, 8M * Qtt\>Trab 8 ♦ Q,tc 8*Q, pacT 8 tc 8 pac 8Mtv
£ 

1

AG30 
AG3I 
AG32 
AHI 
AH2 
AH3 
AH4 
AH5 
AH6 
AH7 
AH8 
AH9 
AH10 
AHI I 
AH 12 
AH13 
AHI4 
AH 15 
AH16 
AHI7 
AH18 
AH19 
AH20 
AH21 
AH22 
AH23 
AH24 
AH25 
AH26 
AH27 
AH28 
AH29 
AH30 
AH31 
AH32
All 
AI2 
AI3 
AI4 
AI5 
AI6 
AI7 
AI8

344,70 
382,03 
250,66 
324,89 
359,09 
345,86 
236,09 
303,47 
371,39 
336,65 
390,76 
421,76 
293,06 
462,06 
203,81 
368,16 
337,41 
348,14 
382,31 
460,58 
381,36 
423,20 
372,15 
292,60 
370,77 
389,14 
331,82 
379,47 
357,44 
404,27 
416,03 
257,61 
326,30 
328,37 
389,33 
335,61 
428,79 
496,48 
441,61 
493,12 
480,42 
396,51 
567,14

2222222 
i22222222 
i

460,58
381,36
423,20
372,15
390,59
370,77
389,14
331,82
379,47
357,44
404,27 
416,03 
257,61
326,30
328,37
389,33 
336,00

382,03
250,66
297,48

30 
31 
32

1 
2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 
9
10 
11 
12 
13 
14 
15 
16 
17

J_8 
_19 
_20 
21 
_22 
_23 
24 
25 
26* 
27 
28' 
29 
30 22 
32_2 
_2 _2 
_4 
_5 
_6 
_7_ 
8

H, 
6,97 
7,68 
7,33 
7,43 
7,14 
7,14 
7,14 
7,48 
6,86 
7,43 
7,14 
5,14 
6,86 
6,00 
7,33 
6,97 
7,33 
6,97 
7,68 
7,33 
7,68 
7,33 
7,33 
6,86 
7,43 
7,14 
5,14 
6,86 
6,00 
7,33 
6,97 
7,33 
6,97 
7,68 
7,33 
7,43 
7,14 
7,14 
7,14 
7,48 
6,86 
7,43' 
7,14

_ <Z
382,03 
250,66 
297,48 
359,09
345,86 
236,09 
303,47 
371,39 
336,65
390,76
421,76 
293,06 
462,06 
203,81
368,16 
337,41 
348,14 
382,31
460,58
381,36
423,20
372,15
390,59
370,77
389,14
331,82
379,47
357,44
404,27 
416,03 
257,61 
326,30
328,37
389,33 
336,00 
428,79 
496,48
441,61
493,12 
480,42 
396,51
567,14
505,10

__ j;
225,64 
137,94 
156,49 
306,26 
179,34 
202,96 
302,82 
1 14,77
57,76 
158,87 
184,43 
136,82 
257,18 
169,60 
189,88 
348,17 
240,99 
251,72 
437,10 
364,30 
494,57 
433,31 
303,61 
179,53 
207,13 
305,09 
279,61 
266,55 
198,59 
149,27 
219,70 
165,85 
279,30 
178,15 
227,99 
196,12 
329,37
61,17 

281,18 ~ 
268,10
38,60 ' 

207,22 
184,44

___
137,62
84,13
95,44

186,79
109,38
123,78
184,69
70,00
35,23
96,90

112,49
83,45

156,86
103,44 
115,81 
212,35 
146,98
153,52
266,59
222,19 
301,64 
264,28 
185,17
109,50
126,33 
186,08 
170,54 
162,57
121,12
91,04 
134,00 
101,15 
170,34
108,65 
139,05 
119,61 
200,89

37,31
171,49
163,52
23,54

126,38
112,49

___
97,71
59,73
67,77 

132,62
77,66
87,89

131,13
49,70 
28,18 
68,80 
79,87 
59,25

111,37
73,44
82,22
150,77 
104,36 
109,00 
189,28 
157,75
214,16 
187,64 
131,47
77,74
89,69

132,12 
121,08 
115,42 
86,00 
64,64
95,14
71,82

120,94
77,14
98,73
84,93 

142,63
29,85 

121,76 
116,10

18,83 
89,73 
79,87
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8Mtv 8*Q,tc 8M *Q,tv8*Q,pac3tc 8 pacTrab

2
2
2 
1

AI9 
A110 
All 1 
AI12 
Al 13 
AIM 
AI15 
AI16 
AI17 
AI18 
AI19 
AI20 
AI21 
AI22 
AI23 
AI24 
AI25 
AI26 
AI27 
AI28 
AI29 
ABO 
AI31 
AI32 
AJ1 
AJ2 
AJ3 
AJ4 
AJ5 
AJ6 
AJ7 
AJ8 
AJ9 
AJ10 
AJ1 1 
AJ12 
AJ13 
AJ14 
AJ15 
AJ16 
AJ17 
AJ18 
AJ19

2
2 
i
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2 
i

483,40 
527,71 
445,76 
525,07

459,60
504,49
650,50
610,32
516,49
608,06
514,57
325,35
576,76
494,16
737,84
681,02
572,15
703,54
626,38
784,46
638,79

7

JO 
22 
J2 
J3 
J4 
J5 
J6 
22 
J8 

22 
20 
22 
22 
23 
24 
25 
26 
27 
28 
29 
30 
JI 
32 
_J 
_2 
_3 
_4 
_5 
_6 
_7 
_8 
_9 
JO 
22 
22 
22 
22 
2J 
26 
22 
22 
19

H.

5,14
6,86 
6,00 
7,33 
6,97
7,33 
6,97 
7,68 
7,33
7,68
7,33
7,33 
6,86 
7,43
7,14
5,14
6,86 
6,00 
7,33 
6,97
7,33 
6,97 
7,68 
7,33
7,43
7,14
7,14
7,14
7,48 
6,86 
7,43
7,14
5,14
6,86 
6,00 
7,33 
6,97
7,33 
6,97 
7,68 
7,33
7,68
7,33

Q,_, 

505,10 
202,03 
527,73 
484,01 
518,31 
445,12 
532,31 
563,03 
459,60 
504,49 
650,50 
610,32 
575,11 
608,06 
514,57 
325,35 
576,76 
494,16 
737,84 
681,02 
572,15 
703,54 
626,38 
784,46 
336,73 
401,25 
409,62 
377,79 

86,63 
454,48 
317,11 
432,42 
631,67 
318,33 
498,24 
446,43 
475,05 
435,10 
473,38 
208,17 
483,40 
527,71 
445,76

_ e 
202,03 
527,73 
484,01 
518,31 
445,12 
532,31 
563,03 
459,60 
504,49 
650,50 
610,32 
516,49 
608,06 
514,57 
325,35 
576,76 
494,16 
737,84 
681,02 
572,15 
703,54 
626,38 
784,46 
638,79 
401,25 
409,62 
377,79

86,63 
454,48 
317,11 
432,42 
631,67 
318,33 
498,24 
446,43 
475,05 
435,10 
473,38 
208,17 
483,40 
527,71 
445,76 
525,07

Y, 

71,75 
97,07 
83,35 
65,86 
75,62 
66,61 
97,34 
39,74 
85,97 
77,26 
49,86 
18,44 
41,76 
99,97 
42,97 
59,44 
68,12 
98,42 
58,50 
73,14 

184,28 
137,83 
76,94 

170,12 
161,81 
203,63 
188,50 
172,03 
164,67 
140,21 
176,85 
148,75 
88,40 
99,87 
64,31 

100,01 
70,25 

104,92 
113,95 
53,55 
71,60 
75,71 

129,14

_2k 
101,06 
136,72 
117,39 
92,76 

106,51 
93,82 

137,10 
49,67 

121,08 
108,82 
62,32 
23,04 
52,20 

140,80 
53,71 
83,72 
95,95 

138,62 
82,40 

103,01 
259,55 
194,12 
108,37 
239,61 
227,90 
286,81 
265,50 
242,29 
231,94 
197,48 
249,08 
209,51 
124,51 
140,66 
90,58 

140,86 
98,94 

147,77 
160,49 
75,42 

100,84 
106,63 
181,88

Ycl
165,69 
224,16 
192,47 
152,08 
174,63 
153,82 
224,80 
81,44 
198.53 
178,42 
102,18 
37,78 
85,59 

230,85 
88,06 
137,27 
157,31 
227,28 
135,10 
168,90 
425,56 
318,29 
177,68 
392,86 
373,67 
470,25 
435,31 
397,26 
380,28 
323,78 
408,39 
343,51
204,14 
230,63 
148,52 
230,96 
162,23 
242,28 
263,14 
123,66 
165,34 
174,84 
298,22
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8 * Q,tc 8*Q,pacfl'rab 7\ <5rc 8pac\ 8Mtv\

1

A J 20 
AJ2I 
AJ22 
AJ23 
AJ24 
AJ25 
AJ26 
AJ27 
AJ28 
AJ29 
AJ30
AJ3I 
AJ32

_20 
2_[ 
22
23
24
25
26
27
28
29
30
21 
32

8M *Q,tv

419,47
523,12
417,91
440,41
702,23
555,64
961,68
710,61
506,81
397,38 
453,03 
572,06
492,83

H.
7,33
6,86
7,43
7,14
5,14
6,86
6,00
7,33
6,97
7,33
6,97
7,68
7,33

Q,-. 
525,07 
663,91 
523,12 
417,91 
440,41 
702,23 
555,64 
961,68 
710,61 
506,81 
397,38 
453,03 
572,06

158,42 
224,57 
156,98 
126,62 
180,20 
59,56 

170,32 
239,00 
165,24 
141,88 
162,02 
198,00 
209,03

Q. 
WAI 
523,12 
417,91 
440,41 
702,23 
555,64 
961,68 
710,61 
506,81 
397,38 
453,03 
572,06 
492,83

_2k 
68,60 
97,25 
67,98 
54,83 
78,03 
29,06 
73,75 

103,50 
71,55 
61,44 
70,16 
85,74 
90,52

_2k
96,62 

136,97
95,74
77,23

109,91
36,33

103,88
145,77
100,78
86,54
98,82

120,76 
127,49


